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De belangrijkste aandelen- en obligatie-indices laten
de winnaars en de verliezers van het eerste kwartaal
goed zien. Vastgoed gaat aan kop met 5,93%.

Asset classes
Aandelen, obligaties en valuta

MSCI AC World Index Daily Net W1.97%

JPM Global Aggregate Bond Index I 3.08%

FTSE EPRA/NAREIT Glb TR I 5937
S&P GSCI Index Spot Index B 2.04%

Regio’s

VS - Europa - Japan - Azié exclusief Japan - Opkomende markten

MSCI USA EUR W52

MSCI EUROPE N 2.94%

HSBC MSCI JAPAN INAV EUR I -4.84%

MSCI Asia Pac xJP Eur W218%

MSCI Emerging Markets Daily Ne l 1.02%

Credits

1BOXX 0A PR | PR

IBoxx Global Inflation-Linked M 297

IBOXX CRP 0A PR B 1.63%

IBOXX Iboxx Eur High Yield Core Tmt . 1.83%

JPMorgan EMBI Diversified I 4.30%
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10 Aandelen Obligaties Vastgoed

De meer dan veertig fondshuizen die aan de maandelijkse asset-allocatiepoll
meedoen, overwegen weer Amerikaanse aandelen en onderwegen aandelen uit
opkomende markten.

Consensus Amerikaanse aandelen mei 2013 - april 2014
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SPECIALISTEN BLLJVEN
AANDELEN TROUW

Niet aandelen, maar vastgoed en
obligaties zijn na het eerste kwartaal
de beste beleggingscategorie. De
verwachting blijft echter dat aande-
len het dit jaar wel van obligaties
zullen winnen.

De koersdaling van Japanse aande-
len past eigenlijk niet in het plaatje;
er was begin 2014 duidelijk positi-
visme over deze regio. Alleen Europa
maakte de verwachtingen waar. De
meest aantrekkelijke obligatiecate-
gorie, high yield, zette de verwach-
tingen ook niet omin het beste re-
sultaat. Staatsleningen die als minst
aantrekkelijk werden gezien, ver-
rasten en scoorden goed.

De meeste recente opinies van veer-
tig fondshuizen leiden tot twee wij-
zigingen van de consensusaanbeve-
ling bij aandelen. De uitkomst is om
Amerikaanse aandelen nu te ‘over-
wegen' en voor emerging markets is
de aanbeveling teruggebracht naar
‘onderwegen’ ondanks de recente
koersstijgingen.

Erzijn geen wijzigingen bij de ver-
schillende obligatiecategorieén.
High yield blijft onbetwist de aan-
trekkelijkste categorie, gevolgd door
bedrijfsobligaties. Staatsleningen
en inflatielinkers krijgen nog steeds
een negatief advies.

Opmerkelijk is het beeld rond obli-
gaties uit opkomende markten. Hoe-
wel er al tien maanden op rij sprake
is van uitstroom, wat hoofdzakelijk
veroorzaakt wordt door particulie-
ren, stappen de institutionele be-
leggers sinds vier weken weer in en
leggen zo een bodem.

De asset-allocatie-opinies stonden
het afgelopen kwartaal niet allemaal
op het juiste been. De tussenstand is
dat obligaties op voorsprong van
aandelen staan, maar de strijd is nog
niet gestreden. De specialisten blij-
ven aandelen ondanks alles trouw.
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