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Market Watch — Een terugblik op de eerste 9 maanden van 2023.

AANDELEN 
Zomermaanden zijn typisch wat volatieler 

voor aandelen door de lage volumes. Dit jaar 

was geen uitzondering en het merendeel van 

de indices verloor terrein. De Nasdaq blijft de 

sterindex van 2023 gedreven door een kleine 

korf aandelen ook de “Magnificent 7” genaamd. 

Deze 7 grootste aandelen uit de Nasdaq stegen 

meer dan 80% sinds het begin van het jaar. Ook 

Japan doet het goed dit jaar, dankzij sterke 

groeicijfers, buyback programma’s en een 

lage rentevoet. Chinese aandelen presteerden 

het slechts door de toenemende geopolitieke 

spanningen en de schuldproblemen in de 

vastgoedsector. Het negatieve sentiment rond 

China had ook een impact op de luxesector die 

sterk corrigeerde over de laatste maanden. 

 Desondanks de sterke rendementen dit 

jaar, zijn aandelen niet overgewaardeerd. In 

tegendeel, al de indexen noteren onder hun 

10-jaar gemiddelde koers/winst verhouding. 

Een uitzondering is de Bel 20 index die duurder 

is. Zijn de winstverwachtingen voor de Bel 20 té 

pessimistisch of blijft de index ook dit jaar in het 

rood?

Equity Overview
Source: Bloomberg. Data as at 28/09/2023. Returns in local currency. Estimate based on 
Bloomberg consensus estimates.

The magnificent seven
Source: leverageshares.com
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YTD Currency Overview 
Source: Bloomberg. Data as at 28/09/2023. Spot returns (%)

Bond Overview
Source: Bloomberg. Data as at 28/09/2023.
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MUNTEN 
De Zwitserse frank apprecieerde het meest 

tegen de euro dit jaar. Hier speelde niet zozeer 

de rentevoet een rol want die ligt veel lager 

dan in de eurozone maar wel de verkoop van 

vreemde munten door de Zwitserse centrale 

bank. Deze verkocht in het laatste kwartaal liefst 

40mia CHF om haar munt te versterken. Ook de 

Britse pond en Amerikaanse dollar wonnen, wel 

te danken aan de hogere rentevoeten t.o.v. de 

Euro. Het omgekeerde tafereel speelde zich af 

in Japan waar de Yen 11% verloor door haar 

soepel monetair beleid. •

OBLIGATIES 
De periode van drastische renteverhogingen 

ligt achter ons en de toekomst ziet er terug 

rooskleuriger uit voor obligaties. We verwach-

ten dat de FED, ECB en BOE hun rente hoog 

zullen houden in de volgende 12 maanden 

maar niet veel meer zullen optrekken. Daar-

entegen blijft de Bank van Japan controle 

uitvoeren op de rentecurve door obligaties op 

te kopen indien de 10-jaar rente te dicht bij de 

grens van 1% komt. Het is bovendien het enige 

land waar de korte-termijn rente negatief is. 

 De impact van de hogere rentes is reeds 

zichtbaar in bepaalde sectoren zoals vastgoed.  

Ook zijn het bedrijfs- en consumentenvertrou-

wen in een dalende trend.  De inverse rentecurve 

is in het verleden steeds een goede recessievoor-

speller gebleken. Is het deze keer anders? 

 Hoge rentevoeten maken de korte-termijn 

obligaties interessant. Indien een recessie zich 

voordoet is de lange termijn dan weer interes-

sant. We raden voorzichtigheid aan op hoogren-

tend papier waar de spreads vandaag te weinig 

compensatie bieden tegen een recessie. 
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