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De helangrijkste aandelen- en obligatie-indices laten de
winnaars en verliezers zien van het eerste half jaar. Vastrentend
deed het lang goed, maar valt nu terug. Witte raaf is emerging

market debt.

Asset classes

Aandelen, obligaties en valuta
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Bij grondstoffen is sprake
van een uitstroom.
Aandelen laten
daarentegen een
structurele instroom zien,
terwijl obligaties sterk
terugkomen en het niveau
evenaren van vastgoed.
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De 44 fondshuizen die aan de maandelijkse asset-allocatiepoll meedoen, zijn onverminderd
wantrouwend over obligaties en worden nu ook door de rendementen in hun opvatting bevestigd:
aandelen stomen op in de ranglijsten.
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AANDELEN HALEN
OBLIGATIES IN

Na bijna een half jaar halen aandelen
nu het obligatierendement in. Met
de nieuwe ECB-maatregelen van
Mario Draghi blijft het klimaat posi-
tief voor risicovolle beleggingen.
Trendomslag? Voorlopig niet te zien.
Met 84,2% van de fondsenhuizen die
positief zijn over aandelen, is het
duidelijk dat de performance hier
vandaan moet komen. Europa blijft
samen met Japan favoriet als het om
regio's gaat. Emerging markets ko-
men terug, al zien assetmanagers
hier wel risica's. De sectorvoorkeur
ligt bij technologie en financials.
Veel partijen zien de utiliteitssector
niet zitten, maar die scoort wel het
hoogste rendement. De meest aan-
trekkelijk geachte obligatiecatego-
rie, high yield, wil maar niet rende-
ren, terwijl staatsobligaties en
inflatielinkers met het advies 'on-
derwogen’ goed blijven presteren.
De advieswijzigingen deze maand
komen uit de aandelenhoek. De
nieuwste opinies van 44 fondshuizen
leiden ertoe dat Amerikaanse aan-
delen terug naar ‘neutraal’ gaan. Bij
de sectoren wist gezondheidszorg
aan aantrekkelijkheid te winnen en
heeft de status 'overwegen’ gekre-
gen. De energiesector werd minder
aantrekkelijk en heeft nu de aanbe-
veling ‘onderwegen'.

De in- en uitstroom laat bij grond-
stoffen een verkooptrend zien van
meer dan een jaar. Aandelen verto-
nenin dezelfde periode een structu-
rele instroom, maar bij obligaties is
dat anders. Deze categorie komt
sterk terug en behaalde het niveau
van vastgoed.

De aankoop van obligatiefondsen
gebeurt vooral in risicovolle catego-
rieén zoals high yield, bedrijfsobli-
gaties en obligaties uit opkomende
landen. Staatsleningen en inflatie-
linkers hebben nog steeds te maken
met verkopen. De verkoop van geld-
marktfondsen zet door, waardoor de
zoektocht naar rendement doorgaat.
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