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31 december 2022 

DeÊ dalendeÊ inflaƟedrukÊ enÊ eenÊ oplossingÊ voorÊ deÊ fiscaleÊ
crisisÊ inÊ hetÊ VerenigdÊ KoninkrijkÊ zorgdenÊ voorÊ eenÊ sterkeÊ
rallyÊinÊaandelenÊenÊobligaƟesÊaanÊhetÊbeginÊvanÊhetÊvierdeÊ
kwartaal.Ê EuropeseÊ aandelenÊ konden,Ê naarÊ hetÊ jaareindeÊ
toe,Ê dezeÊ sƟjgingÊ grotendeelsÊ vasthoudenÊmetÊ eenÊwinstÊ
overÊdezeÊperiodeÊvanÊbijnaÊ10%.ÊAandelenÊuitÊdeÊVerenig-
deÊStatenÊenÊdeÊgroeilandenÊlietenÊookÊeenÊmooieÊsƟjgingÊ
zienÊvanÊrespecƟevelijkÊ7%ÊenÊmeerÊdanÊ9%ÊinÊlokaleÊmunt.Ê
DeÊdollarÊenÊinÊhaarÊzogÊdeÊgroeilandmuntenÊdaaldenÊech-
terÊmetÊbijnaÊ9%ÊenÊlietenÊdeÊbeideÊzonesÊoverÊhetÊvierdeÊ
kwartaalÊafsluitenÊrondÊhetÊnulpunt.ÊStaatsobligaƟesÊuitÊdeÊ
EurozoneÊdieptenÊhunÊverliesÊverderÊuitÊenÊeindigdenÊhetÊ
jaarÊmetÊeenÊdalingÊvanÊmeerÊdanÊ18%.ÊDitÊweerspiegeldeÊ
deÊ teleurstellingÊ inÊdeÊmarktÊoverÊdeÊplannenÊvanÊdeÊbe-
langrijksteÊcentraleÊbankenÊomÊhetÊmonetairÊbeleidÊlangerÊ
strakÊteÊhoudenÊofÊzelfsÊteÊverstrengen. 

· AmerikaanseÊaandelenÊveerdenÊsterkÊopÊvanafÊmiddenÊ
oktoberÊtoenÊbleekÊdatÊdeÊpublicaƟesÊvanÊdeÊbedrijfs-
winstenÊ overÊ hetÊ derdeÊ kwartaalÊ nietÊ slechterÊwarenÊ
danÊgevreesd.ÊDezeÊtendensÊwerdÊversterktÊdoorÊeenÊ
technischeÊ reacƟeÊ vanÊ deÊmarktenÊ opÊ oververkochteÊ
niveaus.Ê HetÊ posiƟeveÊmomentumÊ hieldÊ aanÊ inÊ okto-
berÊenÊnovemberÊnaÊrapportenÊoverÊdeÊconsumenten-
prijzenÊwaaruitÊbleekÊdatÊdeÊinflaƟesƟjgingÊjaarÊopÊjaarÊ
vertraagdeÊvanÊ9,1%ÊinÊjuniÊtotÊ7,1%ÊinÊnovember.ÊTe-
gelijkerƟjdÊbleef,ÊonderÊimpulsÊvanÊeenÊsterkeÊarbeids-
marktÊenÊsolideÊconsumentenbestedingen,ÊdeÊecono-
mischeÊ groeiÊ opÊ niveauÊ metÊ eenÊ verwachteÊ sƟjgingÊ
overÊ hetÊ vierdeÊ kwartaalÊ vanÊ bijnaÊ 2%,Ê berekendÊ opÊ
jaarbasis.ÊHetÊopƟmismeÊonderÊbeleggersÊnamÊ inÊde-
cemberÊ echterÊ eenÊ duik,Ê watÊ deÊ sƟjgingÊ vanÊ deÊ S&PÊ
500Ê indexÊ inÊ USD-termenÊ overÊ hetÊ laatsteÊ kwartaalÊ
temperde.Ê DeÊ AmerikaanseÊ centraleÊ bankÊ onthuldeÊ

namelijkÊ datÊ zeÊ vanÊ planÊ isÊ deÊ kortetermijnrenteÊ inÊ
2023ÊtotÊbovenÊ5%ÊteÊbrengen,ÊwatÊhogerÊisÊdanÊdeÊ
marktverwachƟngen.ÊBovendienÊdaaldenÊdeÊ voorlo-
pendeÊ indicatorenÊvanÊdeÊeconomischeÊgroeiÊbene-
denÊhetÊniveauÊvanÊ50ÊwatÊwijstÊopÊeenÊverdereÊver-
wachteÊaŅoelingÊvanÊdeÊeconomischeÊacƟviteitÊinÊdeÊ
verwerkendeÊ nijverheidÊ enÊ dienstensector.Ê TijdensÊ
hetÊvierdeÊkwartaalÊboektenÊdeÊenergieaandelenÊdeÊ
sterksteÊwinsten.ÊDeÊsectorÊvanÊdeÊduurzameÊconsu-
mentengoederenÊ lietÊ alsÊ opmerkelijkeÊ uitzonderingÊ
eenÊdalingÊzien,ÊmetÊTeslaÊalsÊnegaƟeveÊuitschieter.Ê 

· DeÊ EuropeseÊ CentraleÊ BankÊ verhoogdeÊ deÊ renteÊ inÊ
decemberÊmetÊ50Êbasispunten,ÊwatÊminderÊwasÊdanÊ
deÊ vorigeÊ verhogingenÊ vanÊ 0,75%.Ê DeÊ voorziƩerÊ
ChrisƟneÊLagardeÊwaarschuwdeÊechterÊdatÊdeÊECB 

Discretionair Beheer 

Marktcommentaar 

De referenƟe-indices voor de aandelen, obligaƟes en de cash zijn voor:                                 
Europese aandelen:   Stoxx Europe 600 prijsindex                                                 
Amerikaanse aandelen:  S&P 500 prijsindex                                           
Groeilandaandelen:  MSCI Emerging Markets prijsindex            
OverheidsobligaƟes:  Iboxx € Eurozone Sovereign Overall returnindex                   
BedrijfsobligaƟes:  Iboxx € Corporate Overall returnindex                              
Cash:   Euribor 3 maanden                                                                        
* QTD geeŌ het rendement in euro weer over het afgelopen kwartaal.  YTD staat voor het 
rendement in euro in het huidig kalenderjaar.  
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nogÊ nietÊ klaarÊ isÊmetÊ hetÊ verhogenÊ vanÊ deÊ rente.Ê DeÊ
ECBÊ bevesƟgdeÊ ookÊ deÊ plannenÊ omÊ teÊ stoppenÊ metÊ
hetÊ herinvesterenÊ vanÊ vervallenÊ obligaƟesÊ alsÊ extraÊ
middelÊomÊdeÊinflaƟesƟjgingÊinÊteÊdijken.ÊDeÊtoenameÊ
vanÊdeÊjaarlijkseÊinflaƟeÊdaaldeÊweliswaarÊvanÊ10,6%ÊinÊ
oktoberÊnaarÊ10,1%Ê inÊnovemberÊmaarÊblijŌÊmetÊeenÊ
verwachteÊ sƟjgingÊ inÊdecemberÊvanÊ9,2%Ê jaarÊopÊ jaarÊ
historischÊ hoog.Ê DeÊ voorlopendeÊ indicatorÊ voorÊ deÊ
economischeÊ acƟviteitÊ daaldeÊ inÊ deÊ EurozoneÊ even-
eensÊonderÊ50ÊmaarÊminderÊscherpÊdanÊinÊdeÊVerenig-
deÊ Staten.Ê DeÊ fiscaleÊ sƟmulansenÊ vanÊ deÊ overhedenÊ
omÊdeÊhogeÊ energiefactuurÊ teÊ lenigenÊ enÊdeÊ verdereÊ
dalingÊvanÊdeÊgasprijzenÊmetÊ70%ÊsindsÊbeginÊseptem-
ber,ÊondersteundenÊenigszinsÊdeÊconsumentenÊenÊbe-
drijven.Ê AandelenÊ uitÊ deÊ eurozoneÊ presteerdenÊ overÊ
hetÊ vierdeÊ kwartaalÊ hetÊ bestÊ vanÊ alleÊ grotereÊ regio’sÊ
wereldwijd.ÊSindsÊhetÊdieptepuntÊvanÊeindÊseptemberÊ
duwdenÊkoopjesjagersÊdeÊindexÊmeerÊdanÊ15%Êhoger.Ê
AandelenÊvanÊbedrijvenÊuitÊeconomischÊgevoeligeÊsec-
torenÊ zoalsÊ energie,Ê industrie,Ê financiëleÊ dienstverle-
ningÊ enÊ duurzameÊ consumpƟegoederenÊ droegenÊ hetÊ
meestÊbij.ÊDeÊmeerÊdefensieveÊaandelen,ÊonderÊmeerÊ
uitÊdeÊvoedingssector,ÊblevenÊietwatÊachterÊopÊdeÊsƟj-
gingÊvanÊdeÊmarkt. 

· DeÊwaarderingenÊvanÊdeÊaandelenÊuitÊdeÊopkomendeÊ
landenÊbereiktenÊeindÊoktoberÊhistorischÊ lageÊniveausÊ
naÊdeÊaankondigingÊvanÊdeÊderdeÊtermijnÊvanÊdeÊChi-
neseÊ presidentÊ XiÊ Jinping.Ê DeÊ internaƟonaleÊ beleggerÊ
laakteÊ deÊ nadrukÊ opÊ veiligheidÊ bovenÊ economischeÊ
groeiÊinÊdeÊtoesprakenÊvanÊXiÊenÊdeÊuitsluiƟngÊvanÊpro-
economischeÊhervormingsfigurenÊvanÊdeÊmacht.ÊToenÊ
geruchtenÊdeÊrondeÊdedenÊdatÊerÊeenÊcommissieÊzouÊ
zijnÊopgerichtÊomÊteÊonderzoekenÊhoeÊChinaÊzijnÊzero-
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COVIDÊbeleidÊ konÊbeëindigen,Ê keerdeÊhetÊ senƟment.Ê
VanÊeenÊcommissieÊvoorÊeenÊbeëindigingÊwasÊerÊech-
terÊgeenÊsprake.ÊDeÊaankondigingÊvanÊeenÊsnellereÊenÊ
groterÊ danÊ verwachteÊ versoepelingÊ vanÊ deÊ COVID-
maatregelenÊ deedÊ deÊ indexÊ vanÊ ChineseÊ aandelenÊ
metÊ eenÊ groteÊ marktkapitalisaƟeÊ sƟjgenÊ metÊ meerÊ
danÊ 20%Ê inÊ euroÊ sindsÊ zijnÊ dieptepunt.Ê InÊ deÊ AziaƟ-
scheÊregioÊblevenÊaandelenÊuitÊTaiwanÊachterÊdoorÊdeÊ
aanhoudendeÊ geopoliƟekeÊ spanningenÊ enÊ deÊ lagereÊ
vraagÊnaarÊelektronischeÊgoederen.ÊAndereÊachterblij-
versÊwarenÊaandelenÊvanÊbedrijvenÊuitÊIndiëÊenÊBrazi-
liëÊwaarÊdeÊonzekerheidÊoverÊhetÊ economischÊbeleidÊ
deÊvooruitzichtenÊvertroebeldenÊnaÊdeÊverkiezingÊvanÊ
presidentÊLula. 

· DeÊ obligaƟemarktenÊ lietenÊ eenÊ gemengdÊ beeldÊ zienÊ
overÊ hetÊ vierdeÊ kwartaal.Ê DeÊ AmerikaanseÊ Ɵenjaars-
renteÊ noteerdeÊ quasiÊ onveranderdÊ enÊ eindigdeÊ hetÊ
jaarÊ opÊ 3,88%.Ê DeÊ DuitseÊ 10-jaarsrenteÊ steegÊ metÊ
meerÊdanÊ0,4%ÊvanÊ2,11%ÊnaarÊ2,57%.ÊVooralÊ inÊde-
cemberÊdeedÊdeÊstrengeÊtoonÊvanÊsommigeÊcentraleÊ
banken,ÊondanksÊhetÊtoenemendeÊbewijsÊdatÊdeÊeco-
nomischeÊgroeiÊvertraagde,ÊdeÊterugvalÊvanÊdeÊlange-
termijnrentesÊ vanÊ novemberÊ teniet.Ê LanglopendeÊ
staatsobligaƟesÊ uitÊ deÊ EurozoneÊ slotenÊ hetÊ kwartaalÊ
danÊookÊmetÊverliesÊaf,ÊevenalsÊhunÊtegenhangersÊuitÊ
deÊ VerenigdeÊ StatenÊ dieÊ teÊ lijdenÊ haddenÊ onderÊ deÊ
dalendeÊ dollar.Ê DeÊ koersenÊ vanÊ kredietwaardigeÊ be-
drijfsobligaƟesÊ enÊ hoogrentendeÊ obligaƟesÊ uitgege-
venÊ inÊ euro,Ê kondenÊaanÊdeÊ impactÊ vanÊdeÊ sƟjgendeÊ
risicovrijeÊ renteÊ weerstaan.Ê DeÊ verminderingÊ vanÊ deÊ
risicopremieÊdieÊobligaƟebeleggersÊinÊdergelijkÊpapierÊ
vroegen,ÊdeedÊdeÊkoersenÊmetÊ1%ÊtotÊ5%Êopveren.ÊÊÊ 
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Discretionair Beheer met fondsen en ETF’s 

Strategie 

 Wijziging 
strategie  - - - = + ++ 

 

Aandelen 

      InÊeenÊscenarioÊwaarbijÊweÊinÊ2023ÊeenÊ(milde)ÊrecessieÊkennen,ÊisÊdoorÊdeÊcorrecƟeÊvanÊ
deÊ aandelenmarktenÊ inÊ 2022,Ê deÊ verdereÊ dalingÊ vanÊ deÊ winstverwachƟngenÊ vanÊ deÊ
bedrijvenÊ alÊ gedeeltelijkÊ ingeprijsd.Ê DeÊ evoluƟeÊ vanÊ deÊ economischeÊ terugval,Ê inflaƟe,Ê
renteÊenÊhetÊmonetairÊbeleidÊzullenÊdeÊbeleggersÊmetÊargusogenÊblijvenÊvolgenÊenÊkunnenÊ
voorÊverdereÊvolaƟliteitÊzorgen.ÊAlsÊgevolgÊhoudenÊweÊvastÊaanÊeenÊneutraleÊweging.Ê 

Rentedragende 
beleggingen 

      DeÊ centraleÊ bankenÊ pogenÊ metÊ hunÊ aanhoudendÊ strakÊ monetairÊ beleidÊ deÊ inflaƟever-
wachƟngenÊ opÊ langeÊ termijnÊ teÊ verankeren.Ê SamenÊmetÊ deÊ verwachteÊ terugvalÊ vanÊ deÊ
economischeÊacƟviteitÊinÊ2023,ÊzouÊditÊmoetenÊleidenÊtotÊeenÊstabilisaƟeÊvanÊdeÊlangeter-
mijnrente.ÊNaÊdeÊ forseÊ correcƟeÊvanÊobligaƟekoersenÊoverÊ2022,ÊbiedenÊkwaliteitsvolleÊ
obligaƟesÊbijgevolgÊpotenƟeel.ÊWeÊverhogenÊstapsgewijsÊdeÊposiƟesÊenÊdeÊloopƟjden. 

Diversen* 
      DefensieveÊ enÊ flexibeleÊ gemengdeÊ fondsenÊ dieÊ onderlingÊ goedÊ gediversifieerdÊ zijn,Ê

kunnenÊmeeÊprofiterenÊvanÊhetÊopwaartsÊpotenƟeelÊ vanÊdeÊaandelenmarktenÊmetÊeenÊ
beperkterÊrisicobudget.ÊWeÊhoudenÊeveneensÊeenÊposiƟeÊinÊgoudÊaanÊdieÊeenÊbijkomen-
deÊbeschermingÊtegenÊinflaƟeÊkanÊbieden. 

Liquiditeiten 
      WeÊverlaagdenÊaanzienlijkÊdeÊliquiditeitsposiƟeÊomÊteÊprofiterenÊvanÊdeÊhogereÊkorteter-

mijnrentes.ÊDoorÊdeÊcashÊgediversifieerdÊ teÊbeleggenÊ inÊkwaliteitsvolleÊbedrijfsobligaƟesÊÊ
metÊloopƟjdenÊtussenÊ1ÊenÊ3Êjaar,ÊverhogenÊweÊdeÊvergoedingÊtotÊmeerÊdanÊ3%ÊbrutoÊopÊ
einddatum.Ê IndienÊ zouÊ blijkenÊ datÊ andereÊ acƟvaklassenÊ opÊ eenÊ bepaaldÊ ogenblikÊ eenÊ
aantrekkelijkerÊpotenƟeelÊbieden,ÊkunnenÊweÊdezeÊposiƟesÊsnelÊtenÊgeldeÊmaken. 

Europa 
      

EenÊscenarioÊvanÊhogereÊinflaƟeÊenÊeenÊsnellereÊinkrimpingÊvanÊdeÊeconomischeÊacƟviteitÊ
doenÊopÊkorteÊtermijnÊhetÊstagflaƟerisicoÊinÊEuropaÊtoenemen.ÊDeÊECBÊbouwtÊtegelijker-
ƟjdÊ deÊ monetaireÊ sƟmulansenÊ versneldÊ af.Ê DezeÊ omgevingÊ weegtÊ momenteelÊ opÊ deÊ
vooruitzichtenÊvoorÊEuropeseÊaandelen.ÊDeÊhuidigeÊwaarderingÊhoudtÊechterÊalÊ inÊgroteÊ
mateÊrekeningÊmetÊdezeÊnegaƟeveÊvooruitzichten. 

Verenigde Staten 
      

DeÊsterkeÊbinnenlandseÊvraagÊhoudtÊdeÊeconomischeÊgroeiÊopÊpeilÊenÊzorgtÊvoorÊblijvendeÊÊ
inflaƟedreiging.Ê DeÊ verhogingÊ vanÊ deÊ kortetermijnrenteÊ doorÊ deÊ FEDÊ totÊ 4,5%Ê inÊ 2022Ê
heeŌÊ alsÊ doelstellingÊ deÊ economischeÊ acƟviteitÊ afÊ teÊ remmen.Ê DeÊ hogereÊ waarderingÊ
maaktÊ AmerikaanseÊ aandelenÊ opÊ termijnÊ kwetsbaarderÊ inÊ eenÊ omgevingÊ waarinÊ hetÊ
ƟjdsƟpÊenÊdeÊdiepteÊvanÊeenÊeconomischeÊterugvalÊmoeilijkÊinÊteÊschaƩenÊvalt. 

Groeilanden 
      

NaÊdeÊrecenteÊgolfÊvanÊprotestenÊinÊChinaÊalsÊgevolgÊvanÊhetÊzeroÊCovidÊbeleid,ÊisÊdeÊkansÊ
opÊeenÊsnellereÊheropeningÊvanÊdeÊeconomieÊinÊ2023Êverhoogd.ÊSamenÊmetÊdeÊhistorischÊ
zeerÊaantrekkelijkeÊwaardering,ÊbiedtÊditÊkansenÊvoorÊAziaƟscheÊaandelen.ÊÊGrootschaligeÊ
publiekeÊ investeringenÊ inÊ infrastructuurÊ enÊ deÊ energietransiƟeÊ moetenÊ tegengewichtÊ
biedenÊvoorÊdeÊslabakkendeÊhuizenmarktÊenÊdeÊvoorzichƟgeÊconsument. 

Overheid 
      DeÊ koersenÊ vanÊ overheidsobligaƟesÊ uitÊ deÊ EurozoneÊ enÊ deÊ VSÊ zullenÊ waarschijnlijkÊ eenÊ

gemengdÊbeeldÊ latenÊ zienÊ inÊ2023.ÊDeÊFEDÊ isÊ verderÊ gevorderdÊmetÊhaarÊmonetaireÊ ver-
strakkingÊdanÊdeÊECBÊmetÊeenÊlangetermijnrenteÊdieÊinÊdeÊEurozoneÊnogÊverderÊkanÊsƟjgen.Ê
InÊeenÊscenarioÊvanÊmogelijksÊnegaƟeveÊeconomischeÊgroeiÊhoudenÊweÊvastÊaanÊstaatsobli-
gaƟesÊmaarÊwelÊmetÊloopƟjdenÊdieÊgemiddeldÊ30%ÊkorterÊzijnÊdanÊonsÊreferenƟekader. 

Bedrijf                 
Kwaliteit 

      NaÊ deÊ recenteÊ verhogingÊ vanÊ deÊ kortetermijnrenteÊ totÊ 2%Ê doorÊ deÊ ECB,Ê kochtenÊ weÊ
bedrijfsobligaƟesÊ vanÊ hogeÊ kwaliteitÊ enÊmetÊ eenÊ korteÊ loopƟjdÊ bij.Ê BovenopÊ ditÊ rende-
mentÊ biedenÊ dezeÊ obligaƟesÊ eenÊ risicopremieÊ vanÊ 1,5%.Ê AangezienÊ kwaliteitsvolleÊ be-
drijfsobligaƟesÊ eenÊ betereÊ beschermingÊ biedenÊ tegenÊ eenÊ recessie,Ê inÊ vergelijkingÊmetÊ
hoogrentendeÊobligaƟes,ÊoverwegenÊweÊditÊsegment. 

Bedrijf              
Hoogrentend 

      InÊeenÊverslechterendeÊmacro-economischeÊomgevingÊmetÊhogeÊinput–ÊenÊrentekosten,Ê
bestaatÊ hetÊ risicoÊ datÊ deÊ faillissementsgraadÊ vanÊ uitgevendeÊ bedrijvenÊmetÊ eenÊ lagereÊ
kredietwaardigheidÊ sƟjgt.Ê AlsÊ gevolgÊ zullenÊ beleggersÊ inÊ hoogrentendeÊ obligaƟesÊ naarÊ
verwachƟngÊ eenÊ hogereÊ risicopremieÊ aanÊ dezeÊ bedrijvenÊ vragen,Ê watÊ zichÊ vertaaltÊ inÊ
mogelijksÊlagereÊkoersenÊvanÊdergelijkeÊobligaƟes. 
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*OnderÊdeÊcategorieÊDiversenÊkunnenÊgrondstoffen,ÊfondsenÊmetÊeenÊgemengdeÊasset-allocaƟeÊofÊalternaƟeveÊfondsenÊopgenomenÊworden. 

31 december 2022 
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ThemaƟsch: Klimaat & Milieu 
De transiƟe naar een groenere economie en de bijhorende massale investeringen zorgen voor een 
belangrijke vraag naar de acƟviteiten van innovaƟeve bedrijven die een duurzame oplossing bieden 
voor het klimaat en de milieu uitdagingen van onze maatschappij. 

  

ThemaƟsch: Water 

Door de bevolkingsgroei, verstedelijking en voedingsgewoonten neemt de vraag naar water toe. Het 
implementeren van oplossingen voor deze uitdagingen is essenƟeel om te overleven en een voor-
waarde voor verdere economische groei. Via dit thema beleggen we in structurele winnaars in de 
waardeketen van water, zoals de verwerking van afvalwater, wateranalyses en infrastructuur.  

  

MulƟ-ThemaƟsch 

PosiƟe in 5 à 7 megatrends die gekoppeld zijn aan technologische innovaƟe, demografische verande-
ringen, verstedelijking en schaarsheid van hulpbronnen. De samenstelling van de thema’s wordt 
voortdurend bijgesteld naarmate nieuwe thema’s zoals o.a. digitale gezondheidszorg, online educaƟe 
en arƟficiële intelligenƟe zich aandienen. 

  

Waarde-aandelen 
De onderwaardering t.o.v. groeiaandelen blijŌ vanuit historisch perspecƟef aantrekkelijk en biedt 
opwaarts potenƟeel. Op korte termijn kan het verdisconteren van een economische groeivertraging 
en mogelijke recessie wegen op de koersen.  

  

Azië ex Japan 
De AziaƟsche regio heeŌ een aanzienlijk economisch potenƟeel. De economische acƟviteit wordt 
gestuurd naar investeringen in structurele lange termijn groeitendensen zoals technologie en interne 
consumpƟe.  Het voornaamste risico ligt in een verdere verslechtering van de Chinese vastgoedmarkt.  

  

China A-aandelen 
Lokale Chinese aandelen zijn momenteel ondervertegenwoordigd in internaƟonale beleggingsporte-
feuilles. Dit biedt nog een aantrekkelijk potenƟeel indien China economisch verder aan belang wint in 
de wereld. 

  
  

Groeilanden lokale munt 
De obligaƟes uit de groeilanden, uitgedrukt in lokale munt, zijn onder invloed van de sƟjgende dollar 
en hogere inflaƟe in de ontwikkelde landen vanuit historisch perspecƟef zeer goedkoop gewaardeerd. 
Deze obligaƟes bieden bovendien een aantrekkelijk meer-rendement. 

  

Flexibele obligaƟefondsen 
ObligaƟefondsen die snel kunnen inspelen op de evoluƟe van de rentes, de rentecurve en diverse 
obligaƟesegmenten. PosiƟes in wereldwijde munten zorgen voor extra spreiding. 
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De strategie wordt aangevuld met lange termijn en/of opportunisƟsche posiƟes*: 

* Lange termijn posiƟes zijn posiƟes die inspelen op beleggingsthema’s die maatschappelijk en economisch toekomstgericht zijn en potenƟeel een hoger dan verwacht rendement kunnen opleveren.             
OpportunisƟsche posiƟes zijn posiƟes die door economische en marktomstandigheden afwijken van hun lange termijn evoluƟe en een opportuniteit kunnen bieden voor de korte of middellange termijn. In het vet 
aangeduide lange termijn posiƟes en/of opportunisƟsche posiƟes zijn nieuwe posiƟes t.o.v. de vorige update. 
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· DeÊwereldeconomieÊstaatÊvoorÊgroteÊuitdagingen.ÊDeÊeconomischeÊgroeiÊverzwakt,ÊdeÊhogeÊinflaƟeÊblijŌÊhardnekkig,ÊhetÊ
consumenten–Ê enÊondernemersvertrouwenÊ isÊ sterkÊ afgenomenÊenÊdeÊonzekerheidÊ isÊ groot.ÊHogereÊ inflaƟeÊenÊ lagereÊ
groeiÊzijnÊdeÊhogeÊprijsÊdieÊdeÊwereldeconomieÊbetaaltÊvoorÊdeÊoorlogÊinÊOekraïne.ÊHoewelÊdeÊprijzenÊreedsÊaanÊhetÊsƟj-
genÊwarenÊdoorÊdeÊsnelleÊeconomischeÊoplevingÊnaÊdeÊpandemieÊenÊdeÊproblemenÊaanÊdeÊaanbodzijde,ÊnamÊdeÊinflaƟeÊ
naÊdeÊRussischeÊinvasieÊwereldwijdÊeenÊhogeÊvlucht.ÊAlsÊgevolgÊvanÊdeÊonverwachteÊprijssƟjgingÊdalenÊdeÊreëleÊlonenÊinÊ
veelÊlanden,ÊwaardoorÊdeÊkoopkrachtÊafneemt.ÊOmÊdeÊinflaƟeÊteÊbeteugelenÊenÊdeÊinflaƟeverwachƟngenÊinÊhunÊrespec-
ƟevelijkeÊeconomieënÊteÊverankeren,ÊverhogenÊdeÊcentraleÊbankenÊoveralÊterÊwereldÊdeÊrente.ÊTegenÊdezeÊachtergrondÊ
verwachtÊdeÊOESOÊdatÊdeÊwereldwijdeÊeconomischeÊgroeiÊinÊ2023ÊzalÊterugvallenÊtotÊ2,2%ÊenÊinÊ2024ÊweerÊzalÊaantrek-
kenÊ totÊeenÊrelaƟefÊbescheidenÊ2,7%.ÊDeÊgroteÊAziaƟscheÊopkomendeÊmarkteconomieënÊzullenÊvolgensÊdeÊOESOÊvol-
gendÊjaarÊbijnaÊdriekwartÊvanÊdeÊmondialeÊbbp-groeiÊvoorÊhunÊrekeningÊnemen,ÊalsÊgevolgÊvanÊhunÊverwachteÊgestageÊ
expansieÊenÊeenÊsterkeÊvertragingÊ inÊdeÊVerenigdeÊStatenÊenÊEuropa.ÊDeÊalgemeneÊconsumentenprijsinflaƟeÊ inÊdeÊbe-
langrijksteÊgeavanceerdeÊeconomieënÊzalÊnaarÊverwachƟngÊafnemenÊvanÊ6,3%ÊditÊ jaarÊtotÊongeveerÊ4,25%ÊinÊ2023ÊenÊ
2,5%Ê inÊ2024ÊnaarmateÊhetÊstrengereÊmonetaireÊbeleidÊeffectÊsorteert,ÊhoewelÊhetÊ tempoÊvanÊdeÊdalingÊvanÊ landÊ totÊ
landÊzalÊverschillen.Ê 

· InÊNoord-AmerikaÊremmenÊdeÊhogeÊinflaƟeÊenÊdeÊsƟjgendeÊrenteÊdeÊgroei.ÊInÊdeÊVerenigdeÊStatenÊzijnÊdeÊreëleÊlonenÊge-
daaldÊenÊdeÊverstrakkingÊvanÊhetÊmonetairÊbeleidÊheeŌÊdeÊrentevoetenÊvoorÊalleÊ loopƟjdenÊopgedreven,ÊwaardoorÊdeÊ
investeringen,ÊvooralÊ inÊdeÊhuizenmarkt,ÊzijnÊgedaald.ÊDeÊhogereÊ rentetarievenÊhebbenÊookÊgeleidÊtotÊeenÊversterkingÊ
vanÊdeÊdollar,ÊwaardoorÊdeÊexportacƟviteitÊwordtÊafgeremd.ÊVerwachtÊwordtÊdatÊdeÊbbp-groeiÊzalÊvertragenÊtotÊ0,4%ÊinÊ
2023,ÊalvorensÊ inÊ2024ÊweerÊaanÊ teÊ trekkenÊ totÊ1,4%.ÊEenÊminderÊ krappeÊarbeidsmarkt,Ê eenÊzwakkereÊ consumenten-
vraagÊenÊeenÊverminderingÊvanÊdeÊknelpuntenÊinÊdeÊaanbodketenÊzalÊdeÊinflaƟedrukÊdeÊkomendeÊjarenÊnaarÊverwachƟngÊ
geleidelijkÊdoenÊafnemen.Ê 

· AlsÊgevolgÊvanÊdeÊoorlogÊinÊOekraïneÊenÊdeÊzwakkeÊbuitenlandseÊvraagÊneemtÊdeÊgroeiÊinÊdeÊEurozoneÊverderÊaf.ÊGeremdÊ
doorÊhogeÊenergie-Ê enÊvoedselprijzen,ÊeenÊzwakÊvertrouwen,ÊaanhoudendeÊaanbodknelpuntenÊenÊdeÊ impactÊ vanÊeenÊ
strengerÊmonetairÊbeleid,ÊzalÊdeÊjaarlijkseÊgroeiÊinÊdeÊeurozoneÊinÊ2023ÊnaarÊverwachƟngÊmetÊ0,1%Êdalen.ÊDeÊtoenameÊ
vanÊdeÊinvesteringen,ÊalsÊgevolgÊvanÊdeÊuitvoeringÊvanÊdeÊEU-plannenÊvanÊdeÊvolgendeÊgeneraƟe,ÊenÊeenÊherstellendeÊ
consumentenvraagÊzouÊvolgensÊdeÊconsensusÊdeÊgroeiÊdoenÊuitkomenÊopÊ1,4%ÊinÊ2024.ÊDeÊgemaƟgdeÊgroeiÊvanÊdeÊvraagÊ
zalÊdeÊ inflaƟeÊhelpenÊmaƟgen,ÊmaarÊeenÊkrappeÊarbeidsmarktÊenÊdeÊhogereÊenergieprijzen,ÊbetekenenÊdatÊdeÊ inflaƟeÊ
slechtsÊgeleidelijkÊzalÊafnemenÊenÊinÊookÊ2024ÊbovenÊhetÊstreefcijferÊzalÊblijven. 

· InÊAziëÊzullenÊdeÊbelangrijksteÊeconomieënÊnaarÊverwachƟngÊeenÊminderÊsterkeÊvertragingÊkennen.ÊDeÊgroeivooruitzichtenÊ
vanÊChinaÊinÊdeÊvolgendeÊjarenÊzijnÊaĬankelijkÊvanÊdeÊevoluƟeÊinÊdeÊCovid-aanpakÊenÊdeÊtoestandÊvanÊdeÊhuizenmarkt.ÊÊ
VerwachtÊwordtÊdatÊpasÊ inÊhetÊtweedeÊhalłaarÊvanÊ2023ÊdeÊvolledigeÊheropeningÊvanÊdeÊeconomieÊzalÊgebeuren.ÊGe-
combineerdÊmetÊ investeringenÊ inÊ infrastructuurÊenÊmaatregelenÊomÊdeÊcorrecƟeÊ inÊdeÊvastgoedsectorÊeenÊhaltÊ toeÊteÊ
roepen,ÊzouÊdeÊgroeiÊinÊ2023ÊmoetenÊaantrekkenÊtotÊ4,6%.ÊDeÊinflaƟeÊvanÊdeÊconsumentenprijzenÊzalÊbeperktÊblijvenÊtotÊ
eenÊsƟjgingÊvanÊ2,3%ÊoverÊ2023ÊdankzijÊhetÊhuidigeÊbeleidÊomÊdeÊenergie–ÊenÊvoedselprijzenÊonderÊcontroleÊteÊhouden.ÊÊ 
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· TijdensÊhetÊlaatsteÊkwartaalÊvanÊ2022ÊbehieldenÊweÊdeÊneutraleÊwegingÊvanÊaandelenÊdieÊtotÊstandÊgekomenÊwasÊnaÊ
deÊaĩouwÊvanÊdeÊoverwegingÊdieÊmedeÊhetÊgevolgÊwasÊvanÊdeÊtussenƟjdseÊrallyÊinÊdeÊzomermaanden.ÊWeÊbrach-
tenÊmiddenÊdecemberÊdeÊrelaƟefÊsterkeÊonderwegingÊvanÊAmerikaanseÊaandelenÊterugÊtotÊeenÊwegingÊvanÊ35%Ê
tenÊopzichteÊvanÊ40%ÊinÊonsÊaandelenreferenƟekaderÊdatÊvoorÊdeÊrestÊbestaatÊuitÊ50%ÊEuropeÊStoxxÊ600ÊenÊ10%Ê
MSCIÊEmergingÊMarkets.ÊDeÊhogereÊkortetermijnrente,ÊalsÊgevolgÊvanÊdeÊmonetaireÊbeslissingenÊvanÊdeÊECB,ÊgafÊ
onsÊeenÊopportuniteitÊomÊdeÊcashÊteÊinvesterenÊinÊkwaliteitsvolleÊbedrijfsobligaƟesÊmetÊeenÊkorteÊloopƟjd.Ê 

 
· InÊhetÊaandelengedeelteÊreduceerdenÊweÊdeÊonderwegingÊvanÊaandelenÊuitÊdeÊS&PÊ500ÊviaÊdeÊETFÊiSharesÊCoreÊS&PÊ
500ÊenÊditÊvanuitÊeenÊgedeeltelijkeÊverkoopÊvanÊdeÊETFÊiSharesÊCoreÊEuroÊStoxxÊ50.ÊOnderÊimpulsÊvanÊzwaargewich-
tenÊzoalsÊASML,ÊLVMHÊenÊTotalenergiesÊsteegÊdeÊEurostoxxÊ50ÊvanÊeindÊseptemberÊtotÊmiddenÊdecemberÊmetÊbijnaÊ
20%.ÊDeÊS&P500ÊkendeÊeveneensÊeenÊsƟjgingÊvanÊ8,42%ÊinÊdollartermen.ÊEchterÊdoorÊdeÊdalingÊvanÊdeÊdollarÊt.o.v.Ê
deÊeuroÊmetÊmeerÊdanÊ10%ÊoverÊdezeÊperiode,ÊlietÊdeÊS&PÊ500ÊinÊeurotermenÊzelfsÊeenÊnegaƟeveÊreturnÊopteke-
nen.ÊDeÊrelaƟeveÊunderperformanceÊvanÊAmerikaanseÊaandelenÊvondenÊwe,ÊgezienÊonzeÊmarktvisie,ÊoverdrevenÊenÊ
hetÊdeedÊookÊdeÊrelaƟefÊhogereÊwaarderingÊvanÊdeÊS&PÊ500-indexÊterugvallen.ÊViaÊdeÊarbitrageÊverhoogdenÊweÊookÊ
hetÊgewichtÊinÊaandelenÊuitÊdeÊtechnologiesectorÊdieÊinÊ2022ÊeenÊbarslechtÊjaarÊkendenÊmetÊeenÊdalingÊvanÊbijnaÊ
30%ÊinÊdollar-termen. 

 
· WeÊverlaagdenÊdeÊliquiditeitsposiƟeÊaanzienlijkÊomÊzoÊteÊprofiterenÊvanÊdeÊhogereÊkortetermijnrentes.ÊDoorÊdeÊcashÊ
gediversifieerdÊteÊbeleggenÊinÊkwaliteitsvolleÊbedrijfsobligaƟesÊmetÊloopƟjdenÊtussenÊ1ÊenÊ3Êjaar,ÊverhoogdenÊweÊdeÊ
vergoedingÊtotÊmeerÊdanÊ3%ÊbrutoÊopÊeinddatum.ÊWeÊverkozenÊteÊinvesterenÊinÊdeÊETFÊSPDRÊBloombergÊEURÊCor-
porateÊBondÊ0ÊtotÊ3Ê jaar.ÊDezeÊETFÊbevatÊvastrentende,Ê inÊeuroÊuitgedrukteÊobligaƟesÊvanÊgoedeÊkredietkwaliteitÊ
uitgegevenÊdoorÊhoofdzakelijkÊindustriële,Ênuts–ÊenÊfinanciëleÊbedrijven.ÊEmiƩentenÊzoalsÊDanone,ÊMercedesÊBenz,Ê
E.ONÊmaarÊookÊAmerikaanseÊbedrijvenÊdieÊobligaƟesÊuitgevenÊinÊeuroÊzoalsÊBerkshireÊHathaway,ÊJPMorgan,ÊGold-
manÊSachsÊmakenÊdeelÊuitÊvanÊdeÊETF.ÊAlleenÊobligaƟesÊmetÊeenÊloopƟjdÊvanÊminderÊdanÊdrieÊjaarÊzijnÊopgenomenÊ
enÊalleÊobligaƟesÊinÊdeÊindexÊwordenÊbehoudenÊtotÊaanÊhunÊvervaldatum.ÊOpÊdezeÊmanierÊverhogenÊweÊnietÊalleenÊ
hetÊ lopendÊrendementÊvanÊdeÊ rentedragendeÊbeleggingenÊ inÊonzeÊportefeuillesÊmaarÊblijŌÊhetÊ renterisicoÊonderÊ
controle.ÊImmersÊnaÊdezeÊaankoopÊisÊdeÊrentegevoeligheidÊvanÊdeÊportefeuilleÊnogÊalƟjdÊgemiddeldÊ30%ÊlagerÊdanÊ
deÊgemiddeldeÊloopƟjdÊvanÊdeÊreferenƟe-indexÊ(gemiddeldÊ8Êjaar).ÊDeÊreferenƟe-indexÊbestaatÊuitsluitendÊuitÊover-
heidsobligaƟesÊvanÊdeÊEurozone.Ê 
Ê 
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· OmÊdeÊstrategieÊ inÊdeÊportefeuillesÊ teÊbepalen,ÊwasÊhetÊvoorÊonsÊnuƫgÊomÊeenÊoverzichtÊ teÊmakenÊvanÊdeÊver-
wachteÊevoluƟeÊvanÊdeÊmarkt–Ê enÊeconomischeÊ indicatorenÊvoorÊ2023ÊenÊditÊ vanuitÊeenÊposiƟeveÊenÊnegaƟeveÊ
visie.ÊWeÊdelenÊditÊgraagÊmetÊU. 
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PosiƟeve visie NegaƟeve visie 

DeÊbredeÊinflaƟegraadmeterÊheeŌÊzijnÊpiekÊbereiktÊinÊ
overeenstemmingÊmetÊverzwakkendeÊvoorlopendeÊeco-
nomischeÊindicatoren.Ê 

DeÊkerninflaƟeÊ(exclusiefÊenergieÊenÊvoeding)ÊblijŌÊhoogÊ
enÊvolaƟelÊenÊkanÊzelfsÊopnieuwÊsƟjgen. 

DeÊeconomieënÊblijvenÊrelaƟefÊgoedÊstandÊhoudenÊ
dankzijÊdeÊsterkeÊarbeidsmarktÊenÊdeÊƟjdensÊdeÊpande-
mieÊopgebouwdeÊspaarreserves,ÊdieÊdeÊconsumentÊnogÊ
kanÊaanwenden. 

DeÊverhogingÊvanÊdeÊrentevoetenÊwereldwijdÊenÊdeÊ
hogeÊinflaƟeÊzalÊeenÊveelÊdiepereÊrecessieÊveroorzakenÊ
danÊiedereenÊverwacht.Ê 

DeÊmeesteÊcentraleÊbankenÊzullenÊhetÊtempoÊvanÊdeÊ
renteverhogingenÊvertragenÊenÊziƩenÊdichtÊbijÊhetÊge-
wensteÊniveauÊvanÊdeÊkortetermijnrente. 

DeÊcentraleÊbankenÊstaatÊnogÊnietÊgenoegÊopÊdeÊmone-
taireÊremÊenÊmoetenÊdoorÊdeÊblijvendÊhogeÊinflaƟeÊdeÊ
korteÊtermijnÊrentevoetÊveelÊlangerÊhoogÊhoudenÊdanÊ
deÊverwachtÊwordt. 

DeÊwinstverwachƟngenÊvoorÊ2023ÊzijnÊalÊvoldoendeÊ
teruggevallenÊenÊhoudenÊalÊrekeningÊmetÊeenÊmildeÊ
recessie. 

DeÊdalingÊvanÊdeÊwinstverwachƟngenÊvoorÊ2023ÊmetÊ
10%Êt.o.v.ÊhetÊhoogtepuntÊisÊteÊweinigÊvoorÊeenÊreces-
sie,ÊdieÊinÊhetÊverledenÊdalingenÊlietÊzienÊvanÊ30%. 

DoorÊdeÊsƟjgingÊvanÊdeÊreëleÊrenteÊzijnÊdeÊverwachteÊ
koers-winstverhoudingenÊmetÊ25%ÊgedaaldÊt.o.v.ÊhunÊ
hoogsteÊniveau. 

WaarderingenÊblijvenÊhistorischÊgezienÊaanÊdeÊhogeÊ
kant,ÊdesÊteÊmeerÊaanÊdeÊhuidigeÊhogeÊrentevoeten. 

BeleggerssenƟmentÊisÊaanhoudendÊnegaƟefÊwatÊeenÊ
tegengesteldeÊbewegingÊopÊdeÊmarktenÊkanÊondersteu-
nen. 

ErÊisÊgeenÊsprakeÊgeweestÊvanÊcapitulaƟeÊvanÊdeÊbeleg-
gerÊinÊ2022ÊwaarbijÊdeÊVIXÊenÊVStoxxÊ(paniek-
indicatoren)ÊgeenÊextremeÊniveausÊhebbenÊbereikt. 

 

InflaƟe 

GroeiÊVSÊenÊ
Eurozone 

Monetair 

AandelenÊ-Ê
winstevoluƟe 

AandelenÊ-Ê
waardering 

SenƟment 

PosiƟone-
ring 

DeÊposiƟoneringÊvanÊdeÊkorte–ÊenÊmiddellangeÊtermijnÊ
beleggerÊinÊaandelenÊisÊ(zeer)Êlaag. 

DeÊlangeÊtermijnÊbeleggersÊhoudenÊeenÊhogerÊdanÊnor-
maalÊgewichtÊaanÊinÊaandelenÊenÊzijnÊnogÊnietÊbegonnenÊ
aanÊeenÊaĩouwÊzoalsÊinÊ2000-2002ÊenÊ2007-2008. 

Historisch 
OpÊeenÊbepaaldÊogenblikÊstondenÊdeÊaandelenmarktenÊ
inÊoktoberÊ25%Êlager,ÊvoldoendeÊvoorÊeenÊcorrecƟeÊinÊ
eenÊmildeÊberenmarkt. 

GeenÊenkeleÊberenmarktÊisÊooitÊgeëindigdÊalvorensÊdeÊ
recessieÊechtÊbegonnenÊwas. 

GroeiÊChina 
ChinaÊversneltÊdeÊheropeningÊvanÊdeÊeconomieÊenÊsƟ-
muleertÊviaÊinvesteringenÊinÊinfrastructuur. 

DeÊsƟmuleringenÊzijnÊeerderÊkleinÊinÊvergelijkingÊmetÊ
vroegerÊenÊbovendienÊverlooptÊdeÊheropeningÊtergendÊ
traag. 
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· DoorÊdeÊ restricƟeveÊmonetaireÊpoliƟekÊvanÊdeÊcentraleÊbanken,ÊwordtÊdeÊwereldwijdeÊeconomischeÊgroeiÊgetem-
perd.ÊNuÊreedsÊverderÊanƟciperenÊopÊhetÊƟjdsƟpÊenÊdeÊdiepteÊvanÊdeÊmeestÊvoorspeldeÊrecessieÊvanÊdeÊafgelopenÊ50Ê
jaar,ÊlijktÊonsÊnietÊaangewezen.ÊWeÊwensenÊinÊeersteÊinstanƟeÊmeerÊduidelijkheidÊteÊkrijgenÊoverÊdeÊomvangÊvanÊdeÊ
economischeÊterugvalÊenÊdeÊimpactÊervanÊopÊdeÊwinstcijfersÊvanÊdeÊbedrijven,ÊwetendeÊdatÊdeÊwaarderingenÊvanÊ
sommigeÊmarktenÊvanuitÊhistorischÊperspecƟefÊeerderÊlaagÊzijn.ÊBovendienÊblijŌÊhetÊbeleggerssenƟmentÊnegaƟefÊenÊ
bevindenÊsommigeÊsenƟmentsindicatorenÊzichÊvoorÊeenÊhistorischÊlangeÊperiodeÊopÊeenÊzeerÊlaagÊniveau.ÊIndienÊinÊ
eenÊdergelijkeÊcontextÊposiƟefÊnieuwsÊomtrentÊbijvoorbeeldÊdeÊChineseÊeconomieÊofÊhetÊmonetairÊbeleidÊvanÊdeÊ
centraleÊbankenÊzouÊopduiken,ÊkanÊditÊvanuitÊeenÊ“contrarian”-oogpuntÊvoedingÊgevenÊvoorÊeenÊƟjdelijke,ÊforseÊsƟj-
gingÊvanÊdeÊkoersenÊinÊeenÊdalendeÊmarktÊ(“bearÊmarket”Êrally).ÊÊVoorlopigÊhoudenÊweÊdanÊookÊvastÊaanÊonzeÊneu-
traleÊwegingÊvanÊaandelenÊtenÊopzichteÊvanÊobligaƟes.Ê 

 
Verwachte koers-winstverhoudingen: wereldwijd 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Bron:ÊJPMorganÊAssetÊManagement 
 
 

· InÊhetÊaandelengedeelteÊstaatÊrisicospreidingÊvooropÊmetÊeenÊevenwichƟgeÊposiƟoneringÊtussenÊwaarde–ÊenÊgroei-
aandelen,ÊbeperkteÊregionaleÊconvicƟesÊenÊbovenal,ÊomÊnegaƟeveÊverrassingenÊbijÊindividueleÊaandelenÊmaximaalÊ
teÊbeperken,ÊeenÊdoorgedrevenÊspreidingÊoverÊkwaliteitsvolleÊaandelen.Ê 
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Dit volledige document (9 pagina’s) wordt louter ter informaƟe gepubliceerd.  De informaƟe in dit document is geen beleggingsadvies volgens het financieel recht.  Belegt u zelf op basis hiervan, 
zonder uw FinFactor adviseur te raadplegen, dan is dit uw persoonlijke beleggingsbeslissing.  FinFactor NV, noch haar aangestelden kunnen aansprakelijk gesteld worden, behoudens zware fout of 
bedrog, voor eventuele (in)directe schade naar aanleiding van een mogelijk ongeschikte of niet-passende belegging, die u op eigen iniƟaƟef zou doen.  De informaƟe in dit document komt van diverse 
bronnen. FinFactor NV besteedt de grootst mogelijke zorg aan de keuze van die bronnen en het doorgeven van die informaƟe. Toch kunnen fouten of weglaƟngen in die bronnen of processen niet a 
priori worden uitgesloten. De samenvaƫng valt niet onder de noemer “onderzoek op beleggingsbeleid” zoals bedoeld in de Gedelegeerde Verordening van de Commissie van 25 april 2016 houdende 
de aanvulling van Richtlijn 2014/65/EU.  De weƩelijke vooruitzichten ter bevordering van de onaĬankelijkheid van onderzoek op beleggingsbeleid zijn er niet op van toepassing.  Dit document mag 
uitsluitend gereproduceerd worden met het voorafgaand schriŌelijk akkoord van FinFactor NV. De intellectuele eigendomsrechten van FinFactor NV dienen te allen Ɵjde nageleefd. 

 

· NuÊdeÊinflaƟeÊzijnÊdalendeÊtendensÊbevesƟgdÊheeŌÊenÊmetÊeenÊverwachteÊ(milde)Êrecessie,ÊanƟciperenÊobligaƟebe-
leggersÊopÊeenÊterugvalÊvanÊdeÊlangetermijnrente.ÊWeÊhebbenÊdanÊookÊoverÊhetÊlaatsteÊhalłaarÊgeprofiteerdÊvanÊdeÊ
hogereÊrentevoetenÊomÊdeÊrentegevoeligheidÊvanÊhetÊobligaƟegedeelteÊteÊverhogenÊviaÊkwaliteitsvolleÊoverheids–Ê
enÊbedrijfsobligaƟes.ÊAangezienÊdeÊ inflaƟeÊopÊ langereÊ termijnÊnaarÊ alleÊwaarschijnlijkheidÊ verÊbovenÊhetÊbeoogdeÊ
doelÊvanÊdeÊcentraleÊbankenÊzalÊblijven,ÊhoudenÊweÊeenÊslagÊomÊdeÊarm.ÊDeÊgemiddeldeÊloopƟjdÊvanÊdeÊobligaƟesÊ
situeertÊzichÊtussenÊ5ÊenÊ6Êjaar,ÊnogÊalƟjdÊgemiddeldÊ30%ÊkorterÊdanÊonsÊreferenƟekaderÊdatÊbestaatÊuitÊoverheids-
obligaƟesÊuitÊdeÊEurozoneÊmetÊeenÊgemiddeldeÊloopƟjdÊvanÊ8Êjaar.ÊMetÊverslechterendeÊeconomischeÊvooruitzich-
tenÊopterenÊweÊervoorÊomÊhetÊrisicoÊinÊhetÊobligaƟegedeelteÊtotÊeenÊminimumÊteÊbeperkenÊdoorÊobligaƟesÊmetÊmin-
derÊgoedeÊkredietwaardigheidÊteÊmijden.ÊDeÊhogerÊrenderendeÊobligaƟesÊbeperkenÊzichÊbijgevolgÊtotÊbedrijfsobliga-
ƟesÊvanÊhogeÊkwaliteit,ÊgroeilandobligaƟesÊinÊlokaleÊmuntÊenÊeenÊflexibeleÊobligaƟeposiƟeÊinÊUSD. 

 
· InÊdezeÊonzekereÊƟjdenÊwordtÊhetÊgeduldÊvanÊdeÊlangeÊtermijnÊbeleggerÊopÊdeÊproefÊgesteld.ÊVoorÊdeÊdynamischeÊ
beleggerÊisÊhetÊjuistÊinÊdezeÊperiodeÊdatÊerÊmooieÊopportuniteitenÊinÊhetÊverschietÊliggenÊmetÊdeÊfocusÊopÊhetÊlangeÊ
termijnÊpotenƟeelÊvanÊkwaliteitsvolleÊenÊinnovaƟeveÊbedrijven.ÊBinnenÊFinFactorÊstaanÊbijÊeventueelÊverdereÊzwakteÊ
vanÊdeÊaandelenmarktenÊaandelenÊmetÊeenÊkleinereÊmarktkapitalisaƟe,Êvastgoedaandelen,ÊaandelenÊvanÊindustriëleÊ
bedrijvenÊenÊthemabeleggingenÊomtrentÊdeÊenergietransiƟeÊenÊduurzameÊenergieÊopÊdeÊkooplijst.ÊVoorÊdeÊobligaƟesÊ
zullenÊbijÊopflakkeringenÊvanÊdeÊ langetermijnrenteÊenÊdeÊbijhorendeÊkoersdalingenÊmogelijksÊobligaƟesÊvanÊhogereÊ
kwaliteitÊprogressiefÊbijkopen.ÊDiversificaƟeÊtussenÊdeÊverschillendeÊacƟvaklassenÊzalÊopnieuwÊaanÊbelangÊwinnenÊinÊ
hetÊpatrimoniaalÊbeheer,ÊaangezienÊzowelÊobligaƟesÊalsÊaandelenÊmogelijkhedenÊbieden.Ê 

 

 

 

 

WiltÊuÊmeerÊwetenÊoverÊonsÊdiscreƟonairÊbeheer?ÊMetÊfondsen/ETFs,ÊindividueleÊlijnenÊofÊmaatwerk?ÊNeemÊdanÊcontactÊmetÊ
onsÊopÊvoorÊeenÊvrijblijvendÊgesprek.Ê 

Philippe Mahieu, CFA is als gedelegeerd bestuurder verantwoordelijk voor het beleggingsbeleid bij        
FinFactor. Hij is gastdocent asset allocaƟe en portefeuillebeheer aan de EHSAL Management School.   
Tevens was hij grondlegger en jurylid van de Investment Management opleiding binnen de Private       
Banking AssociaƟe – Febelfin Academy die de cerƟficaƟe voor dit domein verleent aan de Private Bankers 
in België.  
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