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Beleggen
Kernpunten

Kernpunten
e Recessie dreigt door aanhouden schuldencrisis

Financiéle markten waren de afgelopen weken enorm
beweeglijk. Hoewel analisten het verwachtten, was de

Politici schuiven problemen voor zich uit

L]
e Beleggers zijn zeer risicomijdend
[ )

10-jaarsrentes blijven voor lange tijd laag

verlaging van de kredietstatus van de VS op 5 augustus voor
veel beleggers aanleiding om hun aandelen en andere
risicovolle beleggingen van de hand te doen.

Obligaties Politici aan beide zijden van de Atlantische Oceaan doen te
10-jaarsrente (3 mnd prognose) weinig om de schuldencrisis structureel aan te pakken. Ze

Vs 2.8% schuiven de problemen voor zich uit. Dit was voor

Eurozone 2 6% kredietbeoordelaar S&P aanleiding om de rating van

e Amerikaanse staatsleningen te verlagen. Daarnaast hebben

J aPan o 1,0% de financiéle markten weinig geduld. Koersen van Spaanse
Bgdr1]f§ob11gat1§§ o h en Italiaanse staatsobligaties daalden waardoor de rentes
High yield bedrijfsobligaties t snel opliepen. De ECB schoot te hulp door obligaties op te
Obligaties opkomende landen kopen, waarna de rentes weer daalden. De ECB heeft alleen

Harde valuta’s + geen mandaat om dit te blijven doen.

Lokale valuta’s +
positief (+), neutraal (=), negatief (-) De schuldencrisis gaat tevens gepaard met een economische

groeivertraging. De groei over het tweede kwartaal viel
Aandelen zowel in de VS als Europa tegen. Het producenten- en
Energie consumentenvertrouwen verzwakken al enkele maanden. Dit
Basismaterialen _ kan leiden tot lagere consumptie en investeringen. Omdat
Industriegoederen _ economische g'roei nodig is om _de overheidsschulden weg
Duurzame consumentengoederen + te werken, dreigt een vicieuze cirkel.
Dageh]kse'consumentengoederen h Ondanks de verlaging van de kredietstatus bleven
Gezondheidszorg + Amerikaanse staatsleningen bij beleggers in trek. Zij worden
Financiéle waarden = nog altijd als veilig gezien, net als de Duitse en Nederlandse
Informatietechnologie = AAA staatsleningen. Gevolg was dat de rentes verder
Telecommunicatie = daalden. We verwachten dat de 10-jaarsrentes voor lange tijd
Nutsbedrijven - laag zullen blijven. Ook goud wordt als veilig beschouwd; de
positief (+), neutraal (=), negatief (-) goudprijs steeg naar recordhoogten.
Regio We verwachten dat de economische groei de rest van het
Verenigde Staten ~ jaar zeer gemgtigd zal blijven. De kans op een recessie is de
Europa B afgelopen periode fors toegenomen.We denken dat alleen
politici op korte termijn de rust op de financiéle markten

]51 glilolmende markten I terug kunnen brengen. Zolang (Europese) politici een

positief (+), neutraal (=), negatief (-)
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gebrek aan (betekenisvol) initiatief blijven tonen, nemen we
geen grote risicoposities in. We geven de voorkeur aan
(AAA) staatsleningen boven aandelen en andere risicovolle

beleggingen.
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