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(Mild) Recession 

2023 2024

Soft Landing Mid-cycle slowdown

2023 2024 2023 2024

25% 50% 25%

Eurozone      China  Japan Amerika

Komende 12 maanden?

industriële sector dienstensector

Hardnekkige inflatie (grondstoffen of lonen)

Vertraagde werking monetair beleid

Herstel in de industriële sector

Stimulerend overheidsbeleid (energietransitie & defensie)

Sectoren:

Regio’s:

Risico’s:

Kansen:



Begin van onrust bankensector:  
bankrun SVB Financial Group in de VS

Nvidia rappoteert sterke omzetgroei 
chips: start Artificial Intelligence rally 

Winstgevendheid van bedrijven 
blijft beter op peil dan verwacht

Hogere kapitaalmarktrentes, groeivertraging 
en angst voor 'shutdown' VS 

VS dollar apprecieert t.o.v. de 
euro door rente- & groeiverschillen   

Verkrappender monetair beleid als 
antwoord op tegenvallende inflatiecijfers

ECB & Fed verhogen beleidsrente, 
vervolgstappen zijn 'data dependent' 

Fed & ECB houden beleidsrentes' higher 
for longer' om inflatie te bestrijden 
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CO₂-intensiteit = (in)directe metrische ton uitstoot per €1 miljoen omzet
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Rendement wereldwijde groei-aandelen

Rendement wereldwijde aandelen
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Amerikaanse 10 jaarsrente (rechter as)

Wereldwijde groei-aandelen: koers/winst-verhouding

Wereldwijde aandelen: koers/winst-verhouding

Wereldwijde waarde-aandelen: koers/winst-verhouding
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Negatieve bijdrage aan rendementPositieve bijdrage aan rendement

TACTISCH:
 Asset Allocatie

TACTISCH:

Aandelen

TACTISCH:
  Vastrentend

o Regio-Allocatie: meer Japan en minder Europa
o Stijl-Allocatie: voorkeur voor Europese Value-beleggingen

o Manager selectie: de aandelenselectie van de Actieve 
Fundamentele managers viel tegen 

o Onderwogen positie in staatobligaties, overwogen 
in bedrijfsobligaties en met name Floating Rate Notes

o Looptijdenkeuze: voorkeur voor middellange tot lange 
looptijden boven kortlopende staatsobligaties 

o Geen bijdrage door neutrale positionering
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Allocatie - N +

Aandelen m

Vastrentende waarden m

Aandelen 

Aandelen Amerika m

Aandelen Europa m

Aandelen Japan m

Aandelen Pacific ex-Japan m

Aandelen Emerging Markets m

Vastrentende waarden

Staatsobligaties Kernlanden m

Floating Rate Notes m

Bedrijfsobligaties Investment Grade m

High Yield m

Emerging Market Debt m
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