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2% inflatie doelstelling

voorspelling jaarlijkse 
inflatie door centrale 
banken (Fed en ECB)

Industriële goederen
Energie
INFLATIE (% j.o.j.)

Diensten
Voedsel
KERN INFLATIE (% j.o.j.)

KERN INFLATIE: 1,9% 

INFLATIE Eurozone: 3,4%

Bron: Barclays

Energie 
bijdrage: +1,5%

Prognoses

Barclays
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ECB depositorente (in %) 

ECB balans (in mld €)

ECB: geen 'tapering' 
wel lager tempo

ECB: voorlopig 
nog geen 
renteverhogingen
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Fed beleidsrente (in %) 

Fed balans (in mld $)

Fed 'tapering' 
- start eind 2021
- klaar half 2022

eerste Fed 
renteverhoging:  
- eind 2022
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Fed houdt vast aan stimulerend 
monetair beleid en waarschuwt voor 

blijvende risico's op korte termijn

Kapitaalmarktrentes lopen 
geleidelijk op als gevolg van 

hogere inflatieverwachtingen

Biden ondertekent 3e 
stimuleringspakket t.w.v. 

$1900 miljard

Hoge inflatieverwachtingen leiden 
tot angst voor 'tapering' in de VS: 
afbouw van opkoopprogramma's 

De Fed verrast met 'havikstoon' 
en geeft aan vanaf 2023 de 1e 
renteverhoging te verwachten  

De Fed geeft aan eind 2021 te starten 
met 'tapering'. Meerderheid beleids-

makers verwacht renteverhoging in 2022 

Oplopende kapitaalmarktrentes 
leiden tot een aandelenrotatie van 

'growth' naar 'value'

Krachtig winstherstel door 
omzetstijging en lagere kosten voor 

met name 'growth' aandelen

Betalingsproblemen Chinese vastgoed-
ontwikkelaar Evergrande treden op de 
voorgrond door strengere regulering

Stijgende kapitaalmarktrentes 
leiden tot een aandelenrotatie 

van 'growth' naar ' value'
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Rendement Wereldwijde aandelen in € (R-as) Kapitaalmarktrente VS (10jr, L-as) Verwachte winstgroei 2021 (R-as)
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Inflation linked - Duitse
staat (1-10 jr)

Global High Yield (€-
hedged)

Floating rate notes

Bedrijfsobligaties - Euro
inv. grade

EMD staat - local 
currency (in €)

Staatsobligaties
Nederland (1-10 jr)

EMD staat - hard ccy (€-
hedged)

Staatsobligaties
Eurozone (1-30 jr)

2021 YTD Q3

4,8% 2,3%

3,1% 0,2%

0,0% 0,0%

-0,4% 0,1%

-1,2% -0,8%

-1,5% -0,3%

-2,1% -0,9%

-2,9% 0,0%
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o

2021 YTD Q3

21,5% 2,5%

17,3% 1,2%

16,2% 0,7%

11,8% 7,0%

10,6% -2,2%

4,3% -6,0%



Allocatie - N +

Aandelen 

Vastrentende waarden

Aandelen 

Aandelen Europa

Aandelen Amerika

Aandelen Japan

Aandelen Pacific ex-Japan

Aandelen Opkomende Landen

Vastrentende waarden

Staatsobligaties Kernlanden

Floating Rate Notes

Bedrijfsobligaties Investment Grade

High Yield

Emerging Market Debt
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