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% goederen Handelstekort Import Escalatie

import van Amerika tarief Milde reactie

Amerika in $ miljard Amerika Diplomatie

Universeel importtarief 10%

Bron: US Census Bureau

Update: 10 april 2025
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Bron: IMF, J.P. Morgan

Verwachte effect op de economische groei tot eind  2026

Verwachte effect van onzekerheid over handelsbeleid

Verwachte effect van Amerikaanse 10% importtarief
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Fed beleidsrente

ECB depositorente
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Verwachting →



Beter dan verwachte winstcijfers, 
met name in Amerika

Chinese DeepSeek brengt AI-schok 
teweeg met kostenefficiënt model 

Geopolitieke spanningen, recessie-angst 
en winstneming leidt tot marktvolatiliteit

Grote onzekerheid omtrent 
Amerikaanse importtarieven

Beter dan verwachte macro-economische 
cijfers leiden tot rentestijgingen

EU 'ReArm Europe' initiatief voor 
€800 miljard defensieuitgaven 

Duitsland laat 'schuldenrem' los; 
zorgen omtrent Europese staatsschulden 

ECB verlaagt beleidsrente opnieuw, 
Fed maakt pas op de plaats 
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← Allocatie-stap
aandelen 

bijgekocht tot 
neutrale weging
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'Magnificent 7' = Apple, Microsoft, NVIDIA, Meta, Amazon, Alphabet, Tesla

Magnificent 7 Amerika zonder M7
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Negatieve bijdrage aan rendementPositieve bijdrage aan rendement

TACTISCH:
Asset Allocatie

TACTISCH:

Aandelen

TACTISCH:
Vastrentend

o Stijl-Allocatie: voorkeur voor stabielere aandelen in Amerika 
en goedkopere aandelen in Amerika en Europa was effectief

o Regio-Allocatie: te weinig beleggingen in Europa
o Manager selectie: voor Actieve Fundamentele managers  

en Kwantitatieve managers was het een moeilijk kwartaal

o Medio maart aandelengewicht verhoogd naar het  
neutrale profielgewicht met een klein positief effect  

o Voorkeur voor bedrijfsobligaties boven staatsobligaties  
o Relatief hoge rentegevoeligheid (duration)  
o Manager selectie: licht achterblijvende performance van 

Euro Credit en High Yield fondsen 



Bron: Delen Private Bank Nederland, 10 April 2025

Escaleren Onderhandelen Normaliseren

economische groei:

kansen: 30% 50% 20%

wereldwijde recessie wereldwijde groeivertraging herstel in 2e helft 2025

effect:

20262025
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protectionisme handelsverdragen VS verlaagt tarieven

handelsoorlog:
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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

Bedrijfsobligaties Investment Grade m

High Yield m

Emerging Market Debt m
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