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Fouten uitbannen

t de wereldeconomie nu
de bodem wordt bereikt.

eind 2009 gebroken. Olie beweegt de laat-
ste drie kwartalen zijwaarts. De CRB-index,
die het koersverloop van de belangrijkste
grondstoffen weergeeft, heeft eveneens
de stijgende trend gebroken en beweegt
al geruime tijd zijwaarts. Met het neutrale
koersverloop dat sinds het derde kwartaal
van 2009 zichtbaar is, stellen we vast dat de
vraag naar grondstoffen (meestal een sig-
naal van economische activiteit) volledig
is opgedroogd. In 2009 was de CRB-index
bijna in waarde verdubbeld. De ontwikke-
lingen van grondstoffen indiceren dat de
economische groei vrijwel tot stilstand is
gekomen.

Technisch gezien laten vrijwel alle aan-
delenmarkten zijwaartse trends zien. Dit
houdt in dat het opwaarts potentieel be-
perktis. Voor de AEX verwachten we voorlo-
pig een zijwaartse trend boven de steunzo-
ne rond de 296-300 punten. Op Wall Street
ligt de steun rond de 9.800 punten. Ook in
de sector vastgoed zien we neutrale trends.
De weging van aandelen en vastgoed in
langetermijnportefeuilles is door ons te-
ruggebracht tot minder dan 50 procent.
Zodra de AEX onder de steun van 296
zakt, zullen we het belang in aandelen en
vastgoed verder afbouwen. Als alterna-
tief mag men opties of turbo’s benutten
om het neerwaarts risico in de aandelen-
portefeuille af te dekken.

Obligaties blijven het
goed doen. Technisch
gezienlaten Nederlandse
staatsobligatiesinvrijwel
alle looptijden nog steeds
sterk stijgende trends
zien. Dit geeft aan dat be-
leggers genoegen nemen
met zeer lage rendemen-
ten. Wij adviseren nog
steeds een aanmerkelijk
deelvan het belegd vermo-
gen in kas of in obligaties
aan te houden. Hoewel het
rendement hierop zeer ka-
rig is, garandeert dit een
gezonde nachtrust. m

EFFECT 15/16




