
Découvrez l’interview d'Éric VERLINDEN, Managing Director chez Goddard Loyd Re SA, en page 11
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Liantis est votre interlocuteur de confiance !

Vous pouvez compter sur nous pour :

� le lancement de votre 
activité indépendante

� une administration salariale correcte
� la mise en place d’une politique RH 

et de bien-être durable

Autrement dit : en tant que compagnon de route, 
nous vous soutenons, vous et votre activité, de A à Z.

ensemble, plus loin, plus forts.

Envie d’en savoir davantage sur Liantis ? 
Découvrez sur liantis.be en quoi nous pouvons vous aider.

� la protection contre les risques
� des solutions pour optimiser 

votre pension
� … 

Vous rêvez de votre 
propre entreprise ?

Ou vous êtes 
déjà un fier 
entrepreneur 
ou employeur ?



Prenez de la hauteur  
Découvrez le Château de Namur **** 

Avenue de l’Ermitage, 1 B-5000 Namur  -  0032 81 729 900   
info@chateaudenamur.com   -   www.chateaudenamur.com 

Hôtel



 –  Restaurant d’application de l’Ecole Hôtelière Provinciale de Namur (EHPN) 
et du bacKelier en *estion Hôtelière de la Province de Namur (HEPN) 

 un emplacement privilpJip au sommet de la &itadelle de Namur�  
 un vaste parNinJ Jratuit�  
 un restaurant JastronomiTue et un bar cos\� 
 la plus Kaute terrasse de Namur� 
 �� cKambres et une salle de Iitness�
 � salles de spminaire et banTuets avec lumière du Mour et bien s�r l’indispensable :iIi

Jratuit� 
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À défaut de boule de cristal, on peut toujours, 
à l’instar du McKinsey Global Institute, dresser 
une série de scénarios possibles. Certains plus 
favorables que d’autres.

Le monde économique et financier reste 
particulièrement incertain : une récession 
(technique) dans la zone euro, une inflation 
encore élevée des deux côtés de l’Atlantique, des 
marchés boursiers plutôt contrastés (un indice 
Bel 20 qui s’est traîné au premier semestre 2023, 
alors que les autres indices internationaux 
étaient plutôt à la fête).   

Que nous réserve l’avenir? On peut être un prix 
Nobel d’économie renommé et respecté comme 
Edmund Phelps et avouer que l’on ne sait pas 
de quoi demain sera fait. Lorsqu’on lui pose 
la question de savoir si nous sommes dans un 
scénario de stagflation, mélange de stagnation 
économique et d’inflation, comme dans les années 
1970, Phelps réfléchit longuement. «Cela pourrait 
être plus grave encore qu’à l’époque», dit-il, en 
avouant toutefois qu’il n’a pas de boule de cristal…  

Les spécialistes du McKinsey Global Institute 
(MGI) n’ont pas davantage de boule de cristal. 
Mais dans une récente étude (« The future of
wealth and growth hangs in the balance»), ils 
décrivent une série de scénarios possibles.

Ils reviennent aussi sur les deux dernières 
décennies qui ont généré une richesse en actifs 
financiers de 160.000 milliards de dollars ! Un 
montant assez colossal. Auparavant, expliquent 
les experts de MGI, l’augmentation de l’actif net 
mondial suivait à peu près la croissance du PIB. 
Mais vers l’an 2000, les choses ont soudainement 
changé et, grâce notamment à la baisse des taux 
d’intérêt, la valeur des actifs (et de la dette) a 
commencé à croître significativement plus vite 
que le PIB. Ceci alors qu’au même moment, les 
gains de productivité diminuaient fortement et 
que la croissance ralentissait.

Un nouveau basculement s’est produit depuis l’an 
dernier : les hausses de taux d’intérêt, les tensions 
géopolitiques, les turbulences dans le secteur 
bancaire ont modifié le paysage. En 2022, les 
ménages ont perdu globalement 8.000 milliards 
de dollars de richesses.

QUATRE SCÉNARIOS
Alors quels sont les scénarios possibles d’ici à 
2030?

Le premier scénario, c’est un «retour au passé», 
à la fin des années 2000 après la crise financière. 

Les récents chocs ne seraient que temporaires. 
Ce serait le retour d’une surabondance d’épargne 
et d’une inflation qui retombe sous les 2%, le 
retour aussi des taux d’intérêt bas, avec des cours 
des actifs financiers qui repartent vers le haut 
alors que la croissance et la productivité restent 
faibles. Ce n’est sans doute pas le scénario le plus 
probable, mais qui sait?   

Le deuxième scénario baptisé «higher for longer» 
est un retour aux années 1970 après le choc 
pétrolier. L’inflation serait «plus élevée plus 
longtemps», tout comme les taux d’intérêt. Les 
dépenses en faveur de la transition énergétique 
s’accéléreraient tout comme les dépenses de 
défense. L’inflation se stabiliserait vers 4%, ce qui 
rognerait toujours la valeur des patrimoines en 
termes réels.

Le troisième scénario («balance sheet reset») 
est celui du Japon après l’éclatement de la bulle 
immobilière et boursière dans les années 1990. 
La phase de désendettement se traduirait par 
un durcissement monétaire et budgétaire, des 
accidents financiers et une récession prolongée. 
Dans un tel scénario, les actions américaines et 
les prix de l’immobilier pourraient perdre 30% 
entre aujourd’hui et 2030. Le scénario à éviter.

Le quatrième scénario est celui d’une 
«accélération de la productivité » qui ressemble 
à celui des États-Unis après la Seconde Guerre 
mondiale. Des investissements productifs et des 
développements technologiques augmenteraient 
la productivité. Ce qui doperait la croissance 
économique et la richesse globale. C’est 
évidemment le scénario le plus vertueux.

L’ESPOIR SUSCITÉ PAR L’IA
Dans le contexte actuel, on pense bien entendu 
aux nouveaux outils d’intelligence artificielle (IA) 
générative, comme ChatGPT. Diverses études 
montrent que ces outils permettent de faire du 
codage informatique bien plus rapidement, que 
cela peut réduire de moitié la durée de certaines 
tâches de rédaction (contrats juridiques…) ou 
encore booster la productivité de call centers.

Le Nobel Edmund Phelps ne cache pas qu’il y 
a encore beaucoup d’inconnues en la matière. 
Mais l’IA constitue effectivement à ses yeux une 
innovation importante, susceptible d’augmenter 
la productivité. Sans disposer d’une boule de 
cristal, c’est peut-être pour nous la meilleure 
chance actuelle de décrocher le scénario le plus 
vertueux du McKinsey Global Institute.

À LA RECHERCHE 
D’UNE BOULE DE CRISTAL?
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PUBLIREPORTAGE

Intraco Consulting compte plus de 30 ans 
d’expérience en consultance stratégique 
avec une expertise qui s’applique à tous les 
secteurs d’activité.

Notre ambition est d’améliorer les 
performances des entreprises et de les 
soutenir dans leur croissance grâce à 
l’expertise de nos consultants.

Nous accompagnons nos clients via la mise en 
place de solutions pragmatiques sur mesure 
qui correspondent aux besoins des entreprises 
pour atteindre leur plein potentiel.

Notre vision est d’accompagner les dirigeants 
tout au long de la vie de leur entreprise grâce 
à nos services transversaux à forte valeur 
ajoutée.

La créativité, l’excellence, la durabilité et 
l’engagement sont nos valeurs clés, elles sont 
les piliers de notre implication collective pour 
assurer un service de qualité, pragmatique et 
innovant.

Nous proposons une large gamme de services 
aux entreprises incluant notamment des 
conseils en stratégie, de la gestion de projet, 
de l’accompagnement aux normes de Qualité-
Sécurité-Environnement-Energie (QSE) ainsi 
que de l’accompagnement en transmission et 
acquisition d’entreprises.

EN QUOI VOS SERVICES  
SONT-ILS UNIQUES?
Nous proposons une large gamme de services aux 
entreprises incluant notamment des conseils en 
stratégie, la gestion de projet, l’accompagnement 
aux normes de Qualité-Sécurité-Environnement-
Énergie (QSE), un service de veille réglementaire 
ainsi que l’accompagnement en transmission et 
acquisition d’entreprises.

La complémentarité de nos services n’a 
jamais été aussi forte depuis l’avènement de la 
Responsabilité Sociétale des Entreprises (RSE). La 
RSE couvre un large champ d’action puisque la 
stratégie mise en place aura un impact direct au 
niveau des aspects environnementaux, sociétaux 
et de gouvernance au sein des entreprises.

Dans le volet environnemental, nous aidons 
notamment les entreprises à adopter une 
approche pro-active afin de minimiser leur 
impact environnemental. La mise en place d’une 
démarche ISO 14001 est un plus pour aider 
à structurer le système de management sur 
cette thématique. Nous appliquons également 

l’approche Bilan Carbone afin de monitorer 
l’empreinte carbone des entreprises.

L’approche sociétale encourage les entreprises 
à être socialement responsable. Nous 
accompagnons les entreprises dans la mise 
en place d’un VCA ou d’un ISO 45001 afin de 
contribuer à la réussite de ce pilier sociétal.

Le pilier de la gouvernance assure l’adéquation 
entre la stratégie générale de l’entreprise et les 
politiques et objectifs définis. Dans ce type de 
mission nous nous assurons que l’entreprise est 
structurée de manière éthique, transparente et 
professionnelle afin d’en améliorer son pilotage 
et de la rendre plus efficace face aux nouveaux 
enjeux de la RSE.

POURQUOI AVOIR REJOINT 
LE CLUB ECOFIN ?
Rejoindre le club Ecofin, c’est faire partie d’une 
communauté où vous pouvez partager vos défis et 
vos préoccupations avec des personnes externes 
à votre organisation. C’est aussi avoir l’occasion 
d’être présent à de nombreuses conférences et 
séminaires afin de rester informé des dernières 
tendances, des meilleures pratiques et des 
nouvelles idées dans des domaines variés.

En tant que membre, nous souhaitons également 
participer de manière proactive aux conférences 
en donnant la parole à nos experts avec comme 
objectif d’amener du contenu à valeur ajoutée sur 
les différentes thématiques que nous traitons.

CRÉATIVITÉ   |   ENGAGEMENT
DURABILITÉ   |   EXCELLENCE

www.intraco-consulting.com 
BE +32 4 387 87 37 

LUX +352 26 90 81 32

INTRACO CONSULTING
REVEAL EXCELLENCE



Le Cercle Royal Gaulois Artistique et Li�éraire
est heureux de collaborer avec 

Eco�n Club.

Le Cercle Gaulois est un lieu chargé d’histoire, où se sont rencontrés  
les plus grands musiciens, écrivains et poètes de leur temps,  

le Cercle Gaulois est l’endroit idéal pour se retrouver, au centre de la capitale. 
Que ce soit pour une conférence, une réception, ou un événement privé, 

la réputation du service et de la cuisine ra�née du Cercle Gaulois n’est plus à faire.

Pour toute demande de renseignements :
Tél. 02.500.10.80

info@cerclegaulois.be • www.cercle-gaulois.be 

471414-CERCLE GAULOIS-ADV-A4 portrait.indd   1 14/10/2019   11:10
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De conférences de presse feutrées en 
interventions millimétrées, la tâche de la BCE 
aura été plutôt facile depuis la création de l’euro 
en 1999. Autoportée par une contrainte d’inflation 
de 2% qu’elle n’a jamais eu à combattre puisque 
l’Europe a frôlé la déflation, la BCE n’a pas eu 
à démontrer ses capacités d’intervention ni la 
pertinence d’avoir dépouillé ses États membres 
du contrôle des prix domestiques. 

Il est possible que les fondateurs de l’euro eussent 
cru à tort que cette monnaie allait entraîner 
la même conséquence que celle qui découlait 
des accords de Bretton Woods, à savoir que 
des parités de change fixes entraînaient une 
synchronicité des prix des biens et des services 
entre les États affilés à cet étalon-or. 

À cet égard, il est utile de souligner que le 
chiffre de 2% d’inflation ne découle pas du 
Traité de Maastricht. En mai 2003, le Conseil des 
gouverneurs de la BCE a uniquement confirmé 
une décision de 1998 définissant la stabilité 
des prix comme «une progression sur un an de 
l’indice des prix à la consommation harmonisé 
inférieure à 2% dans la zone euro».

Les choses ont certes changé, mais pourquoi 
l’euro n’a-t-il pas été fondé sur la création 
d’emploi? Parce que ses fondateurs, influencés 
par le contexte néolibéral américain, ont postulé 
que le travail deviendrait aussi mobile qu’aux 
États-Unis et s’adapterait naturellement aux 
conditions de production. La versatilité du travail 
devait donc s’adapter à une monnaie forte. 
Rien n’était plus faux au sein d’États sociaux 
européens très différents les uns des autres. Et 
puis, a-t-on jamais vu très longtemps l’ordre social 
subordonné à la monnaie? 

Certes, la BCE a financé les dettes publiques des 
États empêtrés dans diverses crises, mais elle ne 
fit rien d’autre que d’accompagner un mouvement 
mondial ainsi que les États-Unis, le Royaume-Uni, 
le Japon et tant d’autres pays l’ont commis. La 
BCE a même eu le luxe de pouvoir imposer des 
taux d’intérêt négatifs, dont l’effet bénéfique reste 
à prouver, ce que la banque centrale américaine, 
la Federal Reserve, n’a pas mis en œuvre, puisque 
le dollar est la devise de référence mondiale et 
que les États-Unis fournissent ainsi leur liquidité 
à l’économie planétaire.

Les États de la zone euro sont devenus 
dépendants de la BCE, qui ne peut elle-même que 
se soumettre à leurs réalités budgétaires. Cette 
même BCE est incapable de prévenir une inflation 
importée, comme celle des produits énergétiques 

en 2022, et quand bien même le ferait-elle, c’est 
par des hausses de taux d’intérêt qui sont non 
seulement inopérantes, mais aussi de nature 
récessionnaire. La BCE a déjà montré des erreurs 
flagrantes en matière de gestion de taux d’intérêt. 
En 2011, au milieu de la crise des dettes publiques, 
cette institution augmenta ses taux directeurs 
à deux reprises au motif qu’il fallait combattre 
l’inflation, alors que l’économie européenne 
plongeait dans la récession économique et la 
déflation.

L’action contemporaine de la BCE est fondée et 
légitime. Elle est néanmoins aux antipodes de la 
conviction originelle allemande qui repose sur 
le financement de l’endettement public par de 
l’épargne déjà constituée, et non au travers de 
la création de monnaie. C’est incidemment à ce 
niveau que se situait le hiatus de la zone euro, à 
savoir le manque de consensus sur les modalités 
de la politique monétaire entre les pays dont 
les devises ont été unifiées. On distinguait, au 
niveau européen, deux courants de pensée. Pour 
certains, une politique d’inflation minimale était 
un objectif de référence, avec son corollaire de 
politique désinflationniste au prix d’un chômage 
élevé dans les pays faibles. Pour d’autres, 
l’inflation ne devait pas être un obstacle tant 
qu’elle n’atteignait pas des niveaux inquiétants.

L’approche monétaire actuelle de la BCE aurait 
été impensable au moment de la création de 
l’euro, alors qu’Helmut Kohl avait promis que 
l’abandon du Deutsche Mark se ferait dans 
une discipline allemande, c’est-à-dire dans le 
respect d’une monnaie désinflatée et forte. 
Heureusement, la réalité a rattrapé les faucons 
monétaires : les politiques budgétaires ont 
contribué à contracter l’économie jusqu’à frôler 
en permanence la déflation. À cet égard, la 
différence avec les États-Unis est flagrante : 
retenant les leçons de 1929, ce pays s’est engagé 
dans des politiques monétaires expansionnistes 
qui ont contribué à redresser rapidement son 
économie, désormais en plein-emploi.

LA BCE ET L’INFLATION
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Le sujet est particulier… on voit le succès des 
acquisitions faites par des particuliers d’un 
immeuble servant de biens de vacances, non 
seulement à la côte mais aussi en France, en 
Espagne, au Portugal.
Bien souvent, les acquéreurs ne recourent pas 
à un crédit car ils ont les fonds pour ce type 
de dépenses. D’autres préfèrent faire un crédit 
«fiscal» étant donné l’obligation de déclarer le 
revenu cadastral dans leur déclaration d’impôts 
en Belgique (même de la maison de vacances en 
Espagne !). 

Actuellement, lorsque l’on souscrit un crédit 
pour un bien qui est une «seconde résidence» 
(non louée), on peut déduire les amortissements 
en capital et les intérêts en réductions fédérales 
(typiquement codes 1358 et 1146 en cadre X de 
la déclaration) alors même qu’on bénéficie déjà 
d’une réduction régionale pour une habitation 
personnelle (moyennant le respect d’une série de 
conditions dépendant des cas et de la région).
Même en ayant un 2ème bien, on peut quand même 
bénéficier de cette réduction d’impôts.

Apparemment, les crédits souscrits à partir du 
1er janvier 2024, pour une seconde résidence, ne 
permettront plus de déduire les amortissements 
en capital.
Seuls les intérêts seront encore déductibles.

Encore faut-il s’entendre sur ce que recouvre 
la notion de «seconde résidence» : s’agit-il 
uniquement de seconde résidence au sens littéral 
(comme une maison en France par exemple)? Ou 
de tous les biens immobiliers résidentiels, autres 
que son habitation propre, loués ou non? (tout le 
patrimoine immobilier est concerné : logement 
familial, seconde résidence en Espagne, maisons 
de rapport en Belgique). 
Cela ne concernera que les crédits souscrits à 
partir du 1er janvier 2024 : tous les autres crédits, 
avant cette date, continueront à bénéficier de la 
possibilité de déclarer tant les amortissements en 
capital que les intérêts en réductions fédérales.

Est-ce que cela va nuire au marché immobilier qui 
ne se porte déjà pas trop bien? 

LA DÉDUCTION EN CAS DE CRÉDIT 
POUR L’ACHAT D’UNE SECONDE 
RÉSIDENCE
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Qui est précisément derrière GODDARD LOYD RE ?

Développée depuis 2008 par mon fils PIERRE 
VERLINDEN, je l’ai rejoint en 2020 pour m’y 
consacrer totalement après avoir cédé ma société 
TREVI GROUP à FONCIA. 
Goddard Loyd RE, aidée par 7 collaborateurs, a 
pour vocation de se développer dans un cadre 
familial en se reposant sur une structure de taille 
humaine.

Notre force repose sur une forte complémentarité 
basée sur nos expériences dans ce métier. 
Notre approche très professionnelle et précise 
réconforte l’ensemble des intervenants : notaires  
propriétaires privés, bureaux de fiscalité, family 
offices. Depuis 2 ans nous avons acquis le 
statut FIIS (Fonds d’Investissement Immobiliers 
Spécialisés) qui nous offre un cadre intéressant 
dans une perspective pérenne de transmission 
patrimoniale. 

Quel sont vos objectifs ?

Nous avons un triple objectif : 

•  Croissance de notre portefeuille immobilier 
long terme aujourd’hui fort de plus de 400 
appartements essentiellement des unités 
résidentielles de taille moyenne et ce, sur 
tout le territoire belge dans des zones à forte 
demande locative. À titre d’exemple nous 
obtenons un taux d’occupation moyen de 99% 
sur les 5 dernières années.

•  Création de valeur sur tous les créneaux de 
l’immobilier résidentiel, industriel et bureau. 
Cette création de valeur peut provenir de la 
réalisation de lotissements, d’acquisitions 
d’immeubles à rénover (notamment pour les 
mettre aux normes 
PEB), de régularisations 
urbanistiques, de 
divisions d’immeubles 
en plusieurs lots. 

• Des valeurs à défendre ! 

Notre société familiale se 
doit de respecter 3 valeurs : 

Transparence – respect 
des engagements pris – 
respect de la relation 
humaine (tant vis-à-vis 
de nos locataires, nos 
fournisseurs ou nos 
relations d’affaires qu’en 
interne vis-à-vis de nos 
collaborateurs ). 

Nous sommes fiers de construire notre société en 
calquant ses valeurs sur celles qui prévalent dans 
notre famille. 

Pourquoi cet intérêt pour l’acquisition de sociétés 
immobilières patrimoniales 

Nous avons constaté que de nombreux 
propriétaires de société patrimoniale détenant 
des actifs immobiliers variés et parfois 
fort importants, se retrouvent devant un 
problème majeur lorsqu’ils réfléchissent à une 
transmission patrimoniale. Leur appréhension 
de la problématique fiscale semble parfois 
approximative alors qu’elle devient essentielle 
dans ce cadre. La cession des actifs immobiliers 
qui apparait souvent comme la solution la plus 
logique se révèle également pénalisante sur le 
plan fiscal. L’alternative consiste alors en une 
cession des actions (non taxables en Belgique). 
Cette dernière se révèle parfois compliquée 
compte tenu du petit nombre d’intervenants sur 
ce créneau spécifique : soit ils sont spécialisés 
sur l’aspect fiscal et financier, soit ils le sont 
sur la partie immobilière. Rares sont les 
intervenants capables de maîtriser les 2 aspects 
concomitamment. Voila pourquoi il nous a semblé 
utile d’apporter une solution pragmatique et 
concrète aux propriétaires de ce type de sociétés.

Votre conclusion ?  

Nous continuerons notre croissance avec 
humilité et patience sans se détourner de nos 
points forts. Qui trop embrasse, mal étreint. 
Restons donc focus sur notre core business et 
l’avenir sera rose .

GODDARD LOYD RE SA
QUELS OBJECTIFS 
POUR SON DÉVELOPPEMENT IMMOBILIER 
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RETROUVEZ NOS AUTRES ACTIVITÉS SUR NOTRE SITE : WWW.ECOFINCLUB.BE

TEMPS FORTS À VENIR
BELGIQUE

CERCLE ECOFIN CLUB PROVINCE DE HAINAUT  
VAN DER VALK MONS 
JEUDI 05.10.2023  |  LUNCH

Philippe Ledent,  
Senior Economist ING 

Thème : 
Perspectives économiques  
et financières : toujours pas  
de récession en vue ? 

Paf 50 € ttc pp lunch compris.

CERCLE ECOFIN CLUB PROVINCE DE LIÈGE  |  
THÉÂTRE DE LIÈGE 
MARDI 19.09.2023  |  LUNCH

Dominique Mangiatordi,  
Entrepreneur et consultant, 
techniques d’engagement, 
gamification et IA

Thème :  
Les outils de l’ IA dans le monde 
financier : tour d’horizon 
et perspectives

CERCLE ECOFIN IMMO CLUB BXL  |  ROYALE 
UNION SAINT-GILLOISE 

MARDI 26.09.2023  |  
BREAKFAST
Eric Verlinden Managing Director 
chez Goddard Loyd Re SA et ancien 
CEO TREVI

Thème :  
En tant que chef d’entreprise,  
dois-je acheter ou louer ?

CERCLE ECOFIN CLUB PROVINCE DE NAMUR  |  
CHÂTEAU DE NAMUR
VENDREDI 15.09.2023  |  BREAKFAST

Me Thierry Litannie, Managing Di-
rector & Partner chez LAWTAX

Thème :  
31 décembre 2023 : dernier délai pour 
l’adaptation des statuts de votre so-
ciété au nouveau CSA. Quels sont les 
risques, les opportunités, les modali-
tés et les enjeux de cette adaptation ?

CERCLE ECOFIN CLUB BRUXELLES
CERCLE ROYAL GAULOIS 
JEUDI 21.09.2023  |  LUNCH
Prof. Roland Gillet,, professeur à la Sorbonne ainsi qu’à 
l’Université libre de Bruxelles (Solvay) et expert reconnu 
au niveau international & Mikael Petitjean, Waterloo Asset 
Management, Professeur Associé à la Louvain School of 
Management

Thème : 
L’économie en 
ébullition : dette 
publique, infla-
tion, banques et 
transition éner-
gétique sous les 
projecteurs

CERCLE ECOFIN  |  HOEILAART 
VENDREDI 29.09.2023  |  
BREAKFAST
Frederic Goblet,  
cofondateur Ascot Investments

Table ronde avec un spécialiste  
de l’investissement alternatif
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RETROUVEZ NOS AUTRES ACTIVITÉS SUR NOTRE SITE : WWW.ECOFINCLUB.BE

TEMPS FORTS À VENIR
BELGIQUE

CERCLE ECOFIN CLUB PROVINCE DE NAMUR  |  
CAR AVENUE NAMUR   |  VENDREDI 06.10.2023  |  

LUNCH
Michel Ernst,  
Stratégiste Actions Senior chez CBC 
Banque Privée

Thème : 
Les révolutions dans le secteur tech-
nologique

J’AI RENDEZ-VOUS AVEC LE NOTAIRE ET SON 
INVITÉ  |  HULENCOURT
MARDI 10.10.2023   |  LUNCH
Me Marc Van Beneden, notaire chez Notalex et  
Me Thierry Litannie, Managing Director & Partner chez 
LAWTAX.

Thème : 
L’achat d’immeubles en société : avantages et inconvénients ! 
Comment sortir un immeuble de la société ?

ENVIE DE REJOINDRE  
LE CERCLE ECOFIN CLUB BE/LU/INTL? 

www.ecofinclub.be  –  www.ecofinclub.lu

2IÈME TAX VISION DAY  | VAN DER VALK MONS
MARDI 21.11.2023 DE 10H00 À 16H00
(accueil à partir de 9h30)
Me Typhanie Afschri�
Me Thierry Litannie 
Katia Delfin-Diaz 
Didier Stefek 
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Sauf élections fédérales anticipées, le Belge 
votera pas moins de quatre fois en 2024.

Le 9 juin prochain, il cochera les cases sur les 
bulletins de couleur pour les élections fédérale, 
régionale et européenne.

Le 2ème dimanche d’octobre, date fixée par la loi, 
même exercice mais cette fois pour le scrutin 
communal.

Une nouvelle fois, en tout cas pour les 
élections fédérales, se profilent de gros enjeux 
institutionnels. 

Si tout devait rester en l’état à la lecture des 
derniers sondages disponibles, deux partis, de 
type nationaliste, se partageraient la majorités 
absolue de l’électorat au nord du pays.

Le Vlaamse Belang, profilé à l’extrême-droite, 
émergerait largement en tête, suivi par la NVA, 
ce dernier aujourd’hui au pouvoir au sein du 
gouvernement flamand.

Au-delà du risque de surenchère nationaliste 
entre ces deux formations droitières, dès 
maintenant et pendant la campagne électorale, 
celles-ci, puisqu’il faudra bien négocier une 
coalition fédérale, poseront inévitablement sur 
la table, et on l’espère séparément (assure avec 
force Bart De Wever, le président de la NVA) leurs 
revendications institutionnelles.

Des positions qui seront d’autant plus tranchées 
que la victoire électorale de ces partis 
nationalistes aura été éclatante !

LA HONTE
Le vrai sujet sera alors de savoir ce que feront les 
partis francophones.

Et singulièrement le PS, voire le MR qui, sans 
doute au coude-à-coude, se retrouveront, à un 
moment ou à un autre, autour de la table de 
négociation.

La pire des positions serait d’ouvrir cette 
négociation institutionnelle en … tendant la 
sébile aux partis flamands pour, par exemple, 
sauver un niveau de pouvoir virtuellement en 
faillite qu’est la Fédération Wallonie Bruxelles (ou 
Communauté française si l’on préfère).

À lire l’historien (ULB/UMons) Philippe Destatte, 
cette position serait tout simplement «honteuse»:

« Si j’étais un élu wallon, je serais gêné de demander 
de l’argent à la Flandre aujourd’hui. Surtout après 

les flux d’argent considérables qui passent de la 
Flandre à la Wallonie depuis des années. »

POSITIONS DE FAIBLESSE 
Une autre option serait d’affirmer, en bombant 
le torse, que nous, partis francophones, nous ne 
sommes demandeurs… « de rien » !

« Intenable » aussi pour Destatte, « parce qu’il n’est 
pas vrai que la Wallonie n’a rien à gagner d’une 
nouvelle réforme de l’État ».

Et l’historien d’évoquer, à titre d’exemple, 
une nouvelle répartition fonctionnelle des 
départements fédéraux, etc …

Tendre la sébile ou n’être demandeur de rien, 
dans les deux cas, ce sera la corde au cou et en 
robe de bure que les représentants politiques 
de Bruxelles et de la Wallonie (PS et MR) se 
présenteraient à la future joute institutionnelle.

Une négociation, qu’on le veuille ou non, 
qui sera, répétons-le, imposée par les partis 
«nationalistes» résolument à droite sur 
l’échiquier flamand.

Restera enfin l’hypothèse de voir se constituer 
précipitamment les gouvernements des entités 
fédérées, ceux-ci faisant alors fonctionner à plein 
leurs compétences propres.

Ce qui laisserait alors dans une forme de 
déshérence le niveau fédéral, pourtant chargé 
encore de ses importantes compétences 
résiduaires/elles (défense, sécu, pensions, dette,…).

Le scénario du pire – qui n’est jamais sûr ! – 
puisqu’il conduirait à une sorte de mort lente de 
la dernière entité qui fédère le pays.

ÉLECTION FÉDÉRALE  EN JUIN 2024 

LES FRANCOPHONES TENDRONT-ILS
 À NOUVEAU LA SÉBILE?
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Les nouvelles en provenance de Chine se 
succèdent à un rythme effréné et l’on ne 
peut pas dire qu’elles soient réconfortantes. 
L’activité économique s’essouffle, 
contrairement à ce que beaucoup attendaient 
d’un boom post-covid, et la crise immobilière 
va de mal en pire. Tant d’éléments entrent 
en jeu ces jours-ci que l’on peut craindre que 
la Chine soit sur le point de vivre son propre 
moment «Lehman». 

Le secteur de l’immobilier et son effondrement 
sont au cœur de la tourmente. La Chine a sur-
construit. Par le passé, la Chine a toujours appuyé 
sur le bouton de l’infrastructure en période de 
ralentissement économique et l’allocation des 
capitaux a été loin d’être optimale, c’est le moins 
que l’on puisse dire. Tout le monde a été impliqué. 
Les provinces et les gouvernements locaux ont 
tiré l’essentiel de leurs revenus de la vente de 
terrains aux promoteurs, tandis que les familles 
chinoises ont toujours placé leurs économies 
dans l’immobilier, qu’elles considèrent comme 
leur choix préféré. Le jour du bilan est arrivé avec 
la faillite des promoteurs privés. Evergrande, 
l’un des plus grands promoteurs privés, s’est 
placé sous la protection de la loi sur les faillites 
aux États-Unis, tandis que Country Garden 
est en défaut de paiement sur certaines de ses 
dettes. Entre-temps, les sociétés immobilières 
d’État ont toutes commencé à mettre en garde 
contre des pertes croissantes. Il semble que les 
problèmes se déplacent du secteur privé vers le 
secteur public. Et si le secteur public est touché, 
les bilans des banques publiques le seront 
également, ces dernières ayant toujours prêté aux 
premières. Pire, les acteurs du secteur bancaire 
parallèle ne remboursent pas non plus certains 
produits d’investissement. Zhongrong, un fonds 
d’investissement, est dans l’œil du cyclone, 
des centaines de ses clients n’ayant pas reçu le 
paiement de leurs investissements. 

En conséquence, les consommateurs chinois 
épargnent davantage, et non moins. Les 
dépôts bancaires ont grimpé en flèche et les 
consommateurs s’inquiètent de la valeur de leurs 
investissements immobiliers. Plus inquiétant 
encore, certains ont déjà payé à l’avance des 
appartements à construire à des promoteurs 
actuellement en difficulté. Il est possible qu’ils ne 
récupèrent jamais leur argent. La tension monte 
en Chine. 

Cette tension se traduit de différentes manières. 
Les investisseurs étrangers quittent massivement 
les marchés chinois. Les actions cotées en Chine 
continentale ou à Hong Kong souffrent beaucoup. 
Entre-temps, la monnaie, le yuan, est soumise à 

de fortes pressions et la Banque centrale chinoise 
(PBoC) s’efforce de la protéger. Elle a récemment 
fixé le taux de change à un niveau bien plus 
élevé que celui du marché au comptant. Il faut 
s’attendre à de nouvelles baisses de taux, voire 
à des mesures d’intervention ou de contrôle des 
devises.

La situation est exacerbée par le fait qu’aux 
États-Unis, les rendements obligataires réels 
augmentent rapidement et atteignent des 
sommets en 15 ans. Dans le même temps, l’écart 
de rendement nominal entre l’obligation d’État 
américaine à 10 ans et son équivalent chinois 
a également atteint des sommets. Pourquoi 
conserverait-on des actifs chinois en tant 
qu’étranger si l’on est bien payé en détenant 
des obligations du Trésor américain ? Si, au 
cours des prochaines semaines, les rendements 
continuent d’augmenter, la tension s’accentuera 
pour la Chine. De toute évidence, les problèmes 
de la Chine sont un problème mondial, car si la 
deuxième économie mondiale vacille, d’autres 
en ressentiront également les effets. Il suffit de 
penser à d’autres pays émergents qui dépendent 
fortement de la Chine pour leurs exportations de 
matières premières. 

En résumé, nous devons suivre les événements 
de très près et peut-être devenir beaucoup plus 
prudents dans nos investissements en actions. Il 
est temps de faire le point...

LA CHINE EST-ELLE SUR LE POINT 
D’ENTRER DANS UNE RÉCESSION 
DE LA DETTE?
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Les banques font face à des défis sans précédent, 
tels que l’augmentation des attentes des clients, 
l’émergence de nouveaux concurrents fintech et 
la pression réglementaire croissante (Basel IV, 
DORA, ESAP, CBDC, ESG). Pour rester pertinentes 
et rentables dans ce nouvel environnement, les 
banques doivent transformer leurs opérations par 
le biais de l’automatisation intelligente.

L’IA utilise l’intelligence artificielle, 
l’apprentissage machine et la robotisation des 
processus pour automatiser les tâches répétitives, 
tirer des insights des données et améliorer 
l’efficacité. Lorsqu’elle est intégrée à la stratégie 
et aux opérations d’une banque, l’IA peut apporter 
des avantages tangibles :
•  Expérience client : L’IA peut alimenter des 

assistants virtuels, des chatbots et des robo-
conseillers pour fournir un service client 
24 heures sur 24 et des recommandations 
personnalisées. Les clients, en particulier les 
millennials et la génération Z, attendent de 
plus en plus des options de self-service et une 
assistance à la demande.

•  Gestion des risques : Les technologies IA 
comme l’apprentissage machine peuvent 
analyser des volumes massifs de données 
pour détecter les patterns de fraude, surveiller 
les transactions pour des activités suspectes 
et prédire les risques futurs. Cela peut 
considérablement améliorer la capacité d’une 
banque à gérer les risques et à se conformer 
aux réglementations.

• Réduction des coûts : La robotisation des 
processus peut automatiser les tâches de back-
office comme la saisie de données, le traitement 
des paiements et la réconciliation des comptes. 
Cela réduit les coûts de RH et logistique tout 
en améliorant la précision et la rapidité. Des 
études montrent que l’IA peut réduire les coûts 
d’exploitation des banques de 20 à 30%.

•  Insights (Contenus enrichis) et innovation : L’IA 
et l’apprentissage machine peuvent générer 
des insights exploitables à partir des données 
des clients, des tendances du marché et des 
opérations commerciales. Cela aide les banques 
à développer de nouveaux produits, à identifier 
des opportunités de croissance et à prendre de 
meilleures décisions stratégiques.

•  Augmentation de la productivité du personnel : 
Plutôt que de remplacer les emplois, l’IA peut 
augmenter la productivité des employés 
des banques en automatisant les tâches 
répétitives et en leur fournissant des insights 
data-driven (connaissances enrichies issues 
de l’exploitation des données). Cela libère les 
effectifs pour se concentrer sur des activités 
à plus forte valeur ajoutée comme le service 
client et le développement de produits.

Bien que la transition vers l’IA soit un défi, les 
avantages sont trop importants pour que les 
banques les ignorent. Les dirigeants doivent 
développer une stratégie IA qui identifie les 
opportunités d’automatisation, investit dans les 
technologies nécessaires et forme les employés à 
de nouveaux rôles. Une approche IA-driven sera 
essentielle pour les banques pour rivaliser dans 
l’ère numérique, améliorer l’efficacité, gérer les 
risques de manière proactive et développer de 
nouvelles sources de revenus.

Le conseil d’administration a un rôle de 
surveillance important à jouer en veillant à ce 
que la direction de la banque élabore et mette 
en œuvre une stratégie IA globale. Le PDG, le 
DSI, le CFO, le COO, le CSO et le responsable des 
risques doivent travailler ensemble pour intégrer 
l’IA dans la culture, les processus et les systèmes 
de la banque de manière responsable, en tenant 
compte des risques, des coûts et des opportunités. 
Avec la bonne vision, le leadership et l’exécution, 
l’automatisation intelligente peut transformer 
votre banque en une institution prête pour 
l’avenir qui offre plus de valeur aux clients, aux 
employés et aux actionnaires.

En conclusion, devenir une banque IA-first 
nécessitera des changements dans toute 
l’organisation, de la stratégie et de la vision aux 
processus, aux compétences, à la culture et à la 
gouvernance. Les recommandations que nous 
avons présentées visent à fournir un point de 
départ pour guider le rôle de chaque dirigeant dans 
le parcours de transformation IA de la banque.

L’avenir de la banque est dans l’usage des 
avancées de l’intelligence artificielle. 

LE FUTUR DE LA BANQUE 
PASSE PAR L’AUTOMATISATION 
INTELLIGENTE (IA)



THÉÂTRE DE LIÈGE
PREMIÈRE SCÈNE DE WALLONIE

Théâtre, danse, jeune public, cirque, exposition, conférence...

Un écrin pour vos événements :
locations d’espaces, formules diner-spectacle et VIP à la carte.
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Deux avocats travaillant dans le même cabinet 
ont bénéficié du régime fiscal avantageux des 
droits d’auteur. L’un est le fondateur du cabinet, 
agissant en tant que dirigeant d’entreprise, tandis 
que l’autre est un collaborateur exerçant en tant 
que personne physique. 

À la suite d’un contrôle fiscal, l’administration 
a refusé de qualifier les revenus des droits 
d’auteur en tant que revenus mobiliers. Pour l’un 
des avocats, les revenus ont été requalifiés en 
rémunérations des dirigeants d’entreprise, et pour 
l’autre, en profits de profession libérale.

L’affaire a été portée devant la Cour d’appel de 
Gand, où deux arrêts ont été rendus. Le fondateur 
du cabinet se pourvoit en cassation, et la Cour 
statue en considérant que les avocats n’ont pas 
produit des créations intellectuelles originales. 
Le second arrêt nie l’originalité des revenus, en 
raison des contraintes techniques et des règles 
légales et déontologiques des avocats empêchant 
une liberté créative. 

Le collègue introduit également un pourvoi en 
cassation. Dans un arrêt intéressant du 24 mars 
2023, la Cour énonce que les revenus de la cession 
ou concession de droits d’auteur sont imposables 
en tant que revenus mobiliers. Pour bénéficier 
du droit d’auteur, il doit être prouvé que l’œuvre 
est originale, reflète la personnalité de l’auteur 
et exprime des choix libres et créatifs lors de sa 

réalisation.

Le fait que l’auteur soit avocat et doive se 
conformer à la législation et à la déontologie 
professionnelle n’empêche pas l’œuvre d’être 
considérée comme originale. Le juge d’appel qui 
nie la créativité de l’avocat dans sa profession ne 
justifie pas sa décision en droit.

En résumé, le fait qu’un avocat produise 
une œuvre dans le cadre de son activité 
professionnelle ne remet pas en question sa 
possibilité d’être considérée comme originale. Les 
contraintes professionnelles n’empêchent pas 
l’expression de sa personnalité et de sa créativité 
dans ses œuvres. 

Le régime fiscal des droits d’auteur a été clarifié, 
et l’arrêt de la Cour de cassation confirme 
l’importance de l’originalité pour bénéficier du 
droit d’auteur en tant qu’avocat.

Toutefois, depuis le 1er janvier 2023, une réforme 
majeure du régime des droits d’auteur a été mise 
en place dans le but de restreindre la catégorie 
des bénéficiaires éligibles et de réduire les 
montants des revenus concernés. 

Cependant, malgré ces changements, l’arrêt 
prononcé par la Cour de cassation reste pertinent, 
en particulier pour la rédaction de conclusions 
par les avocats

VERS LA RECONNAISSANCE 
JUDICIAIRE DU TITRE D’AUTEURS 
AUX AVOCATS 

1 Il n’est pas question d’une étude systématique du régime fiscal des droits d’auteur, mais de l’application des termes de la 
cour de cassation sur notre travail quotidien. 



OFFRE PROMOTIONNELLE 
MEMBRES ECOFIN 

Contact : 0499/81.69.32
pm.communication@outlook.be 

Vous souhaitez un support commercial  
ou communiquer et gérer 
la visibilité de votre entreprise 
sur Facebook et LinkedIn ?

Mon objectif  :
Mettre à profit mes compétences acquises depuis  
des années dans le secteur commercial.

Je vous propose:
>  Des accompagnements individuels  

et conseils personnalisés sur-mesure 
>  Possibilité de formations intra-entreprise  

en petits groupes orientées pratiques
>  Aide au développement commercial de votre activité 

(missions ponctuelles ou récurrentes)
>  Diagnostic de votre présence sur les réseaux sociaux 

et recommandations
>  Conseils à l’analyse de vos statistiques  

et création d’annonces publicitaires spécifiques

Disposant d'un Master en Publicité, diplômé en gestion, je débute ma 
carrière en tant que conseiller au sein d'une compagnie d'assurances.
Toujours à la recherche de solutions pour mes clients, je découvre de 
nouvelles opportunités dont l'accompagnement des indépendants et 
entreprises dans leur projets de développement. 

Michaël Procureur
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ÉCONOMIE

En quelques années, la Chine est passée de 
l’Eldorado à une menace pour les constructeurs 
européens. Bénéficiant d’une image forte (de 
qualité et de luxe) ainsi que d’une maîtrise 
particulièrement aboutie des moteurs 
thermiques, les marques du vieux continent 
faisaient un partie importante de leur chiffre 
d’affaire en Chine.

Le vent semble cependant tourner rapidement. 
Pendant que les constructeurs européens 
essayent de maintenir leur part de marché en 
Chine, les constructeurs chinois débarquent 
dans nos contrées. Selon une étude d’Allianz 
Trade, les constructeurs européens pourraient 
perdre plus de sept milliards de profits d’ici 2030. 
Les marques chinoises attaquent de nouveaux 
segments en Chine et gagnent également du 
terrain en Europe (BYD et NIO notamment). 

L’électrification de l’automobile a complètement 
changé la donne, la Chine dispose maintenant 
d’un avantage compétitif indéniable. En plus de 
dominer la production de batteries, elle à un accès 
direct aux matières premières. La montée en 
force chinoise ne s’arrête pas là, les constructeurs 
sont maintenant capables d’obtenir 5 étoiles aux 
crash test (Euro NCAP) et des noms comme Geely, 
Zeekr ou encore Xpeng étonnent par l’innovation, 
que ce soit en terme de conduite autonome, de 
connectivité ou de performance des batteries. 

La chine est de loin le premier pays producteur de 
voitures électriques au monde avec près de 60 % 
de part de marché. En 2022, la Chine à dépassé 
l’Allemagne en devenant second exportateur de 
voitures et ce avant de prendre la pôle position 
devant le Japon au premier trimestre 2023 (la 
Chine a exporté 3.32M de véhicule en 2022 avec 
un taux de croissance de 57%).

Le déploiement des marques chinoises se traduit 
également par des investissements en Europe, 
BYD envisageant d’y implanter une unité de 
production. Cette arrivée de constructeurs 
chinois pourrait être une opportunité à saisir 
pour les fournisseurs européens avec à la clés de 
nouvelles débouchées pour leurs produits. 

Les marques occidentales redéfinissent leurs 
stratégies pour le marché chinois. Certaines 
comme Ford réduisent même les investissements 
en Chine car ils estiment que la concurrence 
locale est maintenant trop forte. D’autres comme 
BMW, Mercedes et VW semblent prêts à y investir 
davantage. Volkswagen Group a notamment 
alloué un budget de un milliard d’euros afin de 
créer un centre de développement. La Chine 

est maintenant perçue par nos constructeurs 
comme un terrain fertile pour l’innovation et il 
est important d’y être présent afin de profiter 
de l’expertise des fournisseurs locaux. Cette 
collaboration permet de réduire d’environs 30% 
le temps de développement de nouveaux produits. 
Un exemple concret de cette approche est la joint 
venture entre Cariad (l’unité qui développe les 
soÁwares pour le groupe VW) et Horizon Robotics 
(un fournisseur chinois de services informatiques 
pour véhicules intelligents). Cette union à 
pour finalité le développement de la conduite 
autonome et l’assistance au conducteurs. BMW à 
le même type de partenariat pour développer de 
nouvelles batteries. 

Ces Joint Venture ne sont cependant pas 
toutes des success stories, Stellantis a décidé 
de dissoudre son partenariat avec Gac Group 
en Chine et considère cesser la production 
de voitures dans l’empire du milieu suite aux 
tensions politiques avec l’occident. 

Ces tensions et les sanctions qui en découlent 
augmentent les risques pour chacune des parties. 
L’avenir nous dira si les liens entre les deux 
continents seront sources de souffrances ou au 
contraire, cette interconnexion permettra de 
surmonter les divergences.

L’ARRIVÉE DES CONSTRUCTEURS 
AUTOMOBILES CHINOIS VA-T-ELLE 
BOULEVERSER L’INDUSTRIE EUROPÉENNE?
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Quand un État ne parvient pas à maîtriser ses 
déficits, il lui reste à courir après l’argent et à 
l’emprunter. À défaut de convaincre ou de courir 
plus vite que les autres, cet État, lesté par le 
poids d’une dette mal maîtrisée dans deux de ces 
régions, peut jouer avec le précompte mobilier en 
le divisant par deux. Il peut aussi compter sur le 
pouvoir salvateur d’un pays comme l’Allemagne 
dont la garantie implicite sur l’ensemble de la 
dette de la zone euro est aujourd’hui une réalité. 
Il peut aussi faire confiance à la Banque centrale 
européenne dont le rôle de prêteur en dernier 
ressort et la volonté de «faire tout ce qu’il est 
nécessaire de faire» en cas de menace sur la zone 
euro sont bien utiles.

Dans ces conditions, des États fort endettés, 
comme la Belgique, la France, ou l’Italie, sont 
incités, encore plus qu’auparavant, à augmenter 
le niveau de risque dans le système financier sans 
en subir pleinement les conséquences financières 
à court terme. L’aléa moral affecte désormais 
davantage ces États que leurs grandes banques 
privées. Certes, le sauvetage de ces banques par 
le contribuable ne peut toujours pas être exclu 
en cas de crise systémique mais la régulation 
bancaire a évolué et place désormais les 
créanciers en situation beaucoup plus périlleuse 
qu’auparavant. Personne ne peut en dire autant 
des États à l’égard desquels la régulation bancaire 
n’a rien changé. Les emprunts d’État continuent 
de bénéficier d’un traitement anormal en matière 
de pondération des risques. L’autorité de contrôle 
nationale a toute discrétion pour appliquer 
une pondération nulle aux expositions des 
banques sur leur propre État si ces expositions 
sont libellées et financées en euro. Cerise sur le 
gâteau, au cas où une pondération plus favorable 
est appliquée, les autorités de contrôle d’autres 
pays peuvent également autoriser leurs banques 
à appliquer la même pondération. Aucun 
autre instrument financier dans le monde ne 
bénéficie d’un tel avantage. C’est évidemment 
compréhensible : le poids des dettes publiques 
dans plusieurs pays de la zone euro est tel que 
toucher à cet avantage reviendrait à mettre le 
feu aux poudres. Est-il utile de préciser que les 
allumettes sont toujours dans les mains des 
spéculateurs internationaux dans ce genre de 
circonstances? Vous connaissez la rengaine.

«La première fois, l’Histoire se répète comme 
une tragédie ; la seconde fois, comme une 
farce», écrivait Marx dans son fameux «18 
Brumaire de Louis Bonaparte» (1852). Que dire 
de cette tentative du ministre des Finances de 
subsidier un bon d’État à un an qui ne servira 
qu’à couvrir des dépenses publiques sacro-
saintes en se privant de la moitié du précompte? 
Qu’on le veuille ou non, le crédit bancaire crée 
de la monnaie, non pas l’État, certainement 
pas lorsqu’il émet des bons à 1 an. Chercher 
à concurrencer le crédit bancaire en attirant 

l’épargne du public vers ce type d’investissement 
est contreproductif à la fois pour l’épargnant 
et pour l’économie dans sa globalité.

Ce bon d’État est évidemment un produit 
«rentable, simple, sans risque» ; il est avant tout 
un extraordinaire outil de communication pour 
nous faire oublier l’échec de la réforme fiscale que 
l’on attendait comme Godot. Toutes les cases du 
bon épargnant sont cochées, sauf celle qui prime 
sur toutes les autres : dynamique. La Belgique doit 
dynamiser son épargne. En investissant dans un 
bon d’État à un an, l’épargnant peut se rendormir 
sur ses lauriers : la vie continuera d’être un long 
fleuve tranquille. Rien n’est plus faux.

Le rendement de ce bon d’État ne sert même pas 
à se protéger totalement contre l’inflation. C’est 
une évidence : assurer son avenir, celui de ses 
enfants ou petits-enfants, requiert beaucoup plus 
que cela. Au-delà d’une épargne de précaution 
équivalente à un an de salaire, seulement 5 % 
de tous les avoirs restants ne devraient être 
investis dans ce type de produit. Le reste doit 
être diversifié et dynamisé sur le moyen terme. 
Rappelez-vous qu’il n’existe aucun casino dont 
l’espérance de gain réel et annuel est égale à 7,5 % 
environ. C’est le cas des actions américaines du 
S&P 500, en tenant compte des dividendes, après 
inflation. Il n’existe aucun casino dans lequel il 
est possible de gagner 75% du temps. C’est le 
cas du S&P 500, en moyenne à la fin de chacune 
des quarante dernières années. Il n’existe aucun 
casino dans lequel il est possible de gagner 95% 
du temps sur des périodes glissantes de dix ans 
depuis 1970. C’est le cas des actions mondiales 
incluses dans l’indice MSCI. Cela requiert 
effectivement une vision de long terme que tout 
le monde réclame à cor et à cri mais que très peu 
de personnes parviennent à adopter.

Il est par ailleurs regrettable de constater que 
l’épargne qui va être investi dans ce bon provient 
très souvent de gros épargnants qui peuvent 
dynamiser leur épargne. Selon la Banque 
nationale de Belgique, sur les 300 milliards 
d’euros qui sont placés sur les comptes d’épargne 
en Belgique, la moitié est détenue par seulement 
12% des épargnants. Ensuite, 40% des épargnants 
captent seulement 5% de cette montagne 
d’argent, avec des montants économisés oscillant 
entre 1.000 et 10.000 euros. Tout le reste 
représente des montants marginaux inférieurs à 
1.000 euros.

Sans fonds de pension, sans fonds 
d’investissement public suffisamment 
indépendant des pouvoirs publics, sans 
orientation de l’épargne vers les entreprises de 
moyenne taille, la Belgique renonce à un potentiel 
d’innovation et de croissance. C’est effectivement 
un choix de société : celui d’un pays dont le 
rendement de ces actifs n’est pas à la hauteur du 
risque de sa dette.

FAUT-IL INVESTIR 
DANS CE BON D’ÉTAT ?
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Depuis fin juin, BeeBonds fait partie des 
premières plateformes de crowdlending ayant 
reçu l’agrément européen. Ce précieux sésame 
permet à la fois de soutenir des entrepreneurs 
d’autres pays européens mais aussi d’ouvrir les 
projets belges aux investisseurs étrangers. 

Toutes les plateformes de crowdfunding (actions) 
et de crowdlending (prêts) exerçant au sein de 
l’Union européenne doivent impérativement 
obtenir, auprès de leur autorité des marchés 
financiers nationale, leur agrément européen 
de «prestataire de services de financement 
participatif » (PSP) d’ici le 10 novembre prochain 
(en vertu du Règlement UE 2020/1503), sous peine 
de devoir fermer leurs portes. Début septembre, 
4 plateformes belges étaient déjà agréées par 
la FSMA et 15 PSP agréés dans un autre État 
membre avaient notifié leur intention de fournir 
des services de financement participatif en 
Belgique.

«Pour nous, c’est une excellente nouvelle que 
nous attendions avec impatience et une marque 
de reconnaissance du travail accompli ces 
dernières années», déclare Joël Duysan, CEO de 
BeeBonds. «Nous allons enfin pouvoir accélérer 
notre développement au Benelux qui est notre 
territoire de prédilection. Nous avons déposé une 
demande à la FSMA qui notifiera aux autorités 
des marchés financiers luxembourgeoise et 
néerlandaise notre intention d’être actif dans ces 
pays. Certes, globalement la concurrence sera 
plus forte et plus diversifiée, mais nous pensons 
que cela va pousser chacun à se spécialiser 
davantage et qu’il y aura probablement 
une consolidation du secteur au profit des 
plateformes les plus performantes. Dans notre 
cas, l’immobilier restera clairement notre core 
business. Nous sommes très bien placés dans ce 
domaine en Belgique et au Luxembourg. Et nous 
voyons de bonnes perspectives aux Pays-Bas.»

QU’EST-CE QUI CHANGE  
POUR LES INVESTISSEURS ?
L’agrément européen permet de participer 
à un très large choix de projets et de 
diversifier géographiquement son portefeuille 
d’investissement dans le crowd. 

«De mon point de vue, l’investisseur individuel 
sera mieux protégé ce qui peut élargir 
considérablement la base des investisseurs 
qui souhaitent investir dans l’économie réelle 
et dans des projets qui leur tiennent à cœur», 
explique Joël Duysan. «À l’échelle de la Belgique, 
nous commencions à plafonner : si l’on veut 
financer davantage de projets, il faut davantage 

d’investisseurs. Nos investisseurs les plus fidèles 
et les plus actifs ne peuvent pas tout financer. 
Aujourd’hui, l’agrément PSP supprime à la fois 
le côté élitiste du prérequis de connaissances 
financières et limite mieux le risque financier des 
investisseurs non avertis».

En effet, lors de l’ouverture d’un compte sur 
une plateforme, le test préalable à l’inscription 
concerne désormais non seulement les 
connaissances en investissement mais aussi des 
outils permettant de calculer le patrimoine net 
de chaque investisseur qui le souhaite, afin de 
déterminer la limite d’investissement conseillée 
ou imposée (en fonction de la réussite ou non 
du test de connaissances). Quoi qu’il en soit, il 
sera toujours possible d’investir un minimum 
de 1000 euros par projet. Les investisseurs déjà 
inscrits sur les plateformes doivent quant à eux 
mettre à jour leur profil d’investisseur.

Le montant maximum d’une campagne de 
financement est fixé à €5 millions. Et une 
fiche d’informations clés sur l’investissement 
standardisée par projet est mise en place.

«Cette fiche descriptive standardisée est un 
minimum. Nous continuerons à faire étudier 
les projets présélectionnés par notre équipe 
BeeBonds par un Big Four pour offrir la meilleure 
information possible aux investisseurs et limiter 
le risque de défaut des projets en financement», 
précise Joël Duysan. «Nous avons également 
l’intention de proposer dans le futur des projets 
où les investisseurs non avertis auront le choix 
d’opter pour un capital garanti (et un rendement 
moindre).» 

EN PRATIQUE
L’inscription sur la plateforme BeeBonds est 
gratuite et le montant minimum d’investissement 
est de €500 ou €1000 selon le projet (l’intégralité 
de votre versement va donc au projet). Elle 
s’adresse aux particuliers et aux entreprises 
qui souhaitent placer des liquidités dans un 
projet concret proposé par une entreprise, pour 
une période définie (2 à 3 ans en général) et un 
rendement également défini (jusqu’à 8-9% brut 
par an chez BeeBonds). 

Pour en savoir plus : 
www.beebonds.com 
www.fsma.be/fr/crowdfunding

CROWDLENDING
L’AGRÉMENT EUROPÉEN OUVRE 
DE NOUVELLES OPPORTUNITÉS AUX INVESTISSEURS
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Derrière cette question somme toute relativement 
simple et courante, se cache une réalité assez 
complexe.

Bien qu’il existe aujourd’hui encore une forme 
d’anonymat pour un contribuable belge soumis à 
l’impôt des personnes physiques en Belgique et 
qui détiendrait l’ensemble de ses placements sur 
un compte auprès d’une institution financière 
belge, cet anonymat devient très relatif dès lors 
que l’on dispose d’un compte ou d’une assurance 
à l’étranger ou encore si les autorités fiscales 
possèdent des indices de fraude à votre encontre 
ou si des impôts sont à recouvrer.

En effet, même si comme tel, il n’existe pas à 
ce jour un véritable «cadastre» de la fortune, 
les institutions financières belges ont depuis 
presque dix ans l’obligation de transmettre 
automatiquement au Point de Contact Central 
établi auprès de la Banque Nationale de Belgique 
une série de données relatives à vos comptes. La 
fréquence de cet échange a été revu l’an passé 
ainsi que l’étendue des données à transmettre 
qui englobe aujourd’hui les soldes et encours. Ces 
données ne sont cependant pas automatiquement 
transmises aux autorités fiscales mais ces 
dernières peuvent y accéder en cas d’indices 
de fraude fiscale dans votre chef notamment et 
moyennant respect d’une stricte procédure. 

De plus, dès lors que vous êtes (co-)titulaire  d’un 
compte à l’étranger, il vous revient de déclarer, 

via votre déclaration annuelle à l’impôt des 
personnes physiques, d’un part, l’existence de ce 
compte et d’autre part, les revenus mobiliers en 
découlant et qui n’auraient pas subi la retenue 
du précompte mobilier belge. Là où si ce même 
compte était détenu en Belgique, cette obligation 
déclarative n’existerait pas et par ailleurs, ladite 
retenue qui aurait bien entendu été opérée 
par votre intermédiaire belge serait libératoire 
dans votre chef. Il en va de même en matière 
de taxe belge sur opérations de bourse : taxe 
qui est retenue par votre intermédiaire belge 
et libératoire alors que pour vos transactions à 
l’étranger, il vous revient de procéder vous-même 
à son calcul, sa déclaration et son paiement aux 
autorités fiscales belges (formulaire et procédure 
distincte de l’impôt des personnes physiques).

Enfin, si vous possédez un compte à l’étranger, 
la réglementation dite CRS (Common Reporting 
Standard) permet au fisc belge d’accéder 
automatiquement aux données d’identification de 
ce compte, à son solde en fin d’année ainsi qu’aux 
produits bruts et revenus bruts perçus.  

Au final, au vu du contexte normatif actuel, 
réunir l’ensemble de ses placements bancaires en 
Belgique présente, selon nous, un grand nombre 
d’avantages dans le chef d’un contribuable belge 
soumis à l’impôt des personnes physiques : 
simplification administrative (retenues sources et 
libératoires de principe) et moindre transparence. 

LE FISC SAIT-IL TOUT 
DE VOS PLACEMENTS BANCAIRES?
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Cet été, on a vu que le traitement de plusieurs 
dossiers par nos multiples gouvernements 
manquait cruellement, dès le départ, de vision et 
de stratégie à long terme.

Au niveau fédéral, les récents ratés de la Vivaldi 
sur les pensions (en réalité une réformette !), et 
sur la réforme fiscale complètement enterrée sont 
deux preuves d’un manque de vision par rapport 
à la situation financière belge ! Pour rappel, un 
jour, on devra payer ! On, ce sera soit les citoyens, 
soit les entreprises, soit les deux ! C’est à cela que 
les gouvernements belges (fédéral, régional et 
communautaire) nous préparent, plutôt que de 
gérer en bon stratège, à long terme ! Un déficit 
public est «normal», sauf quand il devient 
insoutenable, ce qui est notre cas en Belgique, et 
particulièrement en Wallonie…

La Banque Nationale a lancé en juin un cri 
d’alarme sur les deux handicaps de notre 
économie : le déficit public et les coûts 
salariaux. Malgré quelques bonnes nouvelles 
(croissance du PIB meilleure que prévu/ création 
d’emplois / inflation stabilisée), elle rappelle nos 
problèmes récurrents : nos dépenses publiques 
se connaissent pas la crise, en mode «cycle 
électoral» ; le déficit public ne baisse pas et 
devrait atteindre un sommet européen en 2025 ; 
et les coûts salariaux restent élevés, surtout en 
Wallonie où la compétitivité est moindre… 

En Wallonie, la mise en liquidation de l’unité de 
production de masques de la société Deltrian 

illustre bien les ratés de l’État stratège wallon. 
Lorsque le gouvernement a travaillé activement 
à la recherche d’un partenaire wallon pour 
fabriquer localement des masques lors de la 
crise Covid (et après !), Deltrian s’est révélé le bon 
choix. Ceci illustrait parfaitement la volonté d’une 
nécessaire réindustrialisation de la Wallonie, 
permettant de produire localement des produits 
finis et de créer de l’emploi. Mais il faut surtout 
définir les domaines où la réindustrialisation 
est intéressante, et les mesures permettant à 
l’industrie locale de vendre… Deux conditions 
indispensables. Les masques, produits de 
première nécessité où l’on ne peut prendre 
le risque de rupture de stock en cas de crise, 
répondent à la première condition. Quant aux 
mesures, puisque produire localement revenait 
d’office plus cher pour des masques, il fallait 
intégrer dans la stratégie du dossier Deltrian 
l’adaptation des critères des marchés publics, où 
le prix est totalement dominant. Le cas récent de 
l’AVIQ, mais aussi celui des TEC en pleine crise 
Covid, qui ont tous deux attribué un marché 
de masques à des firmes étrangères, montrent 
que le Gouvernement wallon n’a pas pris les 
mesures nécessaires pour favoriser le producteur 
local, dans le respect des règles de concurrence 
européennes évidemment. Certes, le Plan de 
Relance wallon comporte un projet de réforme 
des marchés publics, qui avance bien, mais n’a 
pas porté ses fruits dans ce cas. Un comble alors 
que la Wallonie a injecté de l’argent public dans la 
création de cette nouvelle unité de production.

À QUAND UN ÉTAT 
VISIONNAIRE ET STRATÈGE?



3IÈME IMMO VISION DAY

Vendredi 24 novembre 2023

au golf d’Hulencourt 
à Genappe

de 10h00 à 16h00
(accueil petit-déjeuner

à partir de 9h30).

paf 150€ htva
(breakfast & lunch compris)

Caroline Lejeune
Présidente de Federia

Eric Verlinden
CEO 

Goddard Loyd RE SA

Laurie Pilo
Partner & Managing 
Director BeNeLux
Ayming

Alexandra Dryjski
Senior Manager

Ayming

Regis Ortmans
Matexi

Directeur Régional 
Wallonie-Bruxelles-

Luxembourg

Member of the 
Executive Committee 

nos orateurs

Plus d’info très prochainement 
et bientôt en ligne. 



2ième TAX Vision Day
Mardi 21 novembre 2023

De 10h00 à 16h00 (Accueil 9h30)  
au Van der Valk Mons

PLUS D’INFO SUR https://www.eco�nclub.be/conferences/tax-vision-day

Avec le soutien de  

Me Thierry Litannie
Managing Director  
& Partner LAWTAX

Didier Stefek
Conseiller Key Account 

Indépendants & Entrepreneurs 
chez Liantis

Me Typhanie Afschrift
Avocate aux barreaux de 

Bruxelles, Anvers, Luxembourg, 
Fribourg, Geneva, Madrid et 

Hong Kong.
Professeur ordinaire émérite à 
l’Université Libre de Bruxelles

Katia Del�n Diaz
Fondatrice et administratrice 

OmniVAT consulting

Titulaire d’une Maîtrise en 
Sciences Fiscales de l’Ecole 

Supérieure des Sciences 
Fiscales (Programme DESS – 

ICHEC à Bruxelles)

https://www.liantis.be/fr
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Chers Membres Ecofin,

Dans cette 9ème rubrique LinkedIn nous allons 
vous donner des conseils pour la rédaction 
d’article sur LinkedIn !

Comment créer et publier un article sur la 
plateforme de blog LinkedIn?

LinkedIn a pour objectif de devenir le “Facebook 
des Pros”, et pour cela, LinkedIn offre une mini 
plateforme de blogging qui vous permet de 
publier vos propres articles de blogs.

Cette plateforme de blog sur LinkedIn n’est pas 
nouvelle, car elle était connue auparavant sous 
le nom LinkedIn Pulse, et désormais son nom est 
LinkedIn Articles.

Pourtant, peu de gens utilisent la fonction 
“LinkedIn Articles” de création d’articles sur 
LinkedIn, alors qu’elle est très utile (voire 
indispensable) pour 3 raisons :

• Vous n’êtes pas limité en termes de nombre de 
caractères comme dans un statut classique, vous 
pouvez ajouter des images, des vidéos… pour 
rendre le contenu plus attractif.

• Votre article Linkedin est référencé dans Google, 
et parfois il est même mieux placé que certains 
articles de blog. Si vous avez déjà créé un article 
de blog sur le sujet, vous pouvez réécrire une 
partie de l’article (ex : en faire une synthèse plus 
courte), puis renvoyer vers l’article principal sur 
votre blog pour en savoir plus.

• Votre article est visible en permanence dans 
votre profil, ce qui peut vous servir de “publicité” 
ou de valorisation de votre savoir-faire.

Au final, il est vraiment indispensable de créer 
au moins 1 article LinkedIn Articles, ne serait-ce 
que pour optimiser votre profil LinkedIn avec cet 
“encart publicitaire”

Avant de vous lancer dans la publication d’un 
article sur LinkedIn, n’oubliez pas de faire le 
travail habituel de rédaction web :

• Pourquoi écrivez-vous cet article (quel sera 
l’appel à l’action à la fin)?

• À qui s’adresse cet article, et comment cela va 
faire réagir votre cible (et donc l’amener dans un 
processus d’achat)?

• Quels sont les expressions, mots clés… à 
employer et qui sont les plus importantes et 
significatives

• Comment ce contenu va vous positionner en tant 
qu’expert, va faire réagir les lecteurs…

• …

Au contraire d’un statut qui permet de partager 
des actualités, les gens s’attendent à lire des 
contenus détaillés sur LinkedIn Articles.

Il est préférable de rédiger un article long afin 
d’apporter suffisamment de valeur.

Évitez les articles de seulement 250 ou 500 mots
(ex : 4 ou 5 lignes de texte, puis un renvoi vers 
votre site), et écrivez plutôt des contenus à forte 
valeur ajoutée.

C’est à dire des articles font entre 1000 et 2000 
mots (ou plus)

Prochaines formations inter-entreprise :

Mardi 12 septembre 2023  
de 09h00 à 16h00 à Bruxelles 
Jeudi 28 septembre 2023  
de 09h00 à 16h00 à Bruxelles

Possibilité de formations LinkedIn personnalisées 
à votre entreprise sur demande et devis.

310 € HTVA par personne lunch compris 
(maximum 10 personnes par session)

Information et inscription : 
info@agilpartners.com  
ou par téléphone +32 476 277 158 

LES AVANTAGES 
DE LINKEDIN ARTICLES

TECHNOLOGIES
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ÉCONOMIE

Quelques deux cents invités de marque étaient 
attendus ce mardi 24 mai à Francfort dans la 
magistrale tour de la Banque centrale européenne 
(BCE). Le temps d’une soirée de gala, Christine 
Lagarde, la présidente, célébrait le 25ème

anniversaire de l’institution monétaire. 

Le chancelier allemand, Olaf Scholz, et son 
ministre des finances Christian Lindner, étaient 
de la fête. Les trois présidents européens (de la 
Commission, du Conseil et du Parlement) avaient 
également fait le déplacement. La Belgique et 
l’Espagne étaient représentées par leur vice-
premier ministre, l’Italie et l’Autriche par leur 
ministre de l’économie, Chypre par son président 
et la Slovaquie par le chef de gouvernement. Pour 
la France, c’est Laurence Boone (la secrétaire 
d’État chargée de l’Europe), une parfaite inconnue 
du grand public français, qui selon les dires aurait 
été dépêchée pour éviter que la représentation 
tricolore ne se résume à un simple diplomate 
(le Président de la République française, et 
son ministre de l’économie, ont semble-t-il eux 
des agendas bien trop chargés…). La liste des 
invités se compose également de deux des trois 
prédécesseurs encore vivants de Christine 

Lagarde : le français Jean-Claude Trichet, connu 
dans littérature économique pour avoir relevé 
les taux en 2011 au moment même où une crise 
était en gestation en zone euro, et l’italien Mario 
Draghi, le célèbre inventeur des taux d’intérêts 
négatifs… 

Au menu de la soirée, poissons et tarte à la 
mangue, le tout sur un fond musical d’une 
interprétation du compositeur français Claude 
Debussy (1862-1918), un avant-gardiste en son 
temps. Comme nous pouvons le voir sur les très 
rares photos rendues publiques, tout ce beau 
monde est souriant, mais la réalité économique va 
vite les – nous – rattraper.

En effet, triste coïncidence, au lendemain de 
ce somptueux anniversaire, l’office allemand 
des statistiques économiques va ramener à 
la réalité tout ce beau petit monde hors-sol. 
L’institut statistique qui avait jusque-là anticipé 
une stagnation de l’économie allemande doit 
finalement revoir sa copie et remplacer le mot 
«stagnation » par «récession». L’économie 
allemande avait pourtant mieux résisté que 
prévu fin de l’année 2022 et début 2023, grâce 
notamment à des aides massives de l’État et à 
l’importation de gaz liquéfié américain – vendu 
à des prix astronomiques ! –. Dans le détail, 
nous apprenons que la réticence des ménages à 
acheter «est une réalité dans divers domaines» 
(alimentaire, vêtements, ameublement, etc.). 
À titre d’illustration, l’entreprise Zalando 
subit de plein fouet la baisse du sentiment des 
consommateurs : le spécialiste de la mode a vu 
ses niveaux de stocks fortement augmenter. La 
hausse des taux d’intérêts menée par la BCE pour 
combattre l’inflation (la plus rapide hausse des 
taux depuis la création de la BCE) a également 
impacté le secteur de l’immobilier, et plus 
particulièrement celui de la construction. 

Pour se rassurer, rappelons cependant que les 
derniers indicateurs économiques avancés 
montrent – pour l’instant – une très belle 
résistance du secteur des services dans 
toute l’Europe, et ce grâce à 1/ un chômage 
historiquement faible et 2/ à une saison estivale 
qui s’annonce très encourageante dans le secteur 
du tourisme. 

Que les dirigeants de la BCE se rassurent 
donc, l’Europe n’est peut-être plus que l’ombre 
d’elle-même au niveau industriel (et au niveau 
géopolitique…), mais au moins elle peut encore 
offrir aux touristes la possibilité de pouvoir se 
dorer la pilule.

DEUX MONDES, DEUX RÉALITÉS…
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Les textes de loi et la jurisprudence ne cessent 
d’évoluer. Sans oublier les règlements européens, 
les commentaires administratifs belges, les 
mesures prises par le gouvernement ‘parfois 
contradictoires’, les questions parlementaires,… 
qui viennent mettre une couche de complexité sur 
le volet législatif. Il faut être un bon marathonien 
pour suivre toute cette actualité abondante et 
la comprendre ! C’est pour cette raison que nous 
vous aidons à y voir plus clair. 

Notre objectif, au sein de la Tax & Legal Academy, 
est de vous donner un aperçu général des 
modifications apportées sur le plan législatif au 
niveau belge et européen (règlement, directive, 
code de la TVA, CSA, douanes, fiscalité immobilière, 
IPP, Isoc, donations, …), sur les décisions, 
circulaires, questions parlementaires et sur la 
jurisprudence belge et européenne. Au-delà de 
cette partie théorique, nous abordons également 
les aspects pratiques de la matière en l’illustrant 
par des cas concrets durant nos formations.

Nous vous formons également sur des 
thématiques pointues et techniques telles que 
les opérations intracommunautaires abordant les 
aspects TVA, juridiques, commerciaux et douanes 
ou encore sur les Incoterms relatifs aux conditions 
de transport qui ont un impact sur la TVA et 
les droits de douanes. Une formation mise sur 
pied par Katia Delfin Diaz, fondatrice d’OmniVAT 
Consulting et experte en TVA et douanes. Ce qui 
nous amène à cette actualité brûlante…

Les douanes sont en pleine mutation au niveau 
belge et européen. Il est donc essentiel pour les 
entreprises de se mettre à jour. Une opportunité 
de saisir les grands enjeux de cette mutation pour 
votre entreprise et pour les conseillers d’affaires. 
L’objectif principal est d’appréhender les grandes 
tendances et la terminologie des changements en 
cours.

Le programme se penchera principalement sur 
les changements de procédures, d’applications, 
de formulaires, de structure,… Nous passerons en 
revue l’IDMS, les sources d’informations utiles, 
la disparition de PLDA et du DAU, les données 
de sécurité, les différents types de déclaration, 
l’extension du Safety & Security, ICS 2,… qui sont 
modifiés ou disparaîtront.

Nous vous donnons rendez-vous à la rentrée, le 
14 septembre à 19h au Novotel (Wavre) avec un 
expert en douanes et formateur pour une mise au 
point de ces grands changements.

On se retrouve à la rentrée les 7 et 19 septembre 
pour les nouveautés des déclarations fiscales 
IPP et Isoc pour les professionnels du chiffre, 
une mise à jour sur la fiscalité de l’emprunt 
hypothécaire, sur l’immobilier et la TVA,… 
Sans oublier notre dîner-conférence avec 
Maître Typhanie Afschri� sur le bilan fiscal du 
gouvernement et les perspectives de la nouvelle 
législature, suivi d’un walking dinner au Château 
de Namur. 

Se former, est essentiel pour le personnel et 
l’entreprise, un duo gagnant !

La formation professionnelle et continue est un 
levier de développement des compétences et 
d’amélioration en efficacité en entreprise. Réaliser 
un plan de formations pour vos employés est 
bénéfique pour leur épanouissement et pour la 
rentabilité de votre entreprise. 

Nous organisons également des formations sur 
mesure au sein de votre entreprise.
Bénéficiez des chèques-formation Sodexo et des 
subsides de Bruxelles capitale. La Tax & Legal 
Academy est agréée par l’ITAA et la Région 
Wallonne. Découvrez sans plus tarder notre 
programme sur www.taxlegal-academy.be -
bdelfindiaz@taxlegal-academy.be

ACTUALITÉS FISCALES 
ET DOUANIÈRES
LA LÉGISLATION FISCALE ET DOUANIÈRE 
SONT EN PERPÉTUELLE MUTATION

WOMEN
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Nombreux sont les Belges qui mettent en 
location leur seconde résidence française. 
Pour certains, le but est de percevoir un 
revenu pour équilibrer les frais d’entretien 
et les impôts locaux. Pour d’autres, il s’agit 
d’un investissement destiné à être rentabilisé 
au maximum, ne laissant l’occupation à titre 
personnel qu’aux seules périodes d’absence 
de location. Les plateformes numériques telles 
qu’Abritel, Homelidays, AirBnB, Booking, etc 
ont ainsi facilité la recherche de locataires 
pour les périodes attractives de chaque saison. 
Mais quel avenir pour cette poule aux œufs 
d’or au regard des mesures de différentes 
natures qui sont prises en France pour réguler 
le marché de la location meublée saisonnière ?

RAPPEL DES DISPOSITIONS 
LÉGISLATIVES DÉJÀ EN VIGUEUR:
Si la liberté contractuelle reste d’application, la mise 
en location saisonnière d’un immeuble est toutefois 
limitée à 90 jours par an. La convention de location 
peut être conclue par un simple échange de courrier 
tout en respectant l’obligation de mentionner un 
descriptif précis des lieux, de son environnement 
et de son mobilier, des modalités de réservation et 
de dépôt de garantie. Les clauses abusives y sont 
interdites. Par ailleurs, lorsque la seconde résidence 
est située dans une copropriété, il y a d’abord lieu 
de vérifier que le règlement interne autorise pareille 
activité afin de respecter la jouissance paisible des 
lieux par les autres occupants de l’immeuble.
Par ailleurs, il est exigé de déclarer en mairie, 
avant le début de l’activité et via le formulaire 
cerfa n°14004, l’activité de location saisonnière de 
sorte à être identifié pour la collecte des taxes de 
séjour selon les modalités décidées par le conseil 
municipal. Certaines municipalités, principalement 
en PACA, Aquitaine et Ile de France, ont en outre 
établi un numéro d’enregistrement à 13 chiffres 
qui doit être inscrit sur toute annonce de mise en 
location, les plateformes numériques étant requises 
de l’afficher. Enfin actuellement, à Paris et dans 
les villes de plus de 200.000 hab., les résidences 
secondaires destinées à la location saisonnière 
nécessitent, avant toute mise en location, une 
autorisation de changement d’usage, suite au fait 
qu’une activité commerciale y est développée en 
lieu et place du logement. À défaut d’autorisation, 
l’amende civile peut atteindre 50.000€ par logement 
avec une astreinte allant jusqu’à 1.000€ par jour et
m² !
Ces obligations administratives concernent tant 
les propriétaires en pers. phys. que ceux qui 
détiennent leur immeuble à l’actif d’une société de 
droit belge. Pour ces derniers, il y a de plus lieu de 
déclarer l’existence de la société belge auprès de 
l’administration fiscale au moyen du formulaire EEO 
intitulé «déclaration d’une entreprise étrangère 
sans ouverture d’établissement en France». Cette 
démarche a pour effet d’enrôler la société belge à 
l’impôt français des sociétés (I.S.) et d’attribuer, par 
l’entremise du S.I.E.E., un numéro d’identification 
SIREN délivré par l’INSEE. Pour rappel, cette 
obligation fiscale prévaut que l’immeuble soit mis 
en location ou laissé à la disposition gratuite du 
dirigeant et doit légalement être tenue dans le mois 

qui suit la date d’acquisition de l’immeuble.
Par contre, les déclarations en mairie ne frappent 
pas les propriétaires d’immeubles loués meublés 
dans le cadre d’une résidence-services de type P&V, 
Odalys, MGM, etc. Néanmoins, ces derniers seraient 
bien inspirés de vérifier si l’avis du C.E. du 5 juillet 
2023 remettant en question le régime TVA des 
locations meublées para-hôtelières les concerne ou 
non.

RESSERREMENT DE L’ÉTAU EN 
VUE: 
Si les loueurs en meublé déposaient précédemment 
au greffe du Tribunal de Commerce du lieu de 
situation de l’immeuble, dans les 15 jours qui 
suivent le début de l’activité, un imprimé P0i pour 
l’attribution d’un numéro SIRET, ils doivent, depuis 
le 1er janvier 2023, faire la démarche via le « guichet 
unique » maintenant géré par l’INPI. Cette procédure 
digitale, exclusive et exigée, s’avère être un fiasco 
au même titre que celle de la déclaration des locaux 
d’habitation qui devait être accomplie pour le 
30 juin 2023 et qui a été reportée 3 fois durant l’été 
suite aux nombreux problèmes rencontrés. Vu la 
complexité de la procédure de numérisation de 
l’identité d’une personne domiciliée hors de France, 
le propriétaire belge sera sans doute contraint de 
désigner un mandataire français pour effectuer, 
contre rémunération, les démarches à sa place.
Afin de tenter de réguler le marché immobilier en 
réduisant les tensions issues de l’inaccessibilité à la 
propriété et au logement par un grand nombre de 
citoyens, le gouvernement a pris, en juillet dernier, 
14 mesures de nature administrative, écologique et 
fiscale, destinées à modérer le nombre de logements 
dédiés à la seule location meublée. Ainsi, la notion de 
«zone tendue» englobera 3.963 communes, soit le 
triple des municipalités antérieurement désignées, 
qui pourront, à compter du 1er janvier 2024, non 
seulement introduire une obligation d’autorisation 
préalable de changement d’usage mais aussi être 
en droit d’appliquer la surtaxe sur les résidences 
secondaires qui peut aller jusqu’à 60% de la taxe 
d’habitation! Et le propriétaire concerné sera
marri lorsqu’il découvrira, qu’en tant que titulaire 
d’un numéro SIRET, il est aussi redevable de la 
Contribution Foncière des Entreprises (CFE), en sus 
de la taxe d’habitation. Au surplus, il sera institué, 
début 2024, une plateforme nationale centralisant 
toutes les informations relatives aux logements 
mis en location saisonnière, de sorte à pouvoir en 
accentuer les contrôles.
Et les déceptions ne s’arrêteront pas là ! Le projet de
loi de finances pour 2024 examinera, à l’automne, 
une refonte, dans une perspective défavorable, de 
la fiscalité des revenus locatifs issus de la location 
meublée. Et, les Jeux Olympiques de 2024 seront 
un excellent prétexte pour augmenter les taxes de 
séjour ou limiter les locations annuelles AirBnB à 
60 nuits au lieu de 90. Les propriétaires pourront 
tenter de se mettre du baume au cœur en pensant 
que les nouveaux tarifs portant sur l’actualisation 
de toutes les valeurs locatives (appelée préréquation 
cadastrale en Belgique) n’entreront en vigueur qu’au 
1er janvier 2026, de sorte que l’augmentation des 
taxes foncières ne soit, d’ici là, bornée qu’à la seule 
hausse de l’inflation.

LOCATION MEUBLÉE EN FRANCE
«PLUMER L’OIE SANS LA FAIRE CRIER», 
EXPOSAIT COLBERT À LOUIS XIV, MAIS CERTAINS 
POURRAIENT POUSSER DES CRIS D’ORFRAIE EN 2024!
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Qui sont Nadia Delhaye et Christophe De Wandeleer ?

Nous sommes deux créatifs passionnés qui 
pensons le marketing et la communication 
autrement. 

Et plus précisément ?

Nadia Delhaye : j’organise depuis 15 ans des 
conférences grand public (www.gclg.be) avec une 
vision de gestionnaire de salles : qu’est-ce qui va 
vous faire sortir de chez vous pour aller écouter 
un orateur un jeudi en soirée ? De Jacques Vergès 
à Stéphane Bern, d’Emmanuel de Mérode à 
Frédéric Lenoir, d’André Comte-Sponville à Pierre 
Rabhi ou encore d’Axel Khan à Philippe Bouvard, 
leur point commun est ce don de captiver un 
auditoire de 1.000 à 2.000 personnes. 

De cette expertise est née HAPPINESS IN 
BUSINESS spécialisée dans le management de 
projets événementiels originaux et créatifs qui 
associent cohésion d’équipes et détente. Travail 
sur la vision partagée dans un château au design 
revisité, session  de mixing avec un DJ, création 
avec des musiciens professionnels d’une chanson 
originale dans un studio d’enregistrement, 
initiation à la marche afghane ou encore écoute 
du brame du cerf avec full immersion dans des 
lieux d’exception au cœur des campagnes belge et 
luxembourgeoise. Nous adorons créer du lien tout 
en gardant des valeurs de simplicité et d’élégance. 

Christophe De Wandeleer :  je suis un développeur 
de concepts de communication d’entreprise 
Out Of The Box. J’ai créé TZAR, une agence 
événementielle à part entière de plus de 25 ans 
d’expérience. Nous sommes dans le Top 10 des 
agences de communication B2B en Belgique 
et au Luxembourg. Nous faisons du conseil en 
marketing avec le développement de la stratégie 
marketing et les plans de communication, la 
gestion complète d’événements corporate, 
la création d’identité de marque ainsi que la 
conception et l’aménagement de showroom, 
d’espaces de bureaux et de stands d’exposition. 

Perfect in execution est notre devise. Nous 
organisons tous types d’événements, de la 
conception à la réalisation : un meeting intimiste 
qui regroupe d’importants prospects, un grand 
sommet d’entreprise ou encore des Christmas 
Days.

Quelles sont vos spécificités ?

Nous sommes des gestionnaires de stress. Nous 
épargnons à notre client les problèmes liés à 
la gestion d’un évènement. Nous lui laissons le 

temps de se concentrer sur son moment, son 
contenu, ses invités. Nous nous mettons à sa 
place. Bien connaitre sa cible, bien comprendre 
ses besoins est fondamental. 

Par ailleurs, notre approche est pérenne et 
durable. Nous disons à nos clients : apprenons 
d’abord à nous connaitre. Une agence est un 
département débrouillard marketing mis à la 
disposition de ses clients. Il a l’avantage d’être 
en dehors de ses structures de travail ce qui lui 
permet d’être l’alpiniste en haut de la montagne 
avec une vision et une vue au-dessus de la vallée. 
Ce travail entre l’agence et le client se consolide 
dans le temps et est possible si elle possède ce 
professionnalisme respectueux de son identité et 
de ses valeurs. Together we build your success.  

TZAR.LU

LinkedIn : Nadia E. Delhaye (Managing Director at 
Happiness In Business) et Christophe De Wandeleer 

(Managing Director at TZAR Belgium and 
Eventsmania Luxembourg)

https://www.linkedin.com/in/nadiadelhaye/

https://www.linkedin.com/company/tzar/

INTERVIEW MEMBER TO MEMBER

http://TZAR.LU 
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QUELLES PERSPECTIVES 
POUR LE MARCHÉ IMMOBILIER 
RÉSIDENTIEL?

IMMOBILIER

Malgré des prévisions parfois inutilement 
alarmistes en ce début d’année nous constatons 
avec plaisir que le marché résidentiel trouve son 
équilibre tant au niveau des prix qu’au niveau du 
volume de transactions 

Surprenant? Pas vraiment pour les observateurs 
avertis qui savent d’expérience que l’une des 
caractéristiques du marché résidentiel belge 
est justement de présenter une volatilité faible? 
La raison principale tient dans la répartition 
des actifs en immobilier résidentiel : 90% sont 
détenus par des particuliers contrairement à de 
nombreux autres pays européens. La régulation 
du marché se fait donc de manière simple, 
naturelle et spontanée : le propriétaire particulier 
ne vend pas en période morose et contribue ainsi 
activement à la résilience de ce marché 

Nous observons également un changement 
notoire depuis plus d’un an : la disparition 
progressive des petits investisseurs particuliers 
qui achetaient de l’immobilier par manque 
d’alternative au profit d’investisseurs privés de 
taille supérieure. Ce glissement est important car 
il induit corollairement une baisse de prix des 
immeubles de rapport parfois vendus à des prix 
très importants en 2020 ou 2021. Les rendements 
redeviennent la base de calcul et ceux-ci doivent 
augmenter… et donc les prix baisser compte tenu 
de la hausse des taux d’intérêt à laquelle nous 
sommes confrontés encore quelques mois (la 
décrue n’interviendra pas avant 2024) 

Par contre les acheteurs occupants continuent 
à occuper le terrain avec dynamisme . 
Les améliorations en matière de droits 

d’enregistrement (un taux de 3% en Flandres, 
une exonération jusque 200.0000 € en Région 
Bruxelloise et exonération jusque 40.000€ en 
Wallonie ) y contribuent. Est-ce la seule raison? 

Certainement pas ! le Belge continue à avoir 
une brique dans le ventre. Le besoin primaire 
de se sentir en sécurité chez soi demeure vital 
et obsessionnel pour la toute grande majorité 
d’entre nous. 

La diminution du nombre de petits investisseurs 
est un signe alarmant pour nos édiles politiques. 
Cette carence induit une diminution du 
nombre de logements mis en production par 
les promoteurs et par voie de conséquence une 
diminution du nombre de logements locatifs. 
À force de brandir le risque d’une taxation sur 
les revenus locatifs réels et de déconsidérer les 
propriétaires bailleurs en faisant passer des lois 
de plus en plus contraignantes, les investisseurs 
s’orientent vers d’autres alternatives. L’offre 
diminue, la demande elle continue à augmenter… 
résultat des courses : une hausse importante des 
loyers qui gomme en partie le retard accumulé 
durant les 5 dernières années.

Qui donc est le réel perdant : le locataire lui-même 
que ces mêmes édiles politiques avaient cru 
protéger.

Comprenne qui pourra ! 

Conclusion : le marché résidentiel est aujourd’hui 
parfaitement équilibré et nous entrons dans une 
période d’activité saine et cadrée favorable à tous 
les propriétaires.  
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Le groupe RCM est plus qu’un simple nom 
dans l’industrie automobile et nautique. Avec 
124 concessions en France, Belgique, Suisse, 
République Tchèque et Angleterre, RCM est 
le distributeur fier et passionné de marques 
prestigieuses telles que Mercedes-Benz, Toyota, 
Lexus, Porsche, Azimut, Highfield et Bénéteau.

LA PHILOSOPHIE RCM: RESPECT, 
PERFORMANCE ET PASSION
Au cœur de RCM, l’agilité des équipes s’exprime, 
tout en respectant l’ADN de chaque constructeur. 
Le respect, la performance et la passion 
restent les maîtres-mots qui animent les 2500 
collaborateurs engagés du groupe.

Le siège social de RCM, situé en Vendée à la Roche-
sur-Yon, est un bâtiment à l’architecture moderne et 
chaleureuse, inauguré en 2017. Il est conçu comme 
un lieu de vie et d’échanges, avec des installations 
dédiées à l’échange et au partage

L’identité des concessions SAGA Mercedes-Benz 
ce sont des concessions à taille humaine, avec des 
équipes extrêmement engagées et passionnées. 
Tout est construit autour de la qualité de service 
pour les clients et le bien être des collaborateurs.

LES MARQUES DE RCM: 
UN ENGAGEMENT MULTIFACETTE
Porsche : Avec 3 Centres Porsche, RCM offre une 
expérience unique et futuriste aux passionnés et 
visiteurs de cette marque emblématique.
Lexus Toys Plus : Incarnation ultime du luxe 
automobile, Lexus est servi par des équipes 
dévouées qui s’engagent à répondre aux besoins 
individuels avec une attention personnalisée.
Toys Motors : RCM est fier de représenter Toyota, 
en étant au plus près du terrain et en offrant le 
meilleur service possible à chaque client.
SAGA Classic : Lancé en 2018, SAGA Classic est 
spécialisée dans la restauration de véhicules 
de collection, conservant et transmettant un 
patrimoine unique et précieux de l’automobile.

RCMarine : Le rapprochement naturel entre 
RCM et l’univers maritime a donné naissance 
à RCMarine, offrant une expérience client de 
prestige dans le domaine nautique.
Highfield : Fabricant de semi-rigides made in 
France, Highfield est mondialement réputé pour 
sa robustesse, sa légèreté et son comportement 
marin exceptionnel.
Azimut : Née avec le désir d’étonner et 
enchanter, Azimut représente une expérience 
nautique inattendue, reflétant son état d’esprit 
historiquement pionnier.

CONCLUSION
Le groupe RCM est un pionnier et un leader dans 
l’industrie automobile et nautique. La diversité 
et l’excellence de ses marques, associées à une 
philosophie centrée sur le respect, la performance 
et la passion, font de RCM un acteur majeur sur la 
scène internationale.

Avec SAGA Mercedes-Benz comme l’une de 
ses entités phares, RCM continue à établir de 
nouveaux standards dans l’industrie, toujours 
guidé par la qualité, le luxe et la performance.

Nos équipes de SAGA Mercedes-Benz Drogenbos 
se tiennent à votre disposition pour toute 
demande :

Erik Maas : Key Account Manager
erik.maas@rcm-saga.be | +32 499 06 01 39 
Arnaud van Damme : Key Account Manager
arnaud.vandamme@rcm-saga.be | +32 498 94 01 43

RCM
LE GROUPE DERRIÈRE LA SAGA MERCEDES-BENZ
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Union Inspires, c’est quoi ? 
Union Inspires est le programme de 
développement durable de l’Union Saint-Gilloise. 
Depuis plusieurs saisons, le club s’investit dans 
différentes actions, tant au niveau local que vis-
à-vis de ses collaborateurs, tant au niveau social 
qu’écologique, afin de prendre soin de la meilleure 
façon possible de l’environnement et de permettre 
aux générations futures d’avoir une vie saine.

Quelle est l’évolution d’Union Inspires sur les 
dernières années ? 
En 2018, l’Union se lance dans le développement 
durable et devient pionnière en la matière en 
Belgique. L’Union Foundation voit le jour et vise 
à développer et mettre en œuvre le volet social 
du club. Depuis la saison 2019-2020, l’Union a mis 
en place des gobelets réutilisable et recyclables 
pour ses supporters du stade Joseph Marien afin 
de réduire sa consommation de plastique à usage 
unique. En 2020, le stade Joseph Marien devient 
le premier stade à mettre des poubelles pour le 
tri sélectif à disposition des supporters les jours 
de match. Un an après, il devient le premier club 
sportif belge à être signataire du programme 
« Sport for Climat Action » des Nations Unies, 
dans le cadre duquel l’Union s’engage à réduire 
de moitié son empreinte carbone d’ici 2030. 
Finalement en 2022, l’Union SG est le premier 
club de foot en Belgique à publier sa stratégie de 
développement durable, sous le nom de Union 
Inspires. 

Quelle est la stratégie de votre fondation ? 
La Union Foundation est le pilier social du 
programme de durabilité (Union Inspires) de 
l’Union Saint-Gilloise. La Union Foundation a pour 
but de mettre en place des projets et partenariats 
afin de favoriser et promouvoir l’inclusion et le 
bien-être des communautés qui l’entourent. Le 
travail social de la Union Foundation est basé sur 
quatre piliers complémentaires : (1) le bien-être 
physique et mental ; (2) la diversité, l’inclusion, et 
la lutte contre les discriminations ; (3) l’éducation 
; et (4) la connexion et l’union des différents 
publics autour du football. 

Quel impact écologique l’Union a-t-elle sur notre 
société ? 
Comme expliqué précédemment, l’Union a pris 
des engagements forts en matière de réduction 
de ses émissions de gaz à effet de serre : une 
réduction de 50% d’ici 2030 et une « neutralité » 
carbone d’ici 2040. Outre son empreinte carbone, 
l’Union adresse également d’autres aspects de son 
impact environnemental, notamment à travers 
une gestion de son utilisation de ressources en 
eau et énergie, une meilleure gestion des déchets, 
une mobilité plus durable, etc. Concrètement, 
en matière d’énergie, l’Union utilise de l’énergie 
100% renouvelable pour alimenter son stade 

et a installé des lumières LED pour l’éclairage 
et l’affichage publicitaire en bord de terrain. 
Le club a mis en place un système d’irrigation 
qui réutilise l’eau de pluie et a installé une 
pelouse hybride qui nécessite moins d’eau pour 
son entretien. L’Union utilise également des 
produits écologiques pour l’entretien du stade. 
De nombreux projets ont été mis en place afin 
d’améliorer l’impact environnemental de la 
mobilité des supports et du staff. Enfin, le club a 
développé – avec ses partenaires sur place – un 
projet de reforestation à Madagascar qui a de 
forts impacts sur la restauration d’écosystèmes 
côtiers et la préservation de la biodiversité, en 
plus de séquestrer du carbone

Union Foundation a-t-elle une vision établie ? 
La Union Foundation est une partie du 
programme social et durable d’Union Inspires. 
A travers toutes sortes de projets et d’activités, 
notre Foundation veut faire la différence au 
niveau local dans la communauté bruxelloise. 
Union Foundation a une vision claire qui 
est d’avoir un impact social positif sur les 
communautés de Forest et de Saint-Gilles. La 
Union Foundation a pour objectif d’établir des 
partenariats durables, sans pour autant exclure 
les collaborations ad hoc. Actuellement, la Union 
Foundation a 14 partenariats structurels et 7 
projets récurrents, ainsi que de nombreux projets 
en « one-shot ». 

Quelle est la mission de l’Union Foundation ?
Union Foundation a pour mission de promouvoir 
la diversité, d’être constructeur de passerelles 
avec les différentes parties prenantes locales, 
de motiver, inspirer et créer, et pour finir d’avoir 
un regard ouvert sur la société. Pour cela Union 
Foundation organise plusieurs activités pour tous 
types de personnes et d’âges. Des entraînements 
de foot pour les demandeurs d’asile de Fedasil 
ainsi que la création de 3 équipes (RUSG Younited, 
Epsylon et Goal-ball) sont organisés. Ces équipes 
sont créées pour les bruxellois qui connaissent 
des problèmes au niveau du logement, de la 
santé mentale, du bien-être, de la pauvreté ou 
de l’addiction. Mais également les personnes qui 
souffrent de troubles psychiatriques ou encore 
d’un handicap visuel. Union Foundation vieille 
aussi à ce que la santé des bruxellois restent une 
priorité. C’est pourquoi ils organisent chaque 
semaine des cours de gym pour les hommes et 
femmes de plus de 55 ans ainsi qu’une création 
d’une équipe de « football en marchant ». Pour 
terminer, Union Foundation pense également 
à l’éducation des enfants de Bruxelles en 
organisant un tournoi « Union Cup » entre les 
écoles primaires de Saint-Gilles et Forest. Ce 
tournoi met en avant les différentes valeurs de 
l’Union tel que la compétitivité, la formation de 
communauté, la diversité et l’inclusion. 

L’UNION SAINT-GILLOISE 
ET SON IMPLICATION DANS 
LA COMMUNAUTÉ ET L’ENVIRONNEMENT 
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Développer votre entreprise
avec la Province de Hainaut - Hainaut Développement!

La Province de Hainaut - Hainaut Développement accompagne les indépendants et chefs de TPE/PME dans 
le développement de leurs activités, que ce soit au niveau local, transfrontalier ou international.

Nous organisons très régulièrement des sessions d’informations abordant une palette de sujets la plus 
enrichissante possible, grâce à un partenariat étroit avec IDEA Info-PME et le club d’entreprises Synergie 
mais aussi, ponctuellement, avec de nombreux opérateurs économiques tels que Ecofin Club dont nous 
sommes membres depuis peu.

De plus, nous soutenons le développement des entreprises en leur apportant des réponses à leurs 
différentes questions et en leur fournissant de nombreux conseils personnalisés pour les guider (diagnostic 
entreprise). 

Nous proposons également un accompagnement en matière de marchés publics par la mise à disposition 
de services spécialisés, ainsi que des conseils en douanes et accises.

Pour les accompagnements plus pointus, nous assurons le relais vers des experts reconnus.

N’hésitez pas à nous contacter, la plupart de nos services et le traitement de vos demandes 
d’informations sont gratuits!

Province de Hainaut - Hainaut Développement
Emmanuel NACHEZ - +32 65 342 572 – emmanuel.nachez@hainaut.be

Suivez-nous sur
 www.hainaut-developpement.be

Contactez-nous!

les entreprises  Nous conseillons 

Société fondée en 2007 

•  Organisation de vos conférences financières, immobilières & fiscales.

•  Go for LinkedIn : activités qui vous permettrons de rencontrer 

notre réseau virtuel que vous croisez régulièrement sur LinkedIn + 

formations. 

•  Facilitateur de contacts en Belgique  

& au Grand-Duché de Luxembourg.

•  Consultance et apport d’affaires dans le monde des médias  

et de la finance.

Contact : Didier Roelands, gérant & fondateur de Flexi-Time & Cercle Ecofin Club
Tél. +32 2 332 13 00    |    flexitime@skynet.be    |   didier.roelands@flexitime.be    |    ecofinclub.be    |   ecofinclub.lu
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Un prix de marché est le résultat de la 
confrontation entre une offre et une demande. 
Les mouvements récents du prix du pétrole en 
sont une bonne illustration, en y ajoutant un 
élément important : un tel marché ne réagit pas 
seulement aux conditions du moment, mais 
également aux anticipations qui sont faites de 
l’offre et de la demande futures. Les prévisions et 
les incertitudes autour de celles-ci jouent donc 
aussi un rôle. Ainsi, tant des éléments d’offre que 
de demande expliquent que le prix du pétrole soit 
reparti à la hausse cet été, attisant les craintes 
d’un retour de fortes tensions pour les mois à 
venir. 

VOLONTÉ DE RÉDUIRE L’OFFRE
Au niveau de l’offre de pétrole, il est clair que 
les pays producteurs, et en particulier le cartel 
de l’OPEP+ qui contrôle une petite moitié de 
la production mondiale de pétrole, cherchent 
à contraindre l’offre pour soutenir le prix du 
pétrole :

•  L’OPEP+ s’était mis d’accord en juin 
dernier sur un objectif de production de 
40,5 millions de barils/jour pour 2024. 
Ce chiffre est moindre que l’objectif de 
production de 2023 (41,9 millions de barils/
jour).

•  L’Arabie saoudite a ensuite annoncé qu’elle 
procéderait à une réduction supplémentaire 
et volontaire de son offre de 1 million de 
barils par jour en juillet. 

•  Plus récemment, l’Arabie saoudite (et 
la Russie) ont décidé de prolonger leur 
réduction volontaire de production jusqu’en 
septembre de cette année. L’Arabie saoudite 
a en outre assuré que les réductions 
pourraient être prolongées davantage ou 
même renforcées si cela s’avérait nécessaire 
pour équilibrer le marché.

INCERTITUDE  
SUR LA DEMANDE
Il faut dire que l’offre de pétrole est confrontée 
cette année à une demande morose. La faiblesse 
de la reprise économique chinoise en est la 
principale cause. Dès lors, on observait une 
tendance naturelle à la baisse du prix du pétrole. 
La multiplication des mesures prises pour 
réduire l’offre a néanmoins réussi à enrayer ce 
mouvement cet été. 

Pour les prochains mois, tout dépendra donc de 
l’évolution de la demande. D’un côté, les nouvelles 
restent relativement mitigées en provenance 
de Chine. Par contre, on n’est pas à l’abri d’un 
important plan de relance chinois qui, en donnant 
un coup de fouet à son économie, provoquerait 
une révision à la hausse de la demande de pétrole. 
Mais surtout, l’économie américaine fait de la 
résistance et se porte mieux que prévu. Alors que 
beaucoup prévoyaient une récession imminente 
(autre source d’une demande de pétrole faible), 
celle-ci est sans cesse repoussée. D’ailleurs, les 
dernières statistiques montrent que les stocks de 
pétrole américains sont à des niveaux très bas. 
Cette résistance de l’économie américaine joue en 
faveur d’un rebond du prix du pétrole. 

En conclusion, les pays producteurs de pétrole 
ont réussi à contraindre l’offre à un tel point que 
toute bonne nouvelle du côté de la demande, 
ou toute spéculation en la matière, suffit à 
remettre de la pression sur le prix. Ceci explique 
pourquoi le prix du pétrole est passé de 75 USD/
baril en juin à plus de 87 USD/baril début août. 
Mais pour que ce rallye se poursuive, il faudra 
un flux continu de bonnes nouvelles sur le plan 
économique, ce dont on peut clairement douter 
dans un contexte de politiques monétaires de plus 
en plus restrictives. 

FAUT-IL CRAINDRE UNE NOUVELLE 
ENVOLÉE DU PRIX DU PÉTROLE ?
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Notre société est confrontée à de sérieux défis 
parmi lesquels l’endettement des États, la gestion 
des retraites, le vieillissement des populations (y 
compris Chinoise), la modélisation climatologique, 
les inégalités ou encore la dimension écologique 
de notre consommation et nos sources d’énergie. 

Ces défis partagent une dimension commune, 
à savoir que leurs effets, déjà visibles, sont 
appelés à s’aggraver pour n’être finalement 
«dramatiques» qu’à long terme même si on 
distingue ici et là des phénomènes d’accélération 
de type exponentiel qui doivent nous rendre 
concernés et modestes face aux connaissances 
de la science. Rappelons que les experts sont, 
en principe et selon le vœu d’Albert Einstein 
lui-même, avant tout des observateurs qui par 
modélisation tentent dégager des conclusions et 
prévisions testables. La modélisation elle-même 
étant un exercice hautement conjectural, les 
conclusions le sont tout autant et ne peuvent 
jamais être prises pour argent comptant.  

Il faut sans doute accepter que l’unanimité de 
vue des populations concernées et plus encore 
celle des experts de la question soit une utopie 
lorsqu’il s’agit de déterminer les causes de ces 
phénomènes et d’en déduire avec la modélisation 
adaptée les effets dans le temps, avec ou sans 
mesure correctrice. Le plus grave est cependant 
qu’à large consensus donné, les remèdes avancés 
tardent à produire leurs effets. 

La raison principale me paraît être le syndrome 
«NIMBY» ou encore «Not In My Backyard» 
ce qui pourrait se traduire par la fameuse 
position d’attente : «Oui il faut le faire, je propose 
que les autres commencent, car moi seul n’y 
arriverai pas».  Cette forme d’auto-exclusion très 
égocentrique ne se limite pas à sa géographie : 
nantis versus personnes dans le besoin, pays 
développés versus pays en développement 
industriel, régions froides ou tempérées et 
continents pâtissant de chaleur et sécheresse, la 
liste des oppositions potentielles est hélas bien 
longue. Cet égocentrisme destructeur s’applique 
plus pernicieusement dans sa dimension 
temporelle, les générations futures, celles qui 
souffriront le plus des problèmes non gérés 
aujourd’hui, n’ayant pas voix au chapitre. 

Si la démocratie s’est autoproclamée garante 
de la souveraineté du peuple, le vote pluraliste 
reste largement perfectible tant il méprise la 
règle «une personne, un vote » dans les relations 
internationales, en particulier entre nations 
populeuses émergentes et pays développés et 

tant il continue de faire taire les générations 
futures, interdites de vote par construction. 
À quand un comptage des voix qui attribuera 
à chaque vote un coefficient proportionnel à 
l’espérance de vie du votant? Cela ne réglerait 
pas la représentativité des terriens non encore 
nés et aurait un biais « richesse» dès lors que, 
à âge donné, les personnes en bonne santé 
bénéficieraient d’une pondération plus élevée que 
les autres en cas de vote mais cela permettrait 
sans doute d’augmenter nettement le pouvoir 
de vote de la partie la moins représentée 
de la pyramide des âges à savoir nos jeunes 
d’aujourd’hui, eux (et leurs descendants) qui 
auront à gérer voire subir les effets dénoncés 
mais non traités aujourd’hui. Si j’en viens à des 
prescriptions aussi radicales, c’est que la situation 
actuelle paraît dangereusement proche d’un 
«dilemme du prisonnier», modélisation bien 
connue d’une situation où l’intérêt collectif n’est 
pas celui choisi par des individus dits rationnels. 

C’est que si la Science, dans sa grande sagesse, a 
développé les outils pour analyser la pertinence/
viabilité d’un projet de long terme, par analyse 
coût/bénéfice et calcul de la valeur actualisée du 
projet, il n’en reste pas moins que le paramètre 
crucial en l’espèce reste le taux de préférence 
pour le présent sur un horizon de long terme 
et que celui-ci a fait l’objet dans la littérature 
académique d’estimations pour le moins diverses 
et variées, allant de 1% à plus de 6%. On ne peut 
que se réjouir de la tendance récente qui consiste 
à retenir des taux de l’ordre de1 à 2%, ce qui 
diminue fortement la préférence pour le court-
termisme et donne de facto davantage de poids 
aux générations jeunes et futures. Puissent les 
politiques, au-delà du seul contexte démocratique, 
s’inspirer de cet apport scientifique pour qu’enfin 
la gestion de projets critiques pour notre avenir 
soit respectueuse des défis intergénérationnels. 

LA DÉMOCRATIE OU LA TYRANNIE 
DU COURT TERME 
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David Ross souligne l’intérêt d’être contrarian, 
réactif, et de pondérer fortement les 
meilleures idées dans son portefeuille. 

Echiquier World Equity Growth est une des 
stratégies les plus populaires de la Financière 
de l’Echiquier avec des encours d’environ 1 
milliard d’euros soutenus par une progression 
annualisée supérieure à 10% durant la dernière 
décennie. Cette stratégie se propose d’investir 
globalement sur les marchés boursiers, sous 
la direction depuis 2014 du très expérimenté 
David Ross, qui affiche une expérience de plus 
de 30 ans. Dans ses décisions, il recommande de 
prêter attention à la capacité d’une entreprise de 
dégager des flux de trésorerie élevés et d’éviter 
les entreprises en forte croissance toujours dans 
le rouge. Ce positionnement explique en grande 
partie la bonne performance du fonds en 2022 
(-16%) dans un contexte particulièrement difficile 
pour les actions de croissance et pour les groupes 
technologiques. Son fonds est déjà pratiquement 
revenu sur ses plus hauts après un rebond de 
12,5% depuis le début 2023. 

CONCENTRATION
La stratégie de David Ross privilégie une 
exposition extrêmement concentrée, soit 
une grosse vingtaine de positions avec les 
dix premières positions qui représentent 
typiquement près de 60% des encours. Le fonds 
privilégie les très grandes capitalisations, avec 
des groupes comme MicrosoÁ, Amazon, Alphabet, 
AstraZeneca, Oracle, Mastercard ou Visa parmi 
les principales positions. Au niveau sectoriel, 
Echiquier World Equity Growth est exposé sur 
la technologie (27% des encours), les services 
financiers (19%) et les soins de santé (18%).

David Ross souligne que la principale explication 
de sa bonne performance historique est de ne 
pas répéter les erreurs que les investisseurs ont 
l’habitude de faire. « En tant que gestionnaire, 
vous n’êtes pas payé pour espérer un rebond, 
mais pour prendre des décisions ». Il souligne 
à ce titre qu’il est inévitable de commettre des 
erreurs, et qu’il vaut mieux admettre ses erreurs 
que de vouloir avoir raison à tout prix. «Et si vous 
avez toujours raison, vous ne prenez pas assez de 

risques».

VALORISATIONS ÉLEVÉES
Son style de gestion va le pousser à rentrer dans 
des marchés compliqués si cela peut lui permettre 
d’acheter des positions à bon prix. « Il ne faut pas 
hésiter à être audacieux lorsque tout le monde 
panique comme en mars 2020, et de même il 
faut toujours acheter le futur et vendre le passé. 
C’est la raison pour laquelle nous sommes sortis 
de la Chine en 2021 pour nous repositionner 
massivement sur l’Amérique latine en 2022» 
(avec 17% des encours sur des titres comme 
Femsa ou Banorte). 

De même, il estime que la valorisation élevée 
d’une action n’est pas toujours un critère 
satisfaisant pour investir, car les bonnes actions 
sont rarement bon marché. «Dans mon fonds, je 
privilégie les mégatendances qui vont soutenir 
la croissance pour de nombreuses années». Il 
souligne également que les meilleures décisions 
doivent toujours être 1) les plus pondérées, 
2) conservées longtemps et 3) les dernières à 
réduire. Enfin, il estime qu’il ne faut pas trop 
écouter les prévisions macroéconomiques 
(souvent en retard par rapport au marché) 
ou les analystes boursiers. «Ces derniers ont 
souvent la mauvaise habitude de prendre pour 
argent comptant les paroles des directions, qui 
mentent beaucoup lorsqu’ils communiquent vers 
l’extérieur».

PONDÉRER FORTEMENT 
VOS MEILLEURES IDÉES
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BUT ET OBJECTIF
Rassembler un maximum de décideurs, chefs d’entreprises, 
experts en immobilier, en finance et en fiscalité pour traiter 
ensemble des sujets d’actualité et favoriser notamment les 
échanges entre les entreprises au-delà des frontières.

Au travers de nos différents cercles, nous souhaitons créer une 
vraie communauté dont les valeurs sont la convivialité, l’échange, 
le respect et la flexibilité.

NOS POINTS FORTS
La qualité de nos membres, notre présence sur les réseaux 
sociaux, nos modérateurs de débat, un membership offrant 
plusieurs formules d’adhésion. Tout membre du Cercle Ecofin 
Club a l’opportunité de participer à l’ensemble de nos activités au 
Luxembourg, en Belgique et à l’international.

Un magazine trimestriel «ECOFIN MAG», un site Intranet 
réservé aux membres et une newsletter personnalisée envoyée 
régulièrement durant l’affiliation.

Le comité du Cercle Ecofin Club Luxembourg est composé de 
neuf personnes : une présidente Vinciane Grevesse, Senior 
Private Banker chez Patrimundi 1869, un président honoraire 
depuis janvier 2020, André Roelants - Chairman Of The Board 
Of Directors at Banque de Patrimoines Prives, de marraines 
Nathalie Close, Head of Nexum Luxembourg, Florence De Groote, 
Managing Director chez « About Green», Bénédicte Hiernaux, 
Head of Business Development LU et de parrains, Adelin 
Remy, éditeur d’AGEFI Luxembourg - Le Journal Financier de 
Luxembourg, Etienne de Callataÿ, Fondateur et économiste 
en chef d’Orcadia Asset Management, Michel Grevesse-Sovet, 
Seasonned C-Level Executive, Expert in Business Development, 
Thierry Torretti, Partner à Agence Principale Cales & Associés 
et de Vincent Juvyns Global Market Strategist chez JP Morgan 
Asset Management. 

UN PEU D’HISTOIRE ...
Cercle Ecofin Club a été créé à Bruxelles en janvier 2014 par 
Didier Roelands, gérant & fondateur ainsi que de Flexi-Time SRL 
avec le soutien de Marc Lambrechts, journaliste et chroniqueur 
financier au journal L’Echo. Depuis cette date, plusieurs autres 
entités ont vu le jour en Belgique francophone.

Actuellement, le Cercle Ecofin Club rassemble plus de 450 membres 
et organise pour ses membres plus de 100 activités par an.

Etienne de Callataÿ
Parrain et Chief Economist 

d'Orcadia Asset Management

Vinciane Grevesse
Présidente du Club et 

Senior Private Banker chez 
Patrimundi 1869

Florence De Groote
Marraine et Managing 
Director About Green

Vincent Juvyns
Parrain et Global Market 

Strategist - J.P. Morgan

André Roelants
Président honoraire du Cercle et 

Chairman Of The Board Of Directors 
at Banque de Patrimoines Privés

Adelin Remy
Parrain et éditeur d'AGEFI  

Luxembourg - Le Journal 
Financier de Luxembourg

Thierry Torretti
Partner à l’Agence 

Principale Cales & Associés

Michel Grevesse-Sovet
Parrain et Seasoned 

C-Level Executive, Expert in 
Business Development

Nathalie Close
Marraine et Head of  

Nexum Luxembourg

Bénédicte Hiernaux
Marraine IMMO et Head of 
Business Development LU

CERCLE ECOFIN CLUB 
LUXEMBOURG
2016-2023, 7 ANS D’UNE RICHE COLLABORATION

ENVIE DE REJOINDRE  
LE CERCLE ECOFIN CLUB BE/LU/INTL? 

www.ecofinclub.be   –   www.ecofinclub.lu
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Le marché immobilier résidentiel européen reste 
sous haute tension. Si le volume du marché de 
l’existant recule au Luxembourg de 40 %, celui 
du neuf s’écrase de 70%. Les prix de l’existant 
ont connu déjà quelques ajustements, ceux du 
neuf se maintiennent dû à la hausse des coûts de 
construction et à un stock de terrain acheté dans 
une période de chauffe, ici l’adaptation se fait 
surtout par une réduction de l’offre. Par contre la 
demande reste forte et les loyers flambent.

Une partie de la baisse du marché est 
conjoncturelle : la nécessité d’un ajustement 
de prix suite à la hausse ultrarapide des taux 
d’intérêts, les décisions politiques de réduction 
de l’attrait de l’investissement dans la pierre et 
ayant un impact sur la confiance des acquéreurs, 
le manque de main d’œuvre et les goulots 
d’étranglements au niveau des matériaux de 
construction.

L’autre reste structurelle : la nécessité du 
secteur de la construction et de la promotion de 
rechercher des gains de productivité, notamment 
par la digitalisation, une demande, surtout des 
primo accédants, en difficulté d’entrer dans le 
marché, et un besoin des agents immobiliers de 
réinventer leur métier. C’est cette dernière partie 
que nous allons approfondir dans le présent 
article.

Le métier d’agent immobilier est 
traditionnellement un métier d’intermédiaire – un 
prestataire de service apportant aux parties d’un 
contrat la confiance et la neutralité nécessaires 
pour faire aboutir une opération complexe d’un 
achat immobilier.

Le marché immobilier résidentiel a connu 
une phase de croissance – surtout des prix, 
les volumes étant restées plutôt stables sur 
la période – extrêmement longue, à peine 
interrompu par la crise financière de 2008 
et ensuite poussée par une période de taux 
extrêmement bas, une flambée des prix en fin 
de cycle pour s’essouffler à partir de fin 2021, 
mouvement accéléré par la guerre en Ukraine.

Le secteur des agents immobiliers, avec son 
millier de nouveaux entrants chaque année, a 
connu un marché de vendeur durant toute cette 
période de sorte que de nombreux acteurs n’ont 
jamais connu de dépression du marché.

Dans un marché de vendeur, le mandat de vente 
est roi, et les stratégies commerciales mettent 
l’accent sur les arguments visant à motiver le 
vendeur. L’acquéreur devient un accessoire, on 
délègue sa recherche à des portails immobiliers 
qui font eux le travail de recherche de candidats 
acquéreurs. 

En passant d’un marché de vendeur à un 
marché d’acheteur, la donne change, mais les 
comportements se font plus difficile pour suivre 
le mouvement et trouver les bonnes stratégies 
pour débusquer la perle rare qu’est devenue 
l’acquéreur solvable.

À ceci s’ajoute que dans le cadre de situation 
économique globale actuelle de taux d’intérêt 
élevé, de manque de confiance dans le marché, 
le profil du client acquéreur a changé. Au vu de 
l’augmentation du taux de refus bancaire pour 
les acquéreurs pour compte propre – on tourne 
autour de 80% de taux de refus, la persona de 
la stratégie commerciale change. Elle devient 
solvable, sans besoin de crédit bancaire, 
professionnel, à la recherche d’opportunités 
intéressantes. Ce n’est plus le coup de cœur 
qui prime, mais le raisonnement économique – 
potentiel de rendement et/ou de plus-value – qui 
font pencher la balance et c’est le retour du homo 
oeconomicus sur le secteur du logement.

Le rôle de l’agent immobilier change 
fondamentalement dans ce contexte et il est 
amené à adapter sa stratégie commerciale. 
Comment accéder à la clientèle solvable pour les 
convaincre que l’investissement immobilier reste 
attractif dans le moyen à long terme au vu du 
potentiel de négociation et de l’augmentation des 
rendements locatifs en cette période de pénurie.

L’accès à la population solvable est un vrai 
challenge qui demande de revoir son carnet 
d’adresse et de réorienter ses efforts. Les clients 
solvables sont le plus aujourd’hui souvent des 
clients professionnels, family office, voire fonds 
d’investissements, qui ont la capacité financière 
nécessaire pour développer des vrais stratégies 
d’acquisitions multiples. 

Les objets qui pourront être sondés pour cette 
nouvelle clientèle seront de deux natures : des 
opportunités intéressantes pour des opérations 
de marchands de bien sur les biens existants et 
des opération d’achat de complexes résidentiels 
entiers auprès des promoteurs pour la création de 
biens neufs.

De cette relation naissent des nouveaux modèles 
d’affaires et services qu’il s’agira de développer et 
de s’approprier dont notamment:

•  Mandat de recherche pour clients solvables 
et professionnels ;

•  Nouveaux services financiers : financement 
alternatif, courtage financier, preuve de 
solvabilité, etc. ;

•  Organisation de la mutualisation de 
communautés d’achat p.ex. par la 
Tokenisation avec un rôle plus actif ou plus 
passif pour l’agent immobilier ;

•  Travail en coopération interprofessionnel 
comme dans le cadre de la Bourse 
professionnelle ;

•  Et tant d’autres à explorer.

Les métiers de l’intermédiation sont certes dans 
une phase difficile, mais des nouveaux modèles 
permettront au plus vivaces et plus créatifs de 
faire évoluer le métier en créant des nouvelles 
plus-values rendant au marché son dynamisme et 
permettant de relancer la demande.

AGENT IMMOBILIER 
DANS UN MARCHÉ D’ACQUÉREURS
UN MÉTIER À RÉINVENTER
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Comment se porte le marché du retail au Luxembourg ?
Les ventes B to B ont globalement progressé de 
5% et les ventes on-line «Fashion» ont diminué 
de 3%. Le retail au Luxembourg s’articule en 
trois catégories, le mass market, l’urban chic 
et le luxe. Le mass-market continue à très bien 
fonctionner, l’urban chic a beaucoup de mal et le 
luxe fonctionne à merveille. Nous remarquons 
des augmentations des flux au Centre-Ville 
ainsi que dans différents Centres-Commerciaux, 
attention, cela ne veut pas dire qu’il y a forcément 
une augmentation du taux de conversion. 
Globalement, le marché souffre, nous ne sommes 
pas non plus sur une île au Luxembourg. On peut 
clairement dire que le client d’aujourd’hui est 
déterminé quand il achète, les achats d’impulsion 
sont plus rares et il y a une prise conscience du 
fast fashion. L’urban chic souffre le plus, car 
c’est trop cher pour les clients du mass market 
et pas assez shiny pour les clients luxe, il ne 
faut oublier non plus que les marques de luxe 
se sont également adaptées avec une ‘’entrée de 
gamme’’ d’accessoires et bijoux, un marché qui 
auparavant était entièrement couvert par l’urban 
chic. Au Luxembourg, comme dans d’autres pays 
européens, la classe moyenne de la population 
(qui est importante) est beaucoup impactée par 
l’augmentation du coût de la vie et des taux 
d’intérêt.

Pourquoi est-il différent au Luxembourg 
que dans les autres pays Européen ?
Le premier point est que le Luxembourg est 
très différent à cause de sa taille, beaucoup 
de marques ne veulent pas s’implanter au 
Luxembourg parce que le coût interne/externe, 
site internet, gérer le click & collect, création 
de sociétés, RH, etc. est trop important pour 
finalement ouvrir deux à quatre boutiques, donc 
souvent la réponse est non. Cependant, si vous 

connaissez un franchisé, pourquoi pas. Cela veut 
dire que la marque elle-même ne va pas ouvrir un 
magasin au Luxembourg, mais serait intéressée 
de le faire via un franchisé. Le deuxième point est 
que la zone de chalandise pour le mass market 
est de maximum 30km et celle du luxe est de 
150km, il n’y a pas de magasin de luxe autour des 
frontières dans nos pays voisins, c’est pour cette 
raison que vous voyez souvent la file devant ces 
magasins.

Trouve-t-on facilement 
des franchisés au Luxembourg ?
Pas du tout, une grande partie des franchises 
actuelles sont détenues par au moins une dizaine 
de personnes. Ces personnes sont devenues des 
employeurs importants dans le pays, même si ces 
personnes sont des entrepreneurs dans l’âme, 
bullish et prudents en même temps, beaucoup 
d’entre eux ont eu très peur durant la période du 
Covid, (rappelons que le gouvernement avait limité 
les aides Covid pour tous les employeurs de plus 
de 50 personnes) d’autres arrivent doucement 
à l’âge de la relève, donc ralentissent un peu 
l’expansion «c’est pour ma future génération, 
j’ai assez donné». Non, ce n’est pas facile de 
pouvoir continuer à pousser le développement des 
marques au Luxembourg sans avoir une possibilité 
de trouver des nouveaux franchisés.

Quels sont d’après-vous les grands enjeux ?
Comme je disais ci-avant, avec le Ministère des 
Classes moyennes, nous devons motiver des 
nouveaux franchisés à venir au Luxembourg et 
même si par notre taille du pays les ouvertures 
sont limitées, nous devons trouver des moyens à 
motiver des nouvelles marques à venir s’installer 
au Luxembourg. Le changement, l’adaptation et 
la diversification sont cruciaux si nous voulons 
devenir le shopping hub de la Grande région.

LE MARCHÉ DU RETAIL 
POURQUOI EST-IL DIFFÉRENT AU LUXEMBOURG ?
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Le Journal Financier de 
Luxembourg

AGEFI Luxembourg est un journal mensuel traitant essentiellement 
l’actualité économique et �nancière luxembourgeoise et euro-
péenne. AGEFI Luxembourg a été créé en 1988. AGEFI Luxembourg 
propose également à ses abonnés le FAX (newsletter) 4 jours par 
semaine sur Internet et envoyé par email.

Le lectorat d’AGEFI Luxembourg est principalement composé de 
professionnels de la �nance et de l’économie (banquiers, sociétés de 
bourse, gérants de fortune, assureurs, private bankers, asset mana-
gers, institutions publiques, etc.) et d’autres prestataires de services 
(informatique, télécom, ressources humaines, audit, conseil, immo-
bilier, leasing, etc.).

Le mensuel est divisé en plusieurs rubriques:
- Finance / Economie;
- Banques;
- Bourse / Fonds;
- Informatique �nancière;
- Emploi, Conférences-Formations;
- Nominations et promotions de cadres supérieurs.

Chaque mois, le mensuel se focalise également sur plusieurs 
dossiers, déterminés tels que la sécurité informatique, 
l’assurance-vie, les fonds d’investissement, le private banking, 
l’immobilier, l’audit, la consultance, les ressources humaines, etc.

MEDIA PARTNERS

Image à venir : pile de 
journaux de décembre 
2018 avec la Une des 
30 ans
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Les fondements d’Ascot Investments ? 
Privilégier la proximité avec les clients et 
dégotter des idées de niche peu dépendantes 
de la volonté des marchés boursiers.

L’histoire de cette société financière n’est 
guère ancienne même si elle affiche 125 années 
d’expérience cumulée. 2011 marque le début 
d’une belle collaboration entre deux spécialistes 
du monde financier et des placements : Frédéric 
Goblet, de nationalité belge et Rolf Sickman, 
citoyen des Pays-Bas. Ces deux experts ont mis 
au point une stratégie particulière fort éloignée 
des sociétés de gestion classique de portefeuilles. 
Leur politique? Assurer à leur clients, le plus 
souvent des familles dont les avoirs sont 
suffisamment lourds pour pouvoir naviguer sur 
les océans, une stabilité et une pérennité de 
secteurs parfois inaccoutumés.

UNE SOLIDE EXPÉRIENCE
Leur succès n’est pas arrivé d’un coup de baguette 
magique. Frédéric Goblet nous a expliqué le 
cheminement de sa carrière, ses expériences à 
l’étranger dans de grandes institutions de renom 
ou dans des «Family office». Logé au sein de la 
gestion alternative chez Crédit Suisse à Londres, 
Frédéric fut engagé à rejoindre un «Single Family 
Office» avec pour mission de collaborer avec 
le comité d’investissement, chapeauté par Rolf 
Sickman à l’époque. En 2011, le duo décide de 
partager son expérience au profit d’un plus grand 
nombre d’investisseurs. Avec la standardisation 
de la finance et de la gestion, il leur semblait 
évident que sortir des sentiers battus assurerait à 
leurs futurs clients une diversification financière 
jusqu’ici inconnue. Le label Ascot Investments 
s’est imposé comme une évidence tant il mettait 
en exergue le côté anglo-saxon, le savoir vivre 
et l’élégance. Frédéric et Rolf instaurèrent leur 
programme après une étude réalisée auprès de 
leurs familles et proches.

UNE DIVERSIFICATION 
ATYPIQUE
Tous souhaitaient stabiliser leur épargne, se 
préserver d’une volatilité boursière non désirée 
et songeaient à une réelle diversification. Trois 
critères furent alors sélectionnés : la décorrélation 
des marchés financiers, la recherche du risque 
modéré et la prédictabilité des rendements. 
Pour démarrer, un premier investissement 
était nécessaire et une bonne dose de chance. 
La première idée mise en œuvre par des 
spécialistes locaux identifiés fut de travailler 
à la consolidation du secteur des maisons de 
repos en Allemagne. Au travers d’un fonds 
d’investissement dédié, l’immobilier déjà loué 
à des opérateurs de renom fut rassemblé. 
« En clair, vous achetez le lundi, le mardi le loyer 
tombe. Le rendement locatif approche les 6 à 
7 % de revenus sécurisés par un bail de 25 ans, 

qui, cerise sur le gâteau, est lié à l’inflation ». 
L’ingéniosité de cette stratégie est de constituer 
un ensemble, un «portefeuille de maisons de 
repos» et, après 4 ou 5 ans, de revendre le lot 
d’un nombre plus important à un grand groupe 
investisseur institutionnel (Cofinimo, Aedifica) 
qui veut avancer rapidement dans sa stratégie 
et acquérir une position dominante. L’un des fils 
conducteurs des stratégies recherchées par Ascot 
Investments? Un ensemble a souvent plus de 
valeur que la somme des composants. En d’autres 
termes, 35 maisons de repos valent davantage 
ensemble qu’individuellement. Le rendement 
s’éleva à 12% par an pendant près de dix ans. La 
deuxième idée fut d’acheter des écoles aux USA 
via un spécialiste du secteur. Il s’agissait d’acheter 
les murs de 15 ou 20 sites d’écoles ayant un statut 
semi-public, semi-privé, obtenant une sécurité 
du loyer, un risque modéré et une prédictibilité 
du rendement. « Par les réseaux auxquels nous 
sommes affiliés, nous voyageons sans cesse depuis 
plus de dix ans. À force de fréquenter des congrès, 
nous côtoyons des spécialistes et découvrons 
des idées uniques d’investissement. Nous avons, 
au cours de notre expérience, collectionné une 
vingtaine de stratégies qui ont retenu notre temps 
et notre analyse. Toutes ont contribué à répondre 
à la demande de stabilité et de rendement de nos 
clients », souligne Frédéric Goblet.

Et de poursuivre : « Récemment, nous avons 
participé à la dernière levée de fonds d’un groupe 
américain qui regroupe plus de 500 bureaux 
de postes dans les zones rurales aux USA. Ce 
portefeuille « last mile delivery » de 500 bureaux de 
postes loués à long terme au gouvernement pour un 
service garanti par la Constitution nous semblait 
une excellente idée ». Avec Ascot Investments, 
nous nous positionnons dans une spécialisation 
d’investissements très pointue. Comme disent les 
anglophones, c’est du « Niche Investing ». À côté 
de ces actifs tangibles, nous avons également 
développé depuis 2015 une grande compétence 
en financement de bureaux d’avocats dans le 
cadre de litiges commerciaux et de la dette privée 
d’entreprise au sens large. En Europe, la dette est 
principalement octroyée par la banque. Dans le 
monde anglosaxon, 80 % de la dette d’entreprise 
est privée et en premier rang. C’est une autre 
niche qui peut être très rentable. À nouveau, il 
faut se frayer un chemin à travers les centaines 
de fonds d’investissements spécialisés pour ne 
retenir que ceux qui font la différence. À l’étude, 
il y a encore ces idées de co-living estudiantin en 
Angleterre, d’un leasing de transport maritime, 
de royalties de musique, etc. Les marchés de 
l’investissement ont plein de ressources ! Le tout 
est de se montrer très rigoureux et sélectif. Avis 
aux spécialistes : Ascot Investments nous confie 
vouloir encore renforcer son équipe pour ne 
laisser aucune pépite s’échapper.

DES INVESTISSEMENTS
HORS SENTIERS BATTUS
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La pandémie de Covid-19 a eu un impact 
profond et réel sur tous les aspects de notre 
vie quotidienne, y compris sur notre façon de 
nous habiller. Le code vestimentaire a subi 
une évolution significative à la suite de la 
crise sanitaire. De nouvelles tendances et des 
considérations liées à la santé et à la sécurité 
ont résulté de ce marasme.
Avec le télétravail, les restaurants ou bars 
fermés, la nécessité de paraître semble être 
passée au second plan. Beaucoup ont ainsi 
privilégié des vêtements plus amples et 
confortables délaissant costume-cravate, 
tailleur ou chaussures à talon. 

LE CONFORT AVANT TOUT
Avant la pandémie, le dress code était souvent 
associé à des tenues formelles et restrictives. 
Cependant, avec le bouleversement des habitudes 
de travail et la généralisation du travail à domicile, 
le confort est devenu la priorité pour nombreux 
d’entre nous. Les vêtements décontractés, tels 
que les pantalons de survêtement, les leggings et 
les t-shirts, ont pris une place de choix dans les 
armoires. Les matières extensibles et douces sont 
également devenues très recherchées, permettant 
une plus grande liberté de mouvement.
Le confort est bien sûr une notion très subjective, 
car elle relève d’un ressenti personnel. Chez 
certains, il peut être associé à des matières telles 
que le molleton et le jersey, tandis que pour 
d’autres, une tenue confortable est constituée d’un 
jean ou d’habits amples et légers. 
Toujours est-il que le confinement a été vécu, 
par une grande majorité, comme une période 
anxiogène nous incitant à réévaluer nos priorités. 
Le besoin de se sentir rassurés et sécurisés s’est 
alors fait sentir et un retour à soi s’est opéré. 
Le vêtement a donc endossé un rôle de barrière 
protectrice contre le monde extérieur. 
Ainsi, la pandémie de Covid, au-delà de la question 
du style vestimentaire, a été le point de départ d’un 
retour à l’essentiel qui semble se poursuivre.
Un phénomène pas du goût de certains employeurs 
à qui le code du travail donne autorité en la 
matière.

L’IMPORTANCE DE L’HYGIÈNE
La sensibilisation accrue à l’hygiène est l’un des 
aspects les plus marquants du dress code post-
covid. Le lavage fréquent des mains et le port 
de masques sont désormais la norme dans de 
nombreux pays. En réponse à cela, de nombreuses 
marques ont commencé à proposer des vêtements 
antimicrobiens et faciles à nettoyer. Les matériaux 
résistants aux taches et aux odeurs sont 
également devenus populaires, offrant un niveau 
supplémentaire de protection et de propreté.

LE SUCCÈS DE L’HYBRIDE
Une autre tendance qui a émergé après le covid 
est celle de la mode hybride, qui combine des 
éléments formels et décontractés. Cette approche 
permet aux individus de s’adapter facilement aux 
différentes situations, qu’il s’agisse d’une réunion 
virtuelle ou d’une rencontre en personne. Les 
chemises décontractées associées à des pantalons 
bien ajustés, par exemple, créent une apparence 
polyvalente et élégante. Cette nouvelle esthétique 
reflète l’évolution des modes de travail et met 
l’accent sur la flexibilité.

LA DURABILITÉ AU CENTRE  
DES PRÉOCCUPATIONS
La crise sanitaire a également mis en lumière 
l’importance de la durabilité dans l’industrie 
de la mode. De plus en plus de personnes sont 
conscientes de l’impact écologique de leurs choix 
vestimentaires. Ainsi, le dress code post-covid 
se tourne de plus en plus vers des vêtements 
durables et éthiques. Les marques utilisant des 
matières recyclées, des pratiques de fabrication 
respectueuses de l’environnement et un 
commerce équitable gagnent en popularité. Les 
vêtements de seconde main et le vintage sont 
également devenus des options privilégiées pour 
de nombreux adeptes de la mode.

LA MODE VIRTUELLE 
EN PLEIN ESSOR
Avec la normalisation du travail à distance et des 
événements virtuels, la mode virtuelle a connu 
une montée en puissance. Les avatars et les 
tenues numériques sont désormais utilisés dans 
les réunions en ligne, les jeux vidéo et même les 
défilés de mode virtuels. Cette nouvelle façon 
de s’habiller offre une liberté d’expression sans 
limites, permettant aux individus de repousser les 
frontières de la créativité.

En conclusion, le dress code après le covid-19 
a connu une évolution significative, avec une 
plus grande priorité accordée au confort, à 
l’hygiène, à la durabilité et à la flexibilité. Les 
tenues décontractées et polyvalentes sont 
devenues la norme, tandis que l’hygiène et 
la durabilité ont gagné en importance dans 
les choix vestimentaires. La mode virtuelle a 
également émergé comme une nouvelle tendance 
passionnante. Alors que nous avançons dans 
un monde post-pandémique, notre façon de 
nous habiller continuera à refléter les nouvelles 
réalités et les valeurs qui ont émergé de cette 
expérience unique.

Florence Lemeer-Wintgens
Conseillère en Image, Look@Work 

Florence@lookatwork.lu

L’ÉVOLUTION DU DRESS CODE 
APRÈS LA PANDÉMIE DE COVID-19
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De nombreuses entreprises wallonnes et 
bruxelloises hésitent à développer leurs 
affaires en Allemagne, en raison de difficultés 
qu’elles ont rencontrées ou qu’elles anticipent. 
Il est vrai que ce marché stratégique, 
géographiquement très proche, présente 
des différences culturelles importantes. C’est 
pourquoi, en collaboration avec l’Awex, 
j’anime régulièrement des séminaires destinés 
aux entreprises s’intéressant au marché 
allemand. Quels sont les principaux points 
auxquels il faut prêter attention ?

DIFFÉRENCES CULTURELLES
Oui, il existe des différences culturelles 
significatives entre les Germaniques (dont 
font partie les Allemands et les Flamands) et 
les Latins (dont les Belges francophones). 
Ces différences sont décrites dans 
différents modèles dont l’un 
des plus pertinents est celui 
de Richard Lewis (voir 
www.crossculture.com). 
Les Germaniques y 
sont décrits comme 
des personnes 
très ponctuelles, 
organisées, 
sérieuses, 
rationnelles, 
effectuant des 
achats réfléchis, 
préférant des 
produits et services 
ayant fait leurs 
preuves, dissociant les 
relations personnelles 
et professionnelles, ... Par 
contraste, les Latins apprécient de 
tisser des liens de sympathie, expriment 
plus facilement leurs émotions, sont sensibles 
à la créativité et à l’esthétique, ... Se lancer 
sur le marché allemand implique une bonne 
compréhension de l’ADN de la culture 
germanique et une capacité d’adaptation, 
alimentée à base de formation, de souplesse, 
d’ouverture d’esprit, et d’expérience.

LA BARRIÈRE DES LANGUES
Le français est peu pratiqué en Allemagne. 
L’usage de l’anglais dépend du secteur, de la 
région, du niveau hiérarchique, de la génération, ... 
S’exprimer en allemand est une plus-value. C’est 
pourquoi, lors des rencontres, l’aide d’un parfait 
germanophone, ou (mieux encore) d’un natif 
allemand peut être utile, voire indispensable. 

Les documents (présentation, site web, brochure, 
offre, e-mails,…) seront préférentiellement en 
allemand.

LA PRÉFÉRENCE NATIONALE
Les Allemands sont parvenus à imposer le 
«made in Germany» comme label mondial de 
qualité. C’est une conséquence indirecte de leurs 
spécificités culturelles. À offre égale, un Allemand 
donnera généralement sa préférence à un produit 
ou service local, plus rassurant. Gagner des 
clients allemands implique donc le plus souvent 
de pouvoir proposer un ou plusieurs avantages 
compétitifs. Il est aussi indispensable de répondre 
aux normes allemandes, lorsque celles-ci 
diffèrent des normes belges ou européennes.

PRÉSENCE LOCALE
Disposer d’une infrastructure 

en Allemagne (à adapter 
aux circonstances : du 

simple correspondant 
local à la filiale en 
Allemagne) est 
généralement 

perçu comme 
un ancrage local 
facilitant les 

contacts et créant 
de la confiance.

APPROCHE 
COMMERCIALE 

INADAPTÉE
J’ai récemment aidé une 

PME italienne (et donc latine), très 
performante sur son marché national, et aussi en 
Espagne et en France, à réussir son entrée sur le 
marché allemand, après un essai très décevant. 
Les causes essentielles de cet échec étaient une 
mauvaise compréhension de la culture allemande 
et une approche commerciale à la « latine» : 
tenter de développer très rapidement des liens de 
sympathie, invitations au restaurant, brochure 
très esthétique et créative mais, aux yeux des 
prospects allemands, manquant de «sérieux», 
de facts & figures, … Après adaptations, le succès 
était rapidement au rendez-vous.

Marco Hellemans
marco.hellemans@dynamite.be 

+32 496 34 34 02

VENDRE AUX ALLEMANDS:
UN CHALLENGE?
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TEMPS FORTS PASSÉS
LUXEMBOURG

RETROUVEZ NOS AUTRES ACTIVITÉS SUR NOTRE SITE : WWW.ECOFINCLUB.LU

JEUDI 15.06.2023 DE 12H00 À 14H00
AU CERCLE MUNSTER
Gabriel Catania, 
CEO GCP Group

Thème : 
La gestion d’entreprise : Un art,  
une science ou une profession ?

VENDREDI 16.06.2023
VOYAGE EN MOSELLE AU GRAND-DUCHÉ DE LUXEMBOURG
Visite du Domaine Laurent & Rita KOX  
(Découvrez l’interview en page 50)

Dégustations, lunch et promenade dans les vignes.

Avec le soutien 
del’ Agence Principale CALES & Associés. 

ECOFIN GOLF TROPHY 2023  |  
GOLF HULENCOURT  |  VENDREDI 
23.06.2023
Compétition, initiation et soirée italienne. 
Le Tee-off : « Le Vallon » sera privatisé pour 
ECOFIN Club

https://www.foyer.lu/fr
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TEMPS FORTS À VENIR
LUXEMBOURG

RETROUVEZ NOS AUTRES ACTIVITÉS SUR NOTRE SITE : WWW.ECOFINCLUB.LU

JEUDI 12.10.2023 DE 12H00 À 14H00
AU CERCLE MUNSTER

Romain Muller,  
Nouveau président de LuxReal asbl 
& Managing Director Firce Capital 
Fund

Thème : 
L’état immobilier Luxembourgeois 
sans précédant ; Stand still du marché 
résidentiel ; le retail en souffrance 
depuis 3 ans.

VENDREDI 22.09.2023 DE 12H00 À 14H00
AU CERCLE MUNSTER

S.E. Monsieur Thomas Lambert, 
Ambassadeur de Belgique au 
Grand-Duché de Luxembourg

Thème : 
Sécurité des infrastructures mari-
times : comment, pourquoi et pour-
quoi cela nous concerne tous.

MERCREDI 29.11.2023 DE 12H00 À 14H00
AU CERCLE MUNSTER

Rémi Fouilloy, 
Regional Managing Director 
Luxembourg - Belgium - Switzer-
land Morgan Philips Group

Thème : 
Le Luxembourg est-il (toujours) 
compétitif pour attirer les talents ? 
Bilan et perspectives

JEUDI 14.12.2023 
DE 12H00 À 14H00
LUNCH DE NOËL 
AU CERCLE MUNSTER
Florence de Groote, 
Managing Director About Green

1ER FINANCE VISION DAY LUXEMBOURG  |
CERCLE MUNSTER
VENDREDI 20.10.2023 DE 9H30 À 16H00
Etienne de Callataÿ,  
Vincent Juvyns,  
Philippe Ledent et  
Claire Munck
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INTERVIEW

Quelle est la philosophie du Domaine L&R Kox ?

Depuis toujours nous ne concevons pas notre 
métier comme une routine. Au sein du Domaine 
L&R Kox nous nous mettons en question 
régulièrement. Nous innovons en nous inspirant 
de l’histoire de la viticulture ainsi que des 
technologies les plus avancées. En 2014 nous 
avons fait venir deux kvevris au Luxembourg. 
Un kvevri est une jarre en terre cuite en forme 
d’amphore enterré dans la terre et produit en 
Géorgie. En fait, il s’agit de la plus ancienne 
méthode de vinification au monde, datant de 
8000 ans. En 2019, 
notre domaine 
était précurseur en 
utilisant des drones 
pour traiter (en 
bio) nos vignes. Un 
projet de recherche 
européen avec 
plusieurs universités 
européennes 
et entreprises 
innovatives a été 
lancé ensuite pour 
faire avancer la 
viticulture durable 
au sein de notre 
domaine viticole.

Quoi de neuf au 
Domaine L&R Kox ?

Avec notre projet 
«ORCHARD», nous nous sommes lancés dans 
la viticulture de demain, la vitiforesterie. La 
vitiforesterie consiste à planter des arbres 
au milieu des rangs de vignes, ce qui permet 
de mettre terme à la monoculture. Ce type de 
viticulture permet de remédier au changement 
climatique en tempérant les excès de chaleur, 
d’améliorer les ressources en eau et en 
nutriments pour la vigne, de rétablir la fertilité 
du sol au sein des parcelles et de renforcer la 

biodiversité de la flore et de la faune. Dans une 
première phase, nous avons installé des arbres, 
des haies et bien d’autres cultures et plantes 
sauvages sur quatre de nos parcelles. Ce projet, 
nommé «ORCHARD» (verger, en français), 
favorise un écosystème qui permet de retrouver 
un équilibre organique entre le végétal, le minéral 
et l’homme. Naturellement, la vinification se 
concentre sur l’essentiel : le raisin, quel que soit 
la noblesse (ou pas) du cépage, sa flore indigène 
et à l’idéal, une intervention humaine réduite 
au maximum. Les vins «ORCHARD» mettent 

donc l’accent sur les caractéristiques innées de 
leur terroir. Deux vins blancs «ORCHARD» sont 
désormais disponibles : «Mosella 2021» et «Fille 
d’Ausone 2021».

Quelles sont les défis de la viticulture de demain ?

La viticulture de manière générale, et la 
viticulture luxembourgeoise en particulier 
doivent s’adapter au changement climatique. Des 
pics de chaleur extrême, des sécheresses et des 
températures plus élevées tout au long de l’année 
sont des exemples de conditions climatiques 
changeantes auxquelles les vignes, et donc nous 
les vignerons, doivent faire face. Nous devrons 
apprendre aux vignes une certaine résilience 
qui leur permettra de retrouver leur équilibre 
après des périodes de stress. Le réchauffement 
climatique a également pour conséquence la 
plantation de nouveaux cépages mieux adaptés 
aux printemps et aux étés plus chauds. Par 
exemple, en 2016, nous avons planté le cépage 
«merlot».

DOMAINE LAURENT & RITA KOX



1er Finance Vision Day Luxembourg
Vendredi 20 octobre 2023 

de 10h00 à 14h00 (accueil à partir de 9h30)
au Cercle Munster

Scannez ce QR code  
pour plus d’informations

Etienne de Callataÿ Vincent Juvyns Philippe Ledent

Claire Munck

NOS ORATEURS
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Encore? Oui, encore, car l’enjeu l’exige, et même si 
cela bouge un peu. Cela fait des mois maintenant 
que l’indécence de la rémunération des livrets 
d’épargne réglementés est posée. Avec un taux 
dit «de facilité de dépôt» de la Banque centrale 
européenne qui flirte avec les 4%, le taux «offert» 
à la grande majorité des épargnants belge est 
interpellant, et même, osons le mot, scandaleux. 

Aux banquiers, il faut malheureusement rappeler 
que le b.a.ba de l’éthique professionnelle est 
d’offrir un bon service à un bon prix. Que peuvent 
signifier les beaux discours sur l’investissement 
responsable, avec éoliennes en arrière-plan 
de la pub, quand l’entreprise n’offre pas un 
« juste prix», et donc bafoue les rudiments de 
sa responsabilité sociétale? Car aujourd’hui, en 
se taisant pudiquement sur le caractère « bon» 
du service, il est éclatant que le prix n’est pas 
le bon ! Et ce n’est pas tout : à cette immoralité, 
les banques en ajoutent une seconde, celle de la 
non-transparence délibérée et de la ségrégation. 
En effet, les clients bien informés, eux, ont droit à 
une meilleure rémunération au travers de livrets 
moins mal rémunérés ou de comptes à terme 
dont la rémunération, loin d’être affichée, doit 
se discuter en agence. On se vante d’avoir les 
meilleurs app bancaires au monde mais celles-ci 
sont incapables d’afficher la rémunération sur ce 
produit de base qu’est le compte à terme ! 

Et aux hommes et femmes politiques, il faut 
rappeler à la fois qu’ils ont le devoir de mettre un 
terme aux situations abusives, et qu’ils en ont les 
moyens. 

Reprenons les arguments avancés par les uns et 
les autres. Le premier, venant du secteur, est que 
ce taux incroyablement bas est la contrepartie 
des bas taux hypothécaires à taux fixes qui ont 
été octroyés ces dernières années. Prêtant à 
taux bas, les banques ne peuvent que bassement 
rémunérer les apporteurs de fonds. Si telle est 
l’explication, et en effet nos banques dites solides 
ont pris une telle perte sur leurs crédits qu’elles 
sont loin d’être solides, il y a de quoi paniquer. 
Oui, vraiment, paniquer ! Cela voudrait en effet 
tout simplement dire que les banquiers font du 
crédit à long terme à taux fixe en empruntant 
à taux court, et donc variable, et cela sans se 
couvrir contre le risque d’un relèvement des 
taux d’intérêt. Cela, c’est ce que l’OCCH s’était 
tristement permis de faire en Belgique, avec la fin 
que l’on a connue dans les années 90, et c’est ce 
que la Silicon Valley Bank s’était plus récemment 
permise de faire, également avec le résultat que 
l’on connaît. 

Certains ont répondu qu’il était normal, et 
même souhaitable, que les banques fassent de 
la transformation d’échéance, qu’elles gagnent 
leur vie non seulement par l’écart de taux 
entre taux créditeur et taux débiteur et par les 
commissions qu’elles perçoivent, mais aussi 
en « jouant» la pente de la courbe, une pente 
normalement positive. Cela peut certainement se 
concevoir, avec un avantage pour la collectivité : 
en faisant cela, les banques contribuent à réduire 
les taux à long terme, avec un effet positif 
pour l’investissement. Mais, cette réponse est 
néanmoins insatisfaisante. Qu’elles fassent, dans 
une mesure raisonnable, de la transformation 
d’échéance, oui, mais que ce ne soit pas 
l’épargnant prudent qui en paie le prix quand cela 
tourne mal. 

Il y a un deuxième argument, extrêmement 
pernicieux, qui a été avancé, et 
malencontreusement repris en chœur par la 
Banque Nationale de Belgique (BNB) : il faut 
que les banques soient rentables pour assurer 
la stabilité financière. C’est exactement ce qui 
se donnait à entendre avant la grande crise 
financière : plus elles dégagent des profits, plus 
les banques sont solides. Pourtant, la leçon est 
claire : la stabilité vient de la régulation, pas du 
profit ! Si une banque se retrouve en 2023 en 
position délicate avec un portefeuille de crédits 
hypothécaires à bas taux, c’est sa responsabilité, 
et ses actionnaires doivent l’assumer. 

SE DÉLIVRER DES LIVRETS 
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On ne peut que recommander la lecture de 
«Saving Capitalism from the Capitalists», de 
Raghuram Rajan et Luigi Zingales, publié il y a 20 
ans, en 2003, et qui a gardé toute sa pertinence. 
Les deux auteurs viennent de publier un petit 
article d’actualisation dans le trimestriel du FMI 
(juin 2023), à l’occasion du sauvetage de l’une 
ou l’autre institution selon des termes qui ne 
responsabilisent pas et ne donnent donc pas les 
bons incitants. Par ailleurs, comment comprendre 
la timidité de la BNB alors que les banques 
jouent avec le feu, à savoir le risque de se priver, 
dans la durée, du financement par les livrets 
dont à la longue les clients se détourneront, et 
alors que les épargnants sont incités à investir 
dans des produits plus risqués? En rendant 
l’épargne prudente aussi inattractive, banques et 
superviseurs risquent gros.  

Et puis vient un troisième argument : dans une 
économie de marché, les autorités n’ont pas à 
intervenir pour fixer un prix, en l’occurrence ici 
un taux d’intérêt. Ici, encore, il ne faut vraiment 
pas y connaître grand-chose en économie pour en 
avoir une lecture aussi simpliste. Il est pourtant 
élémentaire que le marché puisse connaître 
des défaillances, et que celles-ci légitiment 
pleinement une intervention des pouvoirs 
publics. Et c’est clairement le cas ici, avec une 
très grande concentration du marché et la 
barrière à l’entrée constituée par les exigences 
réglementaires. De plus, il y a un épouvantail 

qui décourage un acteur à chercher à accaparer 
une part de marché significative en offrant un 
prix plus juste, à savoir l’anticipation qu’alors 
les acteurs en place ajusteraient à ce moment-là 
leur tarif. La légitimité d’une immixtion publique 
est également patente quand on sait que ce sont 
les pouvoirs publics sont appelés à la rescousse 
quand une banque tangue. Le «bailing out» des 
banques est loin d’avoir été éradiqué.  

L’autorité est-elle à même d’intervenir? Oui, et de 
différentes manières. D’abord, elle est actionnaire 
à 100% de Belfius, qui donc devrait donner 
l’exemple en matière de juste rémunération de 
l’épargne prudente. N’est-ce pas malheureux de 
voir une entreprise publique gruger les citoyens ? 
Ensuite, l’État devrait faire la pub de son 
«e-depo», et en aligner la rémunération sur ce 
qu’il sert, à conditions économiques et financières 
équivalentes, aux créanciers professionnels. 
Comment justifier qu’un État, pour la même 
chose, discrimine ses citoyens par rapport aux 
professionnels belges et étrangers? Ce n’est pas 
tout. Il y a les privilèges fiscaux dont jouit le 
secteur bancaire, tels que l’absence de précompte 
dans les sicav de capitalisation, le régime 
de faveur pour l’épargne-pension ou encore 
l’exonération de précompte pour le produit en 
cause, le livret réglementé. Par cette exonération, 
l’État incite les gens à épargner d’une manière qui 
leur est préjudiciable. C’est le monde à l’envers. La 
menace de supprimer ces niches fiscales qui ne 
font pas sens est un levier puissant. Enfin, il y a 
lieu de considérer, et activement, une interdiction 
de distribuer un dividende avant d’avoir absorbé 
les pertes encourues sur les crédits du fait 
de la remontée des taux ! Le capitalisme, c’est 
la responsabilisation des actionnaires, pas la 
cartellisation des entreprises, ni l’abus de la 
faiblesse des clients.

Encore un mot, qui n’est plus de l’économiste mais 
du citoyen inquiet devant la méfiance envers les 
dirigeants politiques : les 3%, oui, 3 pour cent, que 
chaque banque gagne par an, sans rien faire, sur 
les euros laissés en compte courant et d’épargne 
sont une incroyable extraction de pouvoir 
d’achat au détriment des citoyens. Faire cela et 
laisser faire cela, c’est contribuer activement à 
l’explosion de la marmite sociale.

C’est donc simple, mais cela n’empêche de devoir 
se répéter. En matière d’épargne, il n’y a donc 
vraiment pas lieu d’épargner banques, banque 
centrale et pouvoir exécutif.
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Alexandre Goldwasser 
Owner at Goldwasser Exchanges

Thème : 
Découvrez l’univers passionnant des 
obligations

Alors que pendant de nombreuses années, l’immobilier, les 
actions et l’industrie des fonds ont généré des rendements 
appréciables, la hausse des taux d’intérêt transforme 
totalement la donne, invitant chaque investisseur à repenser sa 
stratégie.

Les investissements en lignes individuelles d’obligations, 
souvent méconnus et peu mis en avant par les banques, 
offrent pourtant des opportunités simples et rémunératrices, 
particulièrement avantageuses dans le contexte actuel. 
Alexandre Goldwasser, administrateur de la Société de Bourse 
Goldwasser, vous guidera à travers le monde passionnant des 
obligations, qui se profilent comme le meilleur placement pour 
tirer profit de l’année 2024.

https://www.ecofinclub.international
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Quels sont les domaines clés 
couverts par le cabinet BEELEX ?

Chez BEELEX, nous 
conseillons aussi bien les 
professionnels que les 
particuliers à la recherche de 
solutions en matière de droit 
commercial, droit civil, droit du 
travail et droit des assurances. 
Nous assurons au besoin la 
représentation de nos clients 
en justice dans le cadre de 
leurs contentieux. Quelle que 
soit la problématique traitée, 
la relation client demeure au 
centre de nos préoccupations. 
En effet, afin de trouver la 
solution la plus adaptée, une 
compréhension commune de 
la situation, des objectifs et 
des options d’actions reste 
essentielle.

Comment BEELEX gère-t-il 
l’essor des conditions de travail 
flexibles 
et l’équilibre entre vie 
professionnelle et vie privée ?

De nos jours, le télétravail 
et les horaires de travail flexibles sont devenus 
une évidence dans notre réalité professionnelle. 
L’essentiel demeure que les clients ressentent un 
accompagnement de qualité, une écoute attentive 
et un soutien inébranlable pour résoudre les 
problématiques qu’ils rencontrent. A l’heure 
actuelle, personne ne se soucie de savoir si 
quelqu’un participe à une vidéoconférence depuis 
son salon ou son bureau, ni de l’endroit où l’avocat 
rédige les documents qui lui sont demandés, du 
moment que le client obtienne une réponse à sa 
demande dans les délais escomptés. 

Cependant, la nature du métier d’avocat rend 
difficile une planification complète et des horaires 
de travail rigides. La disponibilité et la flexibilité 
sont essentielles lors d’urgences nécessitant 
des actions immédiates. Par exemple, si un 
mur s’écroule le jeudi soir et que cette chute 
endommage le bâtiment voisin, vous devrez vous 
entretenir immédiatement avec votre client et 
éventuellement le rencontrer sur place.

Quels sont les éléments appréciés et les défis 
ressentis dans votre pratique professionnelle ?

Ce qui m’a toujours attirée dans ce métier, 
c’est la richesse de la diversité et l’opportunité 

d’apprendre chaque jour. Non seulement sur 
le plan juridique, les matières traitées étant en 
constante évolution, mais également au niveau 
humain, grâce aux rencontres variées qui me 
permettent d’évoluer sur le plan personnel.

Cependant, j’admets que le rythme effréné et 
l’incessant flux d’activités peuvent être un défi. 
Rares sont les journées sans avoir à lire un email, 
un article, une publication ou à prendre un appel 
téléphonique, offrant peu de moments de pause 
réelle.

BEELEX
EXCELLENCE JURIDIQUE AU SERVICE DES CLIENTS 
ET DE L’ÉQUILIBRE PROFESSIONNEL

AURÉLIA FELTZ
Fondatrice et associée BEELEX

Inscrite au barreau de Luxembourg depuis 
2000, Aurélia FELTZ est spécialisée en droit 
des assurances. Elle est également formatrice 
auprès de la House of Training dans le cadre 
de la formation destinée aux coordinateurs 
de sécurité et de santé sur les chantiers 
temporaires et mobiles. Passionnée par 
l’entreprenariat, elle reste active au sein du 
conseil d’administration de la FFCEL, après 
avoir occupé le poste de Présidente de 2019 
à 2023.
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L’économie mondiale se trouve toujours dans 
un cycle de rééquilibrage post-pandémique 
caractérisé par un ralentissement de la 
demande, des déficiences du côté de l’offre, 
une inflation de base persistante et des taux 
d’intérêt élevés.

L’activité économique mondiale ralentit, mais la 
nature du ralentissement dans les principales 
économies est loin d’être homogène. Nous 
prévoyons que la croissance du PIB mondial 
ralentira à 2,6% en 2023 – le rythme le plus faible 
depuis 2001, en dehors de la crise financière 
mondiale et de la pandémie – et ne s’accélérera 
que modestement à 2,8% en 2024. 

Une croissance modeste est attendue dans 
la plupart des économies avancées, avec 
des récessions localisées en Europe et une 
croissance au ralenti aux États-Unis et au Japon. 
La dynamique de croissance sera également 
modérée dans la plupart des marchés émergents, 
avec des risques notables d’un ralentissement 
plus prononcé en Chine, compte tenu de 
l’affaiblissement de l’activité manufacturière, 
du secteur de l’immobilier et des dépenses de 
consommation.

Les marchés du travail du monde entier restent 
généralement résistants et, bien que l’offre 
et la demande de main-d’œuvre s’équilibrent 
progressivement, les tensions sur le marché 
du travail sont une caractéristique commune 
qui soutient une croissance forte des salaires. 
La demande de main-d’œuvre dans certains 
secteurs comme la technologie, l’industrie 
manufacturière et le commerce de détail 
s’affaiblit, mais les secteurs des services et de la 
construction continuent d’afficher des tendances 
généralement fortes en matière d’emploi. Le 
taux de participation à la population active 
remonte progressivement, soutenu en partie par 
une demande de main-d’œuvre soutenue, par 
l’atténuation des préoccupations en matière de 
santé, par une croissance plus forte des salaires 
et par des flux d’immigration positifs. 

Alors que l’inflation mondiale est sur une 
trajectoire descendante grâce à la chute des prix 
des matières premières, au rebond de l’offre et au 
ralentissement de la croissance de la demande 
finale, l’inflation de base (hors alimentation 
et énergie) reste excessivement élevée dans 
la plupart des régions. L’exception notable est 
la Chine, qui flirte avec la déflation. L’inflation 
élevée dans le secteur des services, la croissance 
toujours forte des salaires et, dans certaines 
régions, la forte inflation des coûts du logement 
signifient que le processus de désinflation 
prendra du temps et s’étendra jusqu’en 2024. 

Dans ce contexte, la plupart des banques 
centrales affichent une intention de maintenir 
leur taux directeur à un niveau élevé pendant 
une période prolongée. Les banquiers centraux, 
estimant que les risques d’une inflation élevée 
sont importants, sont généralement favorables à 
un resserrement plus significatif de la politique 
monétaire afin d’éviter une persistance prolongée 
de l’inflation. Au cours du mois dernier, la Banque 
du Canada a repris son cycle de resserrement, la 
Banque Centrale Européenne a continué à relever 
ses taux, la Banque d’Angleterre a surpris avec 
des augmentations de taux plus importantes que 
prévues et la Fed a signalé un taux directeur final 
plus élevé. 

Nous prévoyons que la plupart des banques 
centrales continueront à resserrer leur politique 
monétaire, à l’exception notable de la Banque 
populaire de Chine qui assouplira sa politique.

La combinaison de ces facteurs exercera sans 
aucun doute une pression à la hausse sur les 
taux d’intérêt dans les mois à venir et pourrait 
exacerber les tensions sur le secteur privé 
avec des risques connus et inconnus. L’un 
de ces risques connus pourrait résulter d’un 
resserrement rapide du crédit et des conditions 
financières.

Nous savons que la politique monétaire affecte 
l’activité économique avec un certain décalage. 
Et comme les banquiers centraux préfèreront 
prendre le risque d’un resserrement excessif 
face à une inflation persistante, un resserrement 
soudain des conditions financières et de crédit 
pourrait précipiter des réactions non linéaires 
du secteur privé, avec un recul des dépenses 
de consommation et des investissements des 
entreprises qui plongerait l’économie mondiale 
dans une récession.

La reprise des tensions dans le secteur bancaire, 
la fragilité de l’immobilier commercial et d’autres 
inconnues pourraient entraîner de fortes pressions 
sur le financement des entreprises, provoquer de 
nouvelles faillites bancaires et peser lourdement 
sur la disponibilité et le coût du crédit. 

Cependant il ne faut pas verser dans le 
pessimisme excessif. Dans le contexte d’un 
regain d’optimisme économique mondial, un 
risque à la hausse pour les perspectives découle 
d’un cycle désinflationniste plus rapide soutenu 
par un rééquilibrage favorable du marché du 
travail, un relâchement des pressions salariales 
et une moindre répercussion des coûts. Dans 
ce scénario, les banques centrales n’auraient 
pas besoin de resserrer autant leur politique 
monétaire, ce qui favoriserait une croissance plus 
forte.
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Nous avons eu le plaisir d’accueillir l’année dernière 
une nouvelle membre, Caroline Lamboley, CEO de 
Lamboley Executive Search. Caroline, pourriez-vous, 
nous expliquer l’activité de votre société et votre 
parcours ? 

Dès la fin de mes études, j’ai commencé ma 
carrière en ressources humaines au Luxembourg 
où j’ai rejoint le groupe Guardian.

J’ai ensuite intégré le cabinet Deloitte 
pendant 14 ans pour y acquérir et développer 
mes compétences en matière de gestion des 
ressources humaines.

Forte de cette expérience, j’ai été DRH du groupe 
BDO et de ses filiales pendant 6 ans.

Pendant plus de 20 ans, j’ai été responsable de 
la mise en place de politiques et stratégies RH 
couvrant le recrutement, la formation, la gestion 
de la performance, la gestion de projets innovants, 
l’accompagnement du Top Management et la 
communication.

Des milliers de candidats sélectionnés, 
rencontrés, recrutés puis accompagnés m’ont 
fourni l’opportunité de bâtir un réseau de très 
grande qualité.

J’ai par ailleurs obtenu en 2013 le prix «HR 
manager of the year » décerné par la communauté 
RH de Luxembourg.

Passionnée par le recrutement, j’ai décidé en 2018 
de créer mon cabinet de chasse de têtes. 

Quelles sont vos expertises ?

Je travaille personnellement sur toutes mes 
missions ; ma compréhension des métiers et 
des besoins des clients, mon large réseau, ma 
connaissance du marché et des tendances ainsi 
que mon expérience sont ma force. Je suis 
spécialisée dans tous les profils stratégiques 
expérimentés et C-level d’une organisation et 
travaille pour tout type de secteurs.

Quels sont les avantages de collaborer avec vous ?

Je suis reconnue notamment pour mon expertise, 
mon intégrité, ma transparence, ma proximité 
avec les candidats et mes clients. 

Je cible avec précision les candidats les plus 
qualifiés et pertinents pour le poste à pourvoir 
et donne accès à mes clients à un pool de talents 
diversifié, y compris des candidats passifs 
qui ne sont pas activement à la recherche 
d’opportunités. Cela augmente les chances 
de trouver des candidats hautement qualifiés 
et alignés sur les besoins et les valeurs de 
l’entreprise.

La reconnaissance dans le métier témoigne de ma 
crédibilité et de ma fiabilité ; les candidats sont 
plus enclins à collaborer avec un professionnel 
reconnu, ce qui facilite le processus de 
recrutement et contribue à renforcer l’image de 
l’entreprise et à attirer les meilleurs talents.

J’offre à mes clients une valeur ajoutée indéniable 
en termes de recherche de talents de haute 
qualité pour leurs postes clés, d’accès à un réseau 
diversifié et de crédibilité professionnelle.

MEMBERS ONLY!
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L’Espagne est un État fédéral dont les 
compétences ont été transférées à des degrés 
divers aux différentes Communautés autonomes. 
Parmi ces compétences, la fiscalité est plus 
que partout ailleurs en Europe devenue chasse 
gardée des entités fédérées espagnoles. Ainsi, 
bien avant la Belgique, l’Espagne a fédéralisé 
son impôt des personnes physiques, ce qui a 
abouti notamment à la mise en place de tranches 
et de taux d’imposition différents dans les 
Communautés autonomes. A titre d’exemples, le 
taux d’imposition marginal pour la Communauté 
de Madrid s’élève à 20,50%; il est de 29,50% 
pour la Communauté de Valence, et de 22,50% 
pour l’Andalousie. À ces taux se greffe le taux 
d’imposition marginal de 24,50% de l’État fédéral.

Mais d’autres impôts ont connu une 
fédéralisation bien plus prononcée : c’est le cas 
de l’impôt sur le patrimoine et de l’impôt de 
succession et de donation. Si le cadre légal de 
ces impôts est toujours régi par le droit national 
espagnol, les abattements et les exonérations 
sont fixés par les Communautés autonomes. À 
titre d’exemples, en ce qui concerne l’impôt sur le 
patrimoine, l’on peut citer les Communautés de 
Valence et de Catalogne qui immunisent la base 
imposable à concurrence de  500.000€ tandis que 
les Communautés de Madrid et d’Andalousie ont 
fait le choix de l’application d’une bonification de 
100%. Les contribuables madrilènes et andalous 
échappent donc à cet impôt que leurs voisins 
doivent acquitter bon gré mal gré. Les différences 
sont encore plus marquées en matière de droits 
de succession et de donation, en particulier en 
ligne directe ou entre conjoints. En Catalogne, 
en droits de succession, les enfants et le conjoint 
survivant bénéficient par personne d’une 
immunisation de la base imposable à concurrence 
de 100.000€ (majorée pour les enfants mineurs) 
tout en bénéficiant au surplus d’une bonification 
pouvant atteindre 99% en fonction de l’âge et de 
la tranche d’imposition. En Andalousie, c’est une 
immunisation par personne de la base imposable 
à concurrence de 1.000.000€ qui est appliquée… 
avec à la clé une bonification de 99%. Du côté 
de Madrid, on applique une bonification de 99%. 
Sans surprise, ces disparités ont conduit bon 
nombre de résidents espagnols, en ce compris les 
Belges résidant sur place, à établir leur résidence 
dans les Communautés autonomes fiscalement 
plus attrayantes au détriment souvent des autres 
Communautés qui n’ont pu suivre le mouvement 
de suppression/réduction de l’impôt sur le 
patrimoine et de l’impôt de succession. 

Ce va-et-vient de contribuables au gré de 
l’attribution d’avantages fiscaux par l’une ou 
l’autre Communauté a attisé la curiosité de 
l’administration fiscale espagnole qui ne s’est 
pas privée de vérifier la réalité des domiciliations 
suspectes. Mais l’administration fiscale espagnole 
ne compte pas s’arrêter là car elle a dans son 
viseur les nombreuses fausses domiciliations 
d’étrangers qui, bien que résidant à l’année 
en Espagne, n’y déclarent aucun revenu ou ne 
déclarent que les revenus espagnols alors qu’ils 
sont imposables sur leurs revenus mondiaux. Elle 
a annoncé à cet égard son intention de renforcer 
tout au long de l’année 2023 les contrôles de cas 
de résidence simulée des étrangers. Rappelons 
que la notion de résidence fiscale est avant tout 
une question de fait qu’il n’est pas toujours facile 
de trancher. Enfin, dans sa lutte pour une juste 
perception de l’impôt, l’administration fiscale 
espagnole a également fait part de son intention 
d’examiner de plus près les cas de détention 
indirecte de biens immobiliers par des non-
résidents. 

Si la concurrence fiscale à laquelle se livre entre 
elles les Communautés autonomes a encore 
de beaux jours devant elle, rappelons que les 
disparités qui en résultent n’ont pas manqué 
d’alerter la Commission européenne, qui a encore 
récemment rappelé à l’Espagne son objectif 
de coordination et d’unification des impôts 
nationaux au niveau des Communautés.

FISCALITÉ ESPAGNOLE 

LA CHASSE AUX FAUSSES DOMICILIATIONS 
ET AUX FAUSSES RÉSIDENCES FISCALES
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Je n’ai pas l’habitude d’être pessimiste. Si 

j’intitule cette chronique «triste avenir», c’est 

parce que réellement, il faut craindre que, pour 

le contribuable, belge comme européen, les 

perspectives pour l’avenir proche et à moyen 

terme, au moins, soient vraiment très mauvaises.

Certes, l’on a évité de justesse le vote de 

l’exécrable réforme fiscale que le ministre des 

finances voulait faire passer. Il s’agissait, une 

fois de plus, d’une de ces réformes prétendument 

neutres, qui aurait fait payer les indépendants, 

les cadres, et les entreprises, encore plus d’impôts 

qu’aujourd’hui. 

Certes, politiquement, il est difficile d’envisager, 

sans faire appel aux partis les plus extrémistes, 

une composition gouvernementale plus opposée à 

ces catégories que celle qui gouverne aujourd’hui.

Mais il faudra voter une réforme fiscale pendant 

la législature prochaine. Et quelle que soit la 

composition du gouvernement, l’on sait déjà que 

cette question est liée à celle du budget. Celui-ci 

est dans un piètre état. Le laxisme systématique 

dont se sont rendus coupables les deux derniers 

gouvernements, pendant les lock down et en 

d’autres moments, le système consistant à 

distribuer systématiquement des chèques de 

façon indifférenciée et l’incapacité de contrôler 

les dépenses, tout cela va se payer très cher à 

l’avenir.

Parce que, contrairement à ce que disent certains 

experts, creuser le déficit public, cela a un coût, 

et augmenter la dette publique, cela se paie aussi, 

même lorsque les dettes ont été contractées 

en période de taux faible ou nul. Un jour il faut 

rembourser, et emprunter plus cher et ce moment 

est déjà venu. 

Nos partis de gouvernement, à supposer qu’ils 

se mettent d’accord un jour sur quelque chose, 

ne comprennent pas qu’il faut faire une vraie 

réforme, pas seulement fiscale, mais budgétaire. 

Il faut une réforme de l’État, pas seulement au 

niveau communautaire, mais aussi accepter de 

remettre en cause les sacro saintes dépenses 

notamment la sécurité sociale et la fonction 

publique qui font de notre pays un enfer fiscal.

TRISTE AVENIR
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ATTERRISSAGE EN DOUCEUR…

Source : 
1 Refinitiv Datatsream, J.P.Morgan Asset Management. Juilllet 2023.
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Au mois d’août 2022, peu d’économistes 
estimaient qu’il serait possible pour la Réserve 
Fédérale américaine (Fed) de faire baisser 
l’inflation aux États-Unis, qui dépassait alors les 
8%, sans engendrer une récession, c’est-à-dire un 
atterrissage brutal de l’économie américaine. 

Aujourd’hui, c’est pourtant le scénario d’un 
atterrissage en douceur qui se dessine car si 
la hausse du taux directeur de la Fed, de 2,5% 
à 5,5%, au cours des 12 derniers mois, a bien 
contribué à faire retomber l’inflation à 3%, 
l’économie américaine continue toujours quant à 
elle à défier la gravité. 

En effet, la croissance économique est restée 
supérieure à 2% au cours des quatre derniers 
trimestres et elle reste essentiellement soutenue 
par la consommation et l’investissement des 
entreprises, ce qui est de bon augure pour les 
trimestres à venir. 

La consommation devrait en effet continuer à 
bénéficier de la faiblesse du taux de chômage 
qui s’établissait à 3,6% au mois de juillet. Malgré 
cette situation de plein-emploi, la progression des 
salaires a heureusement ralenti dans le sillage 
de la baisse du nombre de postes vacants, qui est  
passé de 12 millions l’an dernier à 9,58 millions 
aujourd’hui, ce qui représente encore toutefois 1,6 
emploi vacant par demandeur d’emploi. 

L’investissement des entreprises devrait lui aussi 
continuer à soutenir la croissance car malgré 
la hausse des taux et des chiffres d’affaires 

sous pression, les entreprises parviennent 
généralement à maintenir leurs marges et 
donc leur capacité à investir. En effet, 73% des 
entreprises du S&P 500 ont dépassé les attentes 
en matière de croissance bénéficiaire au second 
trimestre 2023, ce qui constitue le pourcentage 
le plus élevé observé au cours des 7 derniers 
trimestres.   

Dans ce contexte, le risque d’observer une 
récession en 2023 et en 2024 a fortement diminué 
d’une part, grâce à la résilience de l’économie elle-
même et d’autre part, grâce au ralentissement de 
l’inflation et de la hausse des salaires qui devrait 
permettre à la Fed de mettre un terme à son 
cycle de resserrement monétaire. C’est en tous 
cas ce qu’anticipent aujourd’hui les marchés qui, 
au-delà du status quo pour cette année, anticipent 
une première baisse de taux de 0,25% en janvier 
2024 suivie par d’autres les mois suivants, ce qui 
serait positif pour l’économie mais aussi pour les 
marchés actions et obligataires. 

Ainsi, bien que nombre d’incertitudes subsistent 
quant à l’évolution de l’inflation ou de la 
potentialité d’une récession…c’est néanmoins 
le scénario qui semblait, jusqu’à peu, le moins 
probable qui se dessine aujourd’hui, celui 
de l’atterrissage en douceur de l’économie 
américaine. En plus de nous rappeler que le pire 
n’est jamais certain, cette observation doit nous 
conforter dans le fait que malgré les incertitudes, 
en tant qu’investisseur à long terme il vaut 
généralement mieux rester investi !
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Portée par le succès de film comme Kingsman, 
la tradition du tailoring fait un retour en force. 
Edmond Wirth, virtuose de la profession, 
propose à présent ses services de sur-mesure 
dans son showroom à Luxembourg ou à 
domicile.

Edmond Wirth a fait ses armes dans de 
nombreuses grandes maisons réputées. De 
Bruxelles à Monaco en passant par Paris, il forge 
son expérience dans le monde du sur-mesure. 
Aujourd’hui, il est fier d’annoncer le lancement de 
la marque Edmond Wirth.

Toute la complexité de ce métier repose sur 

la subtilité des techniques de réalisation qui 

serviront à mettre en valeur l’habit et l’homme 

qui le porte. «Tout est réalisable et à la portée 

de tous. Nous ne devons pas avoir peur de la 

qualité, elle est parfois plus abordable que 

nous l’imaginons» affirme-t-il. Le processus 

consiste à choisir le tissus et le modèle, puis la 

coupe correspondante à la morphologie. De la 

longueur de la veste au type de col en passant 

par le colori de la doublure, boutons et finitions, 

tout est personnalisable. La qualité des étoffes 

est primordiale, Edmond Wirth les sélectionne 

sur des critères pointus basés sur la finesse de 

la matière, la solidité et la longévité. Il privilégie 

donc les tissus nobles tels que Ermenegildo 

Zegna, Loro Piana, Holland Sherry, Ariston, et 

Vitale Barberis Canonico. 

En sur-mesure, Edmond Wirth propose : 

costumes, gilets, smokings, vestons, blazers, 

pantalons, chaussures, imperméables et 

pardessus…

Passez la porte de son atelier et vous en 

ressortirez transformé !

LE STYLE FAIT L’HOMME

Tout est réalisable  
et à la portée de tous.  

Nous ne devons pas avoir peur  
de la qualité, elle est parfois  

plus abordable  
que nous l’imaginons. 

Edmond WIRTH
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NOUVEAUX MEMBRES BE/LU/INTL

ENVIE DE REJOINDRE  
LE CERCLE ECOFIN CLUB  

BE/LU/INTL? 
www.ecofinclub.be  –  www.ecofinclub.lu

Pierre-Manuel Trignon
Dirigeant  

EPIIKS Management

Teresa Alongi
Professional Clients 

Banker Real Estate 
Banque Nagelmackers

Patrick Chalant
Administrateur  

RC Trans-Mission Srl

Yvette Piron
Gérante - Ypimmo Sprl

David Decart
Gérant  

BEDD Bureau d’expertise 
David Decart Srl

Corinne Tomson
Directeur d’agence bancaire  

COTO & CO

Edmond Wirth
Couturier 

Home Tailoring Sàrl

Marie Dubreucq
Directrice  

Bridge UP Interim 
Management

Romain Muller
Managing Director  
Firce Capital Fund

Olivier Guilloteaux 
Project Manager  

Atenor Luxembourg

Michel Vansimpsen
CEO - AMS Services Srl

Stephanie Saladin
Head Of Business 

Development  
Home Tailoring Sàrl

Quentin Verschoren
Country Manager  

Atenor Luxembourg

Caroline Fraiture
Dream Room Srl



CALENDRIER DES INSERTIONS 2023-24

Contact  Belgique - Luxembourg - International 
Didier Roelands  •  +32 475 86 63 63  •  didier.roelands@ecofinclub.be  •  didier.roelands@ecofinclub.lu 

www.ecofinclub.be    •    www.ecofinclub.lu

Tarifs des emplacements publicitaires
Édition Belgique - Grand-Duché de Luxembourg 2023

Tarifs de base par insertion & par numéro

Insertion 1/1 - 690 €  

Insertion 1/2 - 390 € 

Insertion 1/4 - 190 €  

Tarifs spécifiques pleines pages

2ème de couverture - 990 €

3ème de couverture - 1250 €

Page 5 (droite) - 890 € 

Pages centrales (2 pages) - 1990 € 

Avant dernière page (droite) - 990 €  

4ème de couverture - 1690 € 

Publireportage en pages intérieures : insertion 1/1 - 490 € 

Réalisation de votre annonce/publireportage en studio graphique
Forfait - 125 €  •  Publireportage : 3300 caractères maximum

Insertion « Business LINK »

99 € (htva)
par insertion d’ 1/6 de page 
(L 87 mm x H 68 mm)

Les prix s’entendent hors T.V.A. et feront l’objet d’une facturation séparée. 
La publication sera considérée définitive lors de l’exécution du paiement au comptant.

Clôture                            Livraison matériel 
Parutions

                       des inscriptions           (au plus tard)

À envoy er chez Alek6 Création à Alexis Vase :  

Ecofin MAG n°18 - 2023 Décembre mar. 24 octobre lun. 6 novembre

Ecofin MAG n°19 - 2024 Mars lun. 29 janvier lun. 5 février

Ecofin MAG n°20 - 2024 Juin lun. 29 avril jeu. 9 mai 

Ecofin MAG n°21 - 2024 Septembre mer. 31 juillet ven. 9 août

alek6vase@gmail.com   •   +32 491 22 80 94

Pub 1/1 A4 full 
210x297 mm 

> prévoir 5 mm  
de bords perdus

Pub 1/1 
180x262 mm

Pub 1/2 
180x128 mm

Pub 1/4 
87x128 

mm



4 ANNÉES D’ECOFIN MAG

MERCI 
POUR VOTRE SOUTIEN, 
VOTRE PARTICIPATION  

ET VOTRE FIDÉLITÉ

Retrouvez-les tous sur notre site et accès limité aux membres du cercle.
https://www.ecofinclub.be/membres/ecofin-mag



CERCLE ECOFIN CLUB
BELGIQUE, GRAND-DUCHÉ DE LUXEMBOURG & INTERNATIONAL 

DEVENIR MEMBRE*

TARIFS 2023
MEMBERSHIP SOCIÉTÉS & PRIVÉS** 1 AN* 2 ANS*

>  1 personne : 490 € 850 €
>  2 personnes : 890 € 1290 €

Inscription nominative, non-transmissible.

MEMBERSHIP CORPORATE**  1 AN* 2 ANS*

Les avantages : 1 pers. 690 € 1290 €
>  Possibilité de vous faire remplacer lors  

de nos activités par un/e collègue. 2 pers. 1190 € 1990 €
>  D’inviter un client et/ou de prendre  

une table au nom de votre société.
>  Invitations à des événements privés  

organisés par nos membres et partenaires externes.
> Envoi du magazine trimestriel «ECOFIN MAG»  
>  Remise de 25% Htva sur la première insertion  

dans le courant de l’année de l’adhésion.
> Accès à l’Intranet des membres et autres infos.

FULL CORPORATE** 1 AN* 2 ANS*

Adhésion Full Corporate :  2490 € 4290 €
>  Nombre de membres : maximum 8 personnes 

appartenant à la même société.
>  Possibilité de vous faire remplacer  

lors de nos activités par un/e collègue.
>  D’inviter vos clients et/ou de prendre  

une table au nom de votre société.
>  Invitations à des événements privés organisés  

par nos membres et partenaires externes.
>  Envoi du magazine trimestriel «ECOFIN MAG»  
>  Remise de 25% Htva sur la première insertion  

dans le courant de l’année de l’adhésion.
>  Accès à l’Intranet des membres et autres infos.

*H.T.V.A. par année calendrier
**Conditions d’admission : toute admission sera d’abord validée par le comité du cercle

Conditions d’adhésion &  
devenir membre via les sites

www.ecofinclub.be 
www.ecofinclub.lu
www.ecofinclub.international



Pour vos séminaires et évènements, bénéficiez d’une infrastructure de qualité et
totalement équipée en sonorisation, projection, matériel didactique et formule
catering tout au long de la journée. Nos 9 salles de réunion peuvent accueillir jusqu'à
400 personnes. Le palais des congrès de Mons, WCCM by Van der Valk, dispose de 3
auditoriums, 12 salles de réunion et 3 espaces multi-fonctionnels partagés, idéaux
pour les grands événements.Notre équipe commerciale est à votre disposition pour
vous guider pas-à-pas dans l'organisation de votre événement!

Salle 
Van der Valk

WCCM 
by Van der Valk

Restaurant
 Quai5

145
chambres

9 Salles
d'event

< 1 km
Autoroute

< 50 km
Aéroport

< 1 km
Gare de
Mons

< 1 km
Centre ville

Parking
gratuit

< 1 km
Arrêt de bus

WiFi
gratuit

Spa

WCCM 
(jusqu'à 1500 pers.)

Projector 

Flipchart 

Micro 
sans fils

Restaurant 
& bar

Terrasse
pleins sud

10 à 400
personnes

7 - 9 Avenue Mélina Mercouri, 7000 Mons 
Tél : +32 65 39 02 07 • info@hotelmons.eu



Electric. Crafted by Mercedes-Benz.

P L O N G E Z  D È S  A U J O U R D ’ H U I 
D A N S  L’AV E N I R  É L E C T R I Q U E .

L’avenir est au tout électrique. Découvrez notre gamme 100 % électrique lors  
d’un Electric Meet & Greet. Sportif EQA, spacieux EQB, confortable EQE ou luxueuse EQS ? 

Tous nos modèles allient haute technologie et design épuré, pour électriser vos sens. 
Passez vite nous rendre visite et vivez l’expérience par vous-même. 

15,4 - 25,6 kWh/100 KM • 0 G/KM CO₂ (WLTP).
Contactez votre concessionnaire pour toute information relative à la fiscalité de votre véhicule.  

Informations environnementales AR 19/3/2004 : www.mercedes-benz.be – Donnons priorité à la sécurité. 

Arlon - Eupen - Libramont - Liège - Marche-en-Famenne - Namur - Verviers
www.caravenuemercedes.be
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