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Nationaaleninternationaaliserveelveranderdgedurendede
afgelopentwaalfmaanden.Desondanks–ofmisschienjuistdaarom–
zijndevooruitzichtenvoorhetkomendejaarnietveelandersdandie

voorditjaar.FinancialInvestigatordeedonderzoekensprakmet
22experts:watkunnenweverwachtenvoor2024?

Hetjaar2023zouvooralonzeker-
heidmetzichmeebrengen,zo
verwachttendebeleggingsprofes-
sionalsdieweeindvorigjaarbena-
derdenvoorhunvooruitzichtenvoor
2023.Bijnadehelftvandeexperts
diezichtoenoverinflatieuitsprak,
gafaandatweonsmoestenvoor-
bereidenopaanhoudendhogeinfla-
tie.Enhoewelnietiedereeneenre-
cessieverwachttein2023,waser
eengoedekansdatálsereenzou
komen,heteendiepezouworden.
Eensgezindheidwaserweloverde
rente.Diezounietverdergaanstij-
genin2023.Aandelenwaarderingen
warennogtehoogenobligaties
zoudenweerintrekkomen.

Onzekerheidwaser…enverdween
niet.DeoorloginOekraïnegingon-
verminderddoor,eenaantalbanken
vielenom,inEuropakwamdeeco-
nomischegroeitotstilstand,enbij
eengemiddeldetemperatuurdie
sowiesoaltehoogis,hielddekli-
maatveranderingoveralrampzalig
huis.Erwasechterookpositieve
deining.DankzijChatGPTwerdalles
metkunstmatigeintelligentiegoud
waard,deklimaattransitieleekop
stoomtekomenendeeconomiein
deVSbleefgroeien,ondanksalle

Door Bouko de Groot

politiekeperikelen.Toenkwam
7oktoberenveranderdealles,
opnieuw.Ennu,vlakvoorhetjaar-
einde,zitzelfsChatGPT-wonderkind
OpenAIineenachtbaan.Kortom,er
isveelveranderd,maartochblijft
hettotaleplaatjeredelijkongewij-
zigd:onzekerheidtroef.

DatbeeldzietookAlphaResearch,
datelkjaarbijna70assetmanagers,
metgezamenlijkzo’n€53biljoen
assetsundermanagement,naarhun
vooruitzichtenvraagt.‘Deverschil-
lenmet12maandengeledenzijn
klein.’Devooruitzichtenvanbeide
jarennaastelkaarleggend,consta-
teerthetonderzoeksbureauverder
dat‘inhistorischperspectief,met
10jaaraandata,expertsnogsteeds
ergnegatiefzijnopaandelen,terwijl
obligatiesopeenzeerhoogniveau
staan.Dezeerpositievekijkopcash
geeftaandatweineenrisk-offfase
lijkentezitten.’

Datishetgemiddeldebeeldvan
70assetmanagers.Hoeisde
individuelekijk?Ookditjaarvroeg
FinancialInvestigatorweeraan
22beleggingsexpertswaarde
grootstekansenenbedreigingen
voorhetkomendejaarliggen.
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Waar liggen de grootste kansen en 
bedreigingen voor 2024? En voor AI?
‘Voor2024verwachtenwijdatdeecono-
mischegroeigematigdblijft.De
Amerikaanseeconomiezalafkoelenen
inflatiezalverderdalen.Hierdoorver-
wachtenwijdatcentralebankenhalver-
wegehetjaarhunbeleidsrenteszullen
verlagen.

Welkekansenbiedtdatbeleggers?Wij
blijvenneutraalopaandelenvanwegede
winstontwikkeling.Dezeisgerelateerd
aaneconomischegroeiendieneemtver-
deraf.Wijvindendatdemarkt,zekervoor
hetbeginvan2024,teoptimistischisover
dewinstgroeiverwachtingenvanbedrij-
ven.Tevenskunnengeopolitiekezakenen
politiekeverkiezingenin2024voorbe-
weeglijkheidzorgen.Ditkangedurende
hetjaarwelvoorkansenzorgen.

Onzeneutralevisieopaandelenheeftwel

eenlichtdefensiefaccent.Zozijnwijneu-
traalopzowelontwikkeldealsopkomen-
demarkten,maarbinnenontwikkelde
marktenhebbenwijeenvoorkeurvoorde
VStenopzichtevanEuropa.De
Amerikaansebeursiswatdefensieveren
daarnaastzijnweenthousiastoverde
sectorIT.Dezesectortoontnogdebeste
winstgroeiontwikkeling,mededoorAI,en
isgrootindeVS.Ookhoudenwijvastaan
desectorgezondheidszorg,dieeende-
fensiefkarakterheeft.

Totslotzienwijdemeestekansenvoor
obligatiebeleggers.Dehogerentedoet
obligatiebeleggersaleentijdjepijn,maar
wijdenkendatdeommekeerdaarisende
rentegaatdalen.Ditkomtmededoordat
deeconomischevooruitzichtenafnemen.
Hierdoorzijnwijvooralenthousiastover
kwaliteitsobligatieszoalsstaatsobligaties.
Hierhebbenweookindeherfstdedura-
tionvanverhoogd.’

RalphWessels
ChiefInvestmentStrategist,ABNAMRO

‘Wij zien de 
meeste  
kansen voor 
obligatie-
beleggers.’
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Wat zijn de economische 
vooruitzichten voor 2024?
‘Komtereenhardeofeenzachtelanding
indeVS?Datismisschienweldebe-
langrijkstediscussievoor2024.Bijeen
zachtelandingdaaltdeinflatienaalle
monetaireverkrapping,zonderveelscha-
deaanterichtenopdearbeidsmarkt.Bij
dalenderentesenbedrijfswinstendieop
peilblijven,zouditeenpositiefscenario
zijnvooraandelen-enobligatiebeleg-
gers.Wijzijnerechternietgerustopdat
ditpositievescenariozaluitkomen.Inde
VSisdeeconomiein2023flinkblijven
groeien,maardatkwammededoorla-
gerebesparingenvanconsumentenen
stimulerendoverheidsbeleid.InEuropa
kwamdegroeitotstilstand.Enerzijn
twijfelsoverdeeconomischegroeiin
China.Voorlopendeindicatorenschetsen

JoostvanLeenders
SeniorBeleggingsstrateeg,VanLanschotKempen

overhetalgemeeneenbeeldvanlagere
groeiofzelfsrecessie.Endaarisookeen
redenvoor:krapmonetairbeleidmetals
gevolgafnemendegeld-enkredietgroei.
Opkortetermijnkunnendalenderentes
vooropluchtingzorgenvooraandelen-
markten,maarwijvindenwinstverwach-
tingenvoor2024teoptimistisch.
Afnemendegroeienneerwaartsewinst-
herzieningenzienwealseenneerwaarts
risicovooraandelen.Wedenkenweldat
renteshunpiekhebbenbereikt,watobli-
gatiesaantrekkelijkermaaktvoorbeleg-
gers.Indeloopvan2024kanherstelop-
tredenindeeconomischegroeien
daarmeeookopdeaandelenbeurzen,als
centralebankeneenbeginhebbenge-
maaktmetrenteverlagingen.Maarvoor-
lopiglijkendiecentralebankendaarniet
toebereid.’

‘Wij vinden 
winstverwach-
tingen voor 
2024 te 
optimistisch.’
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Waar liggen de grootste kansen en 
bedreigingen voor 2024? En voor AI?
‘Vorigjaarwasdeverwachtingdatdein-
flatiein2023zoudalen.Daarmeezagen
wedetegenwindvoordeeconomieafne-
men,viaminderkoopkrachtsverliesen
lagererentes.Detoenzogevreesdediepe
mondialerecessie-methogewerkloos-
heid-zouonzesinziensuitblijven.

Sofar,sogood.Dalinginflatie:check.
Eindekoopkrachtsverlies:check.
Veerkrachtigeeconomieën:check.Lagere
rentes…duidelijknietafgevinkt.Endaar
ligtnatuurlijkdecruxvoor2024:dehoge
rentes.Positiefvoorpensioenfondsen,
maareenrisicovooreconomischegroei
enmarktrendementen.

Hetmantravancentralebankenenin
marktenisdatrenteshogerblijvenvoor
langeretijd.Wijziendeinflatiesneller
doordalenencentralebankendebeleids-
rentemeerverlagendandezeconsensus.
Zoontstaatruimteom–gematigd–te

SandervanGinkel
SeniorInvestmentStrategist,MN

groeien,zoweleconomieënalsrendemen-
ten.Ditleverteenbeeldopvaninflatieen
groei,dieweersettelenindelage–maar
positieve–pre-coronaranges.

Wedenkeninscenario’s.Bovenstaandeis
hetcentralescenario,maarerzijnalter-
natieveuitkomsten:
•Hoogopdeinflatie-asstaandiverse
risicoscenario’s,vooralgeëntoppoten-
tiëlegeopolitiekeofgrondstoffencrises
en/ofeenloon-prijs-spiraal.
•Minderwaarschijnlijk,maarnietuitgeslo-
ten,isdatdeinflatiedalingdoorschietin
deflatie,doorteveelverkrappingvancen-
tralebankenof–positiever–ontspanning
vanderecenteaanbodschokken.
•Tenslotte,mogelijkgenereertAIhoge
productiviteitswinsten,leidendtoteen
combinatievanhogegroeienlageinflatie.
Eengunstigeomgevingvoorassetmark-
ten.HetadoptietempovanAIlijktevenwel
nogtelaagomditscenariovoor2024al
hogekanstegeven.’

‘Wij zien de 
inflatie sneller 
doordalen.’

EmileCardon
SeniorInvestmentStrategist,PGGM

‘De verwachte 
winstgroei van 
de Amerikaanse 
beurs ligt hoger.’

gensdatdewinstgroeidekomendedrie
jaarvoorongeveerdehelftzalworden
gedrevendoorgrotebedrijvenuittechno-
logie-gerelateerdegroeisectoren.
Aangeziendezebedrijvenmetnameop
deAmerikaanseaandelenbeurszijngeno-
teerd,ligtdeverwachtewinstgroeivande
Amerikaansebeurshogerdandievande
beurzenuitdeandereregio’s.

Erzijnvoorbeleggersgenoegrisico’s.Zo
isonduidelijkhoedegeopolitiekesituatie
zichdekomendetijdzalontwikkelenen
inhetgevalvaneendieperecessiezullen
ookaandelenhierlastvankrijgen.Ditis
echternietonsbasisscenario.’

Welke asset classes zijn het meest 
aantrekkelijk?
‘Wijverwachtendatdeinflatiedekomende
tijdverderzaldalenrichtingdedoelstel-
lingvancentralebanken.Ditzalervolgens
onsendemarktvoorzorgendatdeFed
endeECBderentesnietverderzullen
verhogen.Sterkernog,deeersterente-
verlagingkanmogelijkalergenshalver-
wege2024plaatsvinden.

Ondanksdatwemomenteelgeenextreme
waarderingenzienbinnenbeleggings-
categorieën,kaneenomgevingwaarin
rentesdalenendeverwachtewinstenvan
bedrijventoenemenpositiefuitpakken
vooraandelen.Deverwachtingisoveri-
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Wat zijn de economische 
vooruitzichten voor 2024?
‘DewerkloosheidindeVSenEuropaligt
(nog)erglaagendecapaciteitsbezetting
ishoog,waardoorloonstijgingeneninfla-
tiealleenvoldoendeomlaaggebracht
kunnenwordendooreentijdonderde
potentialgrowth(inAmerikanaarschat-
ting1,8%,inEuropa1,25%)tegroeien.Een
recessiezouallesnatuurlijkversnellen,
maargeziendehogeschuldenendekans
opeenkredietcrisisisdeECBendeFed
erveelaangelegeneenrecessietevoor-
komen.DeECBheeftwaarschijnlijkvrede
metdehuidige0%tot1%groei,maarde
Fedworsteltmetenkeleonzekerheden.

DeAmerikaansegroeilaginhetderde
kwartaalopbijna5%,maarloonstijgingen
eninflatiezijnindieperiodeflinkgedaald.
Ligtdepotentialgrowthdanmisschien
aanmerkelijkhogerdan1,8%?

Degroeilijktterugtevallennaar1%tot
1,5%.Betekentditdatgestegenrentes
eindelijkhunwerkdoen,ofisinhetderde
kwartaal,viadevoorraden,eenstukvan
degroeiinhetvierdekwartaalnaarvoren
gehaaldenligtdeonderliggendegroei
rond3%endaarmeewaarschijnlijknog
altijdtehoog?

Wijdenkendatdeonderliggendegroeinog
altijdvrijhoogisendatobligatiekopers
eensteedshogererisicopremieopeisen
vanwegeslechtevooruitzichtenvoorde
overheidsfinanciën.Dezecombinatiehoudt
derentesvoorlopighoog.Samenmeteen
omslagofwegvallenvangroeistimulansen
(onderandereafnemendespaartegoeden
enopgelostesupplychain-problemen)zal
ditdeeconomieindeloopvan2024(ver-
der)afremmen.WeziendaninAmerikaen
Europaeensnellererentedalingdannu
algemeenverwachtwordt.’

EddyMarkus
Oprichter,Hoofdeconoom,ECRResearchenICCConsultants

‘Obligatie-
kopers eisen 
een steeds 
hogere risico-
premie op.’
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Welke asset classes zijn het meest 
aantrekkelijk?
‘Momenteelisduidelijkeeneconomische
vertragingzichtbaar.Deinflatieissterkge-
daaldenwijverwachteneenverderedaling.
Dearbeidsmarktlijktlangzaamietsminder
krapteworden,watdelooninflatiezalbe-
teugelen.Doordatdezevertragingzogelei-
delijkgaat,verwachtenweeenmildereces-
sie.Consumptieeninvesteringenzullen
nietplotselingscherpdalen,aangeziende
vertragingnietalseenverassingkomt.

Metditinhetachterhoofdverwachtenwe
datdelangerentezaldalen,datbedrijfs-
winstenafnemenendatmeerbedrijven
faillissementzullenaanvragen.Devraagis
dusinwelkemateditisingeprijsd.

Dewaarderingvanaandelenmarkten
wordtmetnameomhooggedrevendoor
debig-captechnologiebedrijven.Hetme-
rendeelvandeoverigebedrijvenlijktwel
duidelijkeenvertraginginteprijzen.Al
metalverwachtenwedataandelenmark-

JacobVijverberg
SeniorInvestmentStrategist,AegonAssetManagement

tenalsgeheeleenredelijkaantrekkelijk
instapmomentbiedenvoordelangeter-
mijn.Gezienmarktenvaakreagerenopde
waanvandedag,verwachtenwedataan-
delenopdekortetermijnwelkunnenda-
lenwanneerdevertragingbeterzichtbaar
wordtindebedrijfscijfers.

Momenteelzijnweoptimistischerover
investmentgrade-obligaties.Dekre-
dietopslagzalmeerdanvoldoendeblijken
omeventueledowngradesoptevangen.
Daarnaastzaldecategorieprofiterenvan
dedalenderente.Wezijnvoorzichtigerin
dehighyield-markt,waarwemeerfaillis-
sementenverwachtendoordevertraging
endehogeherfinancieringskosten.
Voor2024zijnwedushetmeestpositief
overinvestmentgrade-bedrijfsobligaties.
Gedurendekomendjaarverwachtenwe
echtereenaantrekkelijkerinstapmoment
vooraandelen.Hettimenvandezedipzal
daarnaastookgelukvergen.Onzestrate-
gieisominkleinestappendeaandelen-
allocatieweeruittebreiden.’

‘Het meest 
positief zijn we 
over 
investment 
grade-bedrijfs-
obligaties.’

THEMA
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What is the economic outlook for 
2024?
‘TheinflationpictureinEuropeappears
morefraughtthanintheUS,asthesharp
riseinenergypricesfollowingRussia’s
invasionofUkrainecontinuestoworkits
waythroughnon-energygoodsandser-
vices.Moreover,theprospectofcontinued
energyvolatilityduetoinelasticsupplyin
theregionwilllikelypersistforyearsto
come.

TheseworrieshavetiltedECBpolicyin
favourofahigher-for-longerpostureto
avoidprolongedabove-targetinflation
frombecomingentrenched.Theforceful
transmissionoftighterlendingstandards
inabank-centricfinancialsystemhasre-
sultedinanunpleasantmixofweakdo-
mesticdemandagainstabackdropofstill
elevatedinflation.TheEuropeaneconomy
alsofacesmountingstructuralheadwinds.

DaleepSingh
ChiefGlobalEconomist,PGIMFixedIncome

ItstraditionalgrowthengineofGerman
exportsappearstobefadingandnolonger
representsareliablesourceofgrowth,
especiallywiththemountinguncertainty
surroundingChina’seconomicpicture.

Asaresult,webelievethattheECBmay
alsohaveconcludedtheirratehiking
cycles,particularlygiventheregion’slin-
geringvulnerabilitytoanenergyshock.
However,theECBcouldstilllooktotight-
enpolicybyacceleratingthepaceat
whichsecuritiespurchasedduringthe
pandemicroll-offofitsbalancesheet.An
accelerationposestheriskoffurther
tighteningcreditconditionsandweaken-
ingdomesticdemandforItaliangovern-
mentdebtamidstthecountry’sunpalat-
ablecombinationofhigherdeficitsand
slowinggrowth,possiblypushingthe
yieldsonItaliangovernmentdebtwider
relativetobondyields.’

‘The ECB could 
still look to 
tighten policy.’

JohannesJacobi
Director,SeniorProductSpecialist,AllianzGlobalInvestors

‘It is unclear  
if positive 
momentum 
from AI can 
carry over into 
the broader 
equity markets.’

years?’,thetopanswerwasAIandma-
chinelearning(Source:VoyaInvestment
Management,2023).However,outsideof
thetechnologysector,somecompanies
havestartedtoseeslowerenddemandas
theeconomyslows,soitisstillunclearif
positivemomentumfromAIcancarry
overintothebroaderequitymarketsover
anextendedperiod.

Ifweareinfact,enteringaglobaleco-
nomicslowdown,AI-relatedinvestments
inareassuchasproductivityenhance-
mentandautomation,shouldhelp
companiesbetternavigatesuchan
environment.Thedevelopmentsaround
generativeAIandGPTtechnologyarea
furtherdemonstrationthatlongterm
demandforcompanieswithinAIinfra-
structureshouldremainstrong,given
thecomputingrequirementsfortraining
complexAImodels.’

What are the main opportunities and 
threats for 2024? What about AI?
‘Recenteconomicdatareinforcedthe
viewthatUSeconomicgrowthremains
resilientasthelabourmarketremains
tightandconsumerspendingcontinues
todemonstrateresiliency.Inflationaround
theworldremainsonadownwardtrajec-
toryandneedstostayonthistrendin
ordertomeetthetargetedlevelsforcen-
tralbanks.Afterthestrongyear-to-date
equitymarketreturnsin2023,especially
fortechnologystocks,volatilitymayin-
creaseoverthecomingquartersas
interestratesmaystayhigherforlonger,
whilerestrictivefinancialconditionsslow
economicgrowth.

Inarecentstudywhere300keydecision
makersinITwereasked,‘Whattechnolo-
giesdoyouseehavingthegreatestim-
pactonyourcompanyinthenextfive
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Which asset classes are most 
attractive?
‘Thelasttwoyearshaveseenanunprece-
dentedtighteningofmonetarypolicy.In
2022thisreflectedtheinflationshock
followingthepandemicandtheRussian
invasionofUkraine.In2023itcontinued
ascentralbankssoughttoensurethat
mediumterminflationaryexpectations
remainedanchoredcloseto2%.Market
returnshavebeendisappointingthrough
thisperiod.Lookingforward,weareclose
totheapexoftheinterestratecycle.The
mainbeneficiaryofthiswillbefixedin-
comeassetclassesgiventhattherisk
premiumintheinterestrateyieldcurve
hasrisenthemost.Higheryieldsand
threeyearsofunderperformanceshould
meanhigherreturnsfromfixedincome
goingforward.

Withinfixedincome,corporatecreditis

themostattractivearea.Highlyrated
companiesthatissuedebtareunlikelyto
facesignificantcreditissues,evenifthe
economicenvironmentdoesdeteriorate
fromhere.Yearsoflowinterestrateshave
allowedbalancesheetstobestrength-
enedwithdebtprofilesextended.Average
interestcostsremainlow,evenforthose
companiesthatmustrefinancesomeof
theirborrowing.Meanwhile,investorswill
benefitfromtheadditionalyieldavailable
oncorporatebonds,around160basis
pointsrelativetogovernmentbonds.This
shouldgenerateapositiveexcessreturn,
whichisattractiveoveramulti-yeartime
horizon,becauseofthecompoundingof
totalyieldsofaround4.5%.Asinflation
recedes,centralbankswillshifttowards
aneasierstance,benefittinginvestorsin
fixedincomefromsomeshiftdownin
yieldsin2024.’

ChrisIggo
CIO,AXAIMCore&Chair,AXAIMInvestmentInstitute

‘We are close 
to the apex of 
the interest 
rate cycle.’
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What are the main opportunities and 
threats for 2024? What about AI?
‘WeexpectcontinueddisinflationintheUS
andEurope,largelyduetogrowthlevels
thatareexpectedtoremainbelowtheir
historicaltrend.Wealsoexpectafurther
normalizationoflabourmarketimbal-
ances,resultinginfurtherlooseningof
labourmarketconditionsinbothregions.
Thisshouldkeepcentralbanksonhold
andmighttriggermarketstopriceinrate
cutsoverthemediumterm.Thiswouldbe
positiveforUSandEuropeangovernment
bondsaswemovebeyondthepeakofthe
hikingcycle.Asweprogressdeeperinto
2024,wecouldseeabullsteepeningof
yieldcurvesasfront-endratescouldstart
toreflectlowerpolicyrates.

Turningourattentiontotheequitymar-
kets,theseeminglyhighvaluationsofUS
equitymarketsdeserveadeeperanalysis.
Whenexcludingtheso-calledMagnificent
Seven,theS&P500isofferinganequity

EwoutvanSchaick
HeadofSustainableMAS,GoldmanSachsAssetManagement

riskpremiumof4.2%,whichisinlinewith
theaverageobservedduringthe2003-
2008periodwheninterestrateswherein
similarterritory.Currentearningsper
shareexpectationsareslightlybelow
trendgrowth.However,thereistherisk
scenariofor2024thatequitymarketswill
besurprisedifgrowthturnsouttobe
worsethananticipatednextyeardueto
thefinancialtighteningalreadyinthe
pipeline.Theearningsguidancewasal-
readyweakinQ32023,howeverthe2024
earningshavenotbeenreviseddownyet.

Onamorepositivenote,theopportunities
intheAIspacedonotseemtobereflect-
edinequityvaluationsorgrowthexpec-
tationsatthemoment.BigTechnames
areincurringcapextobuildouttheirAI
offeringsandin2024shouldstartshow-
ingsomerevenuefromtheseproducts.If
AI’spromisematerializesnextyear,there
isastrongpotentialforupsideinthe
equitymarket.’

‘If AI’s promise 
materializes 
next year, there 
is a strong 
potential for 
upside in the 
equity market.’

THEMA
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Which asset classes are most 
attractive?
‘Wherearewenowasweheadinto2024?
Ibelievewe’reonthecuspofamajor
transition,onewherelong-terminvestors
canfindattractiveincomeopportunities
ascentralbankspivotfromrestrictive
monetarypolicytosomethingthatlooks
muchmorebenign.

Turbulentmarketsin2022,plusthe
prospectofrelativelyhighyieldsinmoney
markets,ledinvestorstoflocktocash-
likealternatives.Cashinvestmentsstill
lookcompellingtomanyinvestorstoday,
buttheFedappearstobenearingaturn-
ingpoint.Historyteachesusthatthis
maybeanopportunetimetoshiftbackto
stocksandbonds.Ifyouagreethatthe
Fedisnearlyfinishedhikingandthatcash
yieldsmaydeclineovertime,thequestion
is:wheretoinvestnow?AftertheFed’s

MikeGitlin
President&CEO,CapitalGroup

finalhikeinthelastfourcycles,equity
andfixedincomereturnswereboth
strongintheyearthatfollowed.
Importantly,forlong-terminvestors,
thesesectorsmaintainedrelative
strengthoverafive-yearperiod.

Inertiacanbeaverypowerfulforce,espe-
cially5%cashyield-inducedinertia.
Investoremotionsarereal.Pastlosses
stingforalongtime,andtoday’sseem-
inglyattractiveratesonmoneymarkets
feelgood.Butasinvestors,weknowthat
marketsdon’tidleforlong.Investors
couldbecomestuckincashiftheywait
toolongtogetbackintothemarket,as
betterpotentialopportunitiesemerge.

Wefocusonhelpinginvestorsachieve
long-termsuccess.Ifirmlybelievethat
thebestpathtowardthatgoalisthrough
stockandbondmarkets.’

‘Investors 
could become 
stuck in cash if 
they wait too 
long to get 
back.’

SiegfriedKok
SeniorPortfolioManager,OBAMInvestmentManagement

‘2024 wordt  
het jaar van 
AIRSTING.’

meernaarvorenkomenvoordiverse
bedrijfsmodellen.Dekomendetijdzullen
ernogveelschuldengeherfinancierd
moetenwordentegeneenduidelijkhoger
renteniveauendatzalooknogwelde
nodigeongelukkenkunnenopleverenvoor
hooggefinancierdebedrijven.Oplopende
(overheids)schuldenzullensowiesoeen
themablijven,aangezienditzowelin
EuropaalsindeVSextremerevormen
aanneemtwaaropeenkeermoetworden
ingegrepen.Verderzullendiversegeo-
politiekespanningenookin2024aanblijven.
DeoorlogstafereleninOekraïneenIsraël,
despanningentussenChinaenTaiwanen
hetblijvendeconflictoverhandelentoe-
gangtothoogwaardigetechnologietussen
deVSenChina.Tenslottezullendeontwik-
kelingenrondomkunstmatigeintelligentie
eendominantthemablijven,aangezienwe
veletoepassingensteedsbrederingehele
bedrijfstakkenzullenzien.Almetalweten
weééndingzeker:2024zalwederomeen
turbulentjaargaanworden.’

Wat zijn de economische 
vooruitzichten voor 2024?
‘2024wordthetjaarvanAIRSTING:
ArtificialIntelligence,Rente,Schulden,
Turbulentie,Inflatie,(hoopop)Normalisatie
&Geo-politiekeonzekerheden.

Aandelenmarktenzullenookin2024gedo-
mineerdwordendoorinflatieontwikkelingen
enhethieraangekoppelde(rente)beleidvan
decentralebanken.Gaancentralebanken
dekorterentetarievenalterugschroevenin
2024ofniet?Zaldekerninflatieverderda-
len?Erzalmeerfocuskomenopdenega-
tieveeconomischeeffectenvanvoorgaande
renteverhogingen.Dithoeftnietdirect
slechttezijnvooraandelenmarktenalsdat
ookbetekentdatderente-eninflatiever-
wachtingenomlaagkomen,zolangwemaar
nietineendiepereeconomischeofwinst-
recessievoorbedrijvenbelanden.Zekerna
eenzeerlangeperiodevanultralagekapi-
taalmarktrenteszullendegevolgenvande
forseensnellerenteverhogingensteeds
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Waar liggen de grootste kansen en 
bedreigingen voor 2024? En voor AI?
‘Hetislanggeledendatermeteenge-
balanceerdeportefeuillezoveelvielte
verdienen.Doordestijgingvanderente
ligthetwinstrendementopaandelennu
ophetzelfdeniveaualshetaanvangsren-
dementopobligaties.Totophedendaal-
dedeinflatievooraldoorverbeteringen
aandeaanbodzijde.Centralebanken
remmendevraagzijdeendatzorgter
volgendjaarvoordatdeinflatieindeVS
benedende2%kanuitkomen.Oplopende
werkloosheidenstijgendeproductiviteit
gevendecentralebankruimteomde
renteteverlagen.Datisgoedvoorobli-
gaties.Diestijgendeproductiviteitwordt
mogelijkgemaaktdoorAI,waardoorook
bedrijfswinstenkunnenstijgen.Datis
weergoedvooraandelen.

VoorEuropadreigteenstagflatiescenario.
DeinflatieishogerinEuropa,maardat
komtvooraldoorinternationaalbepaalde
energieprijzen.DaarkandeECBbetrekke-
lijkweinigaandoen.Europesebedrijven
zijnveelminderwinstgevenddan
Amerikaansebedrijven.Doordevergrijzing
stagneerthierdeconsumptie.Europa
moethethebbenvandeexportenmet
dureenergieendurearbeidisdatniet
eenvoudig.MogelijkkanindeVSopnieuw
eenrecessiewordenvoorkomen.Naastde
positieindeVSgaatdevoorkeuruitnaar
Aziatischemarkten,dieprofiterenvaneen
zwakkeredollar.Chinawintinsneltempo
marktaandeelopverschillendegebieden,
waaronderelektrischeauto’senallesrond-
omdeenergietransitie.Japanisnogaltijd
extreemgoedkoopenprofiteertvande
normaliseringvandeinflatie.Demeest
favorieteopkomendemarktisVietnam.’

HanDieperink
CIO,Auréus

‘Japan is nog 
altijd extreem 
goedkoop en 
profiteert van 
de normali-
sering van de 
inflatie.’
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Wat zijn de economische 
vooruitzichten voor 2024?
‘Dewereldeconomieheefttemakenmet
eenlastigemacro-economischeomge-
ving.Degroei-inflatie-trade-offisper
saldoongunstig.DeAmerikaanseecono-
mischegroeiismomenteelnogrobuust,
maarindeeurozoneeninChinahapert
degroeimotor.Deinflatieisin2023afge-
koeld,maardekerninflatieligtnogsteeds
bovendedoelstellingvancentraleban-
ken.DecentralebankenindeVSeninde
eurozonezullendebeleidsrentedanook
noglangeretijdopdehuidigeniveaus
houdenomdeinflatieverderintedam-
men.Depiekindebeleidsrenteslijktbe-
reikt,maareenversoepelingvanhetmo-
netairebeleidopkortetermijnis
onwaarschijnlijk.Hetkrappemonetaire
beleidendegestegenlangerenteszullen

MauriceGeraets
SeniorInvestmentStrategist,AchmeaInvestmentManagement

deeconomischegroeiin2024onderdruk
zetten.Daarnaastzorgende(geo)politieke
ontwikkelingenvoorextraonzekerheid.

Eendergelijkeuitdagendebeleggingsom-
gevingillustreerthetbelangvaneffec-
tievediversificatie.Inflatiegevoeligebe-
leggingen,waaronderookgrondstoffen,
blijveneenbelangrijkonderdeelvaneen
robuustebeleggingsportefeuillevanwege
deaanhoudendeinflatierisico’sengeopo-
litiekeonzekerheden.Deverwachteren-
dementenvoordemiddellangetermijn
voordevastrentendewaardenzijneen
stukhogerdaneenaantaljarengeleden,
doordegestegenrentes.Aandelenuit
ontwikkeldemarktendaarentegenogen
persaldokwetsbaardoorderelatiefhoge
waarderingendematigeeconomische
groeivooruitzichten.’

‘De piek in de 
beleidsrentes 
lijkt bereikt.’

THEMA
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Waar liggen de grootste kansen en 
bedreigingen? En voor AI?
‘2024lijkteenjaartewordenwaarinde
economischeactiviteitafkoelt,langeter-
mijnrenteshoogblijveneninflatie,hoewel
verderdalend,tehoogblijft.Decentrale
bankenzullendoordatlaatstenietde
gebruikelijkereflexkunnenlatenzienals
deeconomiewindtegenkrijgt,namelijk
hunrentessterkverlagen.Deaanhoudend
tehogeinflatiezaldatgrotendeelsinde
wegstaan.Ondertussenblijvendespan-
ningenopgeopolitiekvlakbehoorlijk,ze-
kernaarmateheteindevanhetjaarna-
dertendeAmerikanenhunpresidentvoor
dekomendevierjarenkiezen.

Hetzoumijnietverbazenalsdoordat
allesopdefinanciëlemarktenendaarbui-
tenhetbesefontstaatdatde(economi-

EdinMujagić
ChiefEconomist,OHVVermogensbeheer

sche)omgevingnietalleeningrijpend,
maarookstructureelisveranderd.Het
jaar2024kanzobezieneenkeerpunt
worden.

AIentoepassingendaarvanzullendan
nogmeergezienwordenalsdéoplossing
voorallerleieconomischeuitdagingen
voordetoekomst,zoalsdestrijdtegen
klimaatveranderingendegevolgenervan,
ofdevergrijzingenalsgevolgdaarvan
eentoenemendeschaarsteaanarbeid.
Hetisdaaromteverwachtendaterwereld-
wijdnogmeergeïnvesteerdzalwordenin
onderzoekenontwikkelingvanAIentoe-
passingenervan.Hetverledenleertons
datzoietsdoorgaansdeomslagnaaran-
dereénbeteretijdeninluidt.2024biedt
daarmeeeenkansomvoortesorterenop
dietoekomst.’

‘Het jaar 2024 
kan een 
keerpunt 
worden.’

BobHoman
Hoofd,INGInvestmentOffice

‘Het ziet er voor 
aandelen 
helemaal niet  
zo slecht uit.’

meteenverwachtewinstgroeivanrond
de5%in2024welietsconservatieverdan
deconsensus.Metwatteruglopenderen-
teskunnenaandelenwaarderingennaar
onzemeningookietsomhoogenziethet
ervooraandelenhelemaalnietzoslecht
uit.Binnenaandelenblijvenwevooralsnog
positiefoverAmerikaanseaandelen,en
danvooralovergroeiaandelendieweveel
indetechnologiehoekvinden.Naastda-
lenderenteshebbendergelijkebedrijven
ookdewindmee,metAIalsbelangrijke
groeifactor.

Indegeschetsteeconomischeomgeving
verwachtenwevoorbeidegroteasset
classespositieveresultaten,waarbijobli-
gatiesrisicogewogenwatinhetvoordeel
zijn.Wegaanhetjaarinmeteenneutrale
weging.Datgeldtookvoordebeleggings-
categorieëndieerquarisico/rendement
wattusseninliggen,zoalsvastgoed.Over
grondstoffenzijnweminderenthousiast,
hoogstenszonuendanalshedgetegen
bijvoorbeeldgeopolitiekespanningen.’

Welke asset classes zijn het meest 
aantrekkelijk?
‘Wijzienin2024eenomgevingmeteen
vertragendegroeieninflatie,encentrale
bankendieklaarzijnmethetdichtdraaien
vandegeldkraaneneenbeginmaken
metrenteverlagingen.

Rentesopstaatsobligatieszijnditjaar
verderopgelopenenbiedenineenderge-
lijkeomgevingechtweereenaantrekkelijk
alternatief.Weverwachtenweldatdeter-
mijnpremienogwatverderkanoplopen
doordegrotekapitaalbehoeftesvanover-
hedenenquantitativetighteningdoor
centralebanken.Doordatdezetermijn-
premieinonzeogenminderzaltoenemen
danwatweaannominalerentedalingver-
wachten,alsgevolgvanvertragendeinfla-
tie,verwachtenwenaastdecouponook
nogwatkoerswinstvoorobligaties.

Ondanksdeeconomischegroeivertraging
wordtertochwinstherstelvoorbedrijven
verwacht,metnameAmerikaanse.Wijzijn
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Which asset classes are most 
attractive?
‘Itisdifficulttoidentifymanyareasof
marketsthatlookoutrightattractivewhile
inflationisstillabovecentralbanktargets
andrecessionriskslookelevated.Asare-
sult,weareseekingtomaintainhigher
levelsofdiversificationinportfolios.ForUS
investors,higherinterestratesandlower
inflationmakeiteasiertofindassetsthat
offerbetterinitialentrypoints.However,
thestartingbaseisharderforeuro-based
investorswhereinterestratesareonlyjust
surpassinginflation.Withyieldcurvesin-
verted,higher-qualityfixedincomeassets
arestilloftenstrugglingtodeliveryields
abovethecurrentrateofinflation.Atthe
sametime,globalequitiesarefarfrom
cheap,andearningsexpectationsremain
closetopeaklevels.Thisleavesequity

marketsatriskoffurtherfalls,ifeconomic
growthslowsmeaningfully.

Thatsaid,someassetsoffertheprospect
ofbetterreturnsacrossarangeofscena-
rios.Cashandshort-termgovernment
debtnowofferbetterabsolutereturns
thanoverthelastdecade,particularlywith
inflationlikelytocontinuetoslow.
Europeaninvestmentgradebondsoffer
potentiallyattractivereturnsovertheme-
diumterm,havingpricedagreaterproba-
bilityofrecessionthanotherareasofcre-
dit.Thelowerdurationandhighercredit
spreadsonoffer,comparedtotheUSmar-
ket,leadstogreaterlikelihoodofpositive
returnsinthemediumterm.Similarly,euro
highyieldmarketsoffergoodyields,but
investorsmaywanttoconsideractivema-
nagersasdefaultratesarerising.’

OliverBlackbourn
PortfolioManager,Multi-AssetTeam,JanusHendersonInvestors

‘Euro high yield 
markets offer 
good yields.’
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Welke asset classes zijn het meest 
aantrekkelijk?
‘Inonzevisiezal2024dezwanenzangvan
smettelozedesinflatieinluiden.Wevoor-
zieneentransitievanhetvigerende
‘goudlokjes’-scenarionaareen‘banenrijke
economischestagnatie’:eenfragielma-
cro-economischevenwichtdatuiteinde-
lijkuitmondtindaadwerkelijkestijging
vandewerkloosheidinG7-economieën.
Waarschijnlijkzaldewerkloosheideind
2024beduidendmeerzijndande0,3%
stijgingdiecentralebankenhebbeninge-
tekend.Redenhiervoorisdatdesinflatie
typischgepaardgaatmeteengroterba-
nenverlieszodradePhilipscurvevlakker
wordtineenmeergematigdeinflatie-
omgeving.Tevensverwachtenwedatde
immuniteitvanbedrijvenenhuishoudens
tegenrenteschokkenlangzaambegintaf
tekalven,geletopdeherfinancierings-
kalender.Delaatsteloodjesindeverkrap-
pingscyclusblijkenuiteindelijkdushet
zwaarst.Echter,definanciëlesituatievan
bedrijfslevenenhuishoudensisveelal
voldoendeveerkrachtigomeenklassieke
recessiein2024aftewenden.

PetervanderWelle
Multi-AssetStrategist,Robeco

Wevoorzienin2024eenterugkeervande
negatievecorrelatietussenaandelenen
staatsobligaties.Wezijnmetnameen-
thousiastoverhetkorteeindvanderen-
tecurve,maarzienookkansenindezeer
gunstiggewaardeerdeyeneninhoogren-
tendebedrijfsobligaties,zodradekre-
dietrisico-opslagen200tot250basispun-
tenzijnuitgelopenvanafdehuidige
niveaus.Derentecurvekansteilerworden
indeeerstehelftvan2024.Hoewelhet
leeuwendeelhiervanbull-steepeningzal
zijn,valteenverderebear-steepeningniet
uittesluiten,uitzorgoverhetlangeter-
mijninflatierisicoalsgevolgvanfiscale
dominantie,metnamevoordeVS.We
verwachteneenmoeizaamjaarvooraan-
delen.Dehuidigedubbelcijferigewinst-
verwachtingenvoorontwikkeldemarkten
in2024zijnnaaronzemeningduidelijkte
optimistisch.Inonsbasisscenariovoor-
zienwe,netalsdeconsensus,mildecon-
tractievandekoers-winstverhouding.Een
duidelijkopwaartsrisicovooronsbasis-
scenarioiseensterkerdanverwachte
dalingvandereëlerente,dieweerlucht
blaastindeaandelenwaarderingen.’

‘We voorzien 
een terugkeer 
van de 
negatieve 
correlatie 
tussen 
aandelen 
en staats- 
obligaties.’
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Wat zijn de economische 
vooruitzichten voor 2024?
‘Demacro-economischeontwikkelingen
zijnminderonzekerdaneenjaargeleden.
Deinflatieheefteenaanzienlijkedaling
latenzien,alisdekerninflatienogte
hoogenhardnekkig.Analistengaanuit
vaneeninflatietussende2%en2,5%de
komendejarenindeeurozone.DeFeden
deECBhebbenheteindvandeverkrap-
pingscyclusbereikt.Devraagin2024zal
zijnofenhoeveeldecentralebankende
rentesalweerzullenverlagen.

Eriszelfsweersprakevaneniggroei-
optimisme,gedrevendoordiedalende
inflatieeneennogsteedssterkearbeids-
markt.Hetconsumentenvertrouwenlaat
weerenigherstelzien.Daardoorisreces-
siegeenbasisscenariomeer,maareen
risicoscenario.Tochzijndegroeivooruit-
zichtennognietuitbundig.Redenenzijn
dehogerentes,problemenindevast-
goedmarkt,afnemendewinstmargesen
debeperktefiscaleruimtevoorstimulus.


JitzesNoorman
DelegatedCIO&InvestmentStrategist,ColumbiaThreadneedle
Investments

Belangrijkethema’sendrijverszijnnog
steedsdegeopolitiekefragmentatie,de
oorloginOekraïne,eenconflicttussende
VSenChina,enklimaatverandering.Daar
ispolitiekeonzekerheidbijgekomen,met
deAmerikaansepresidentsverkiezingenin
2024.

Risicovolleobligatieshebbeneenaantrek-
kelijkerisico-rendementsverhouding,ten
opzichtevanzowelstaatsobligatiesals
aandelen.Ookcommoditiesenmetname
catastrofe-obligatiesscorenditjaarwe-
deromgoedinonsCapitalMarket
Assumptions-model.

Totslotishetsysteemrisicoafgenomen,
blijkenseenlagerevolatiliteitalsookeen
lagerecorrelatietussenindividueleaande-
len.Voorsysteemrisicoisindeaandelen-
marktechterconcentratierisicoinde
plaatsgekomen.Enindeobligatiemarktis
weersprakevankredietrisico,zowelwat
betreftstaatsobligaties(toenemende
staatsschuld)alswatbetreftbedrijfsobli-
gaties(toenemendaantalfaillissementen).’

‘Recessie is 
geen 
basisscenario 
meer.’

KeithWade
Hoofdeconoom,Schroders

‘Aan de 
volgende fase 
van desinflatie 
zal een 
prijskaartje 
hangen.’

gingvandevoedsel-enenergieprijzen
zoudenuiteindelijkdoordeinflatie-indices
heenspoelen.Aandevolgendefasevan
desinflatiezaleenprijskaartjehangen:de
werkloosheidindeVSlooptvolgendjaar
optot4,8%.Eenrecessieisweliswaarvan
tafel,maarhetmoeilijkedeelvanhette-
rugdringenvandeinflatiebegintnupas.

Zoweldeontwikkeldealsdeopkomende
economieënzullenvertrageninlijnmet
deVSenChina,verwachtenwe.Weme-
nennogsteedsdatdeinflatieverderzal
dalen,hoewelditeenvertragingvereist
vandewereldwijdegroeitot2,1%in2024.
Delandingvoordewereldeconomiezal
nietzohardzijnalsvoorheengedacht,
maar2024zalnogsteedshetzwakste
jaarineendecenniumzijn,hetpandemie-
jaar2020buitenbeschouwinggelaten.’

Waar liggen de grootste kansen en 
bedreigingen voor 2024? En voor AI?
‘Definanciëlemarktenrekenenopeen
zachtelandingvandeeconomie.Maaron-
dankshetoptimismestaatdewereldeco-
nomievooreenaantaluitdagingen.Niet
alleeconomieënblijkenzoveerkrachtigals
dievandeVS.Deinflatieisweliswaarge-
daald,maarzekernognietverslagen.

Degroeivooruitzichtenin2024hangengro-
tendeelsafvandeontwikkelingvandeinfla-
tie.Dealgemeneinflatieissterkgedaaldin
degroteeconomieëndankzijdedalingvande
voedsel-enenergieprijzen.Alsdezebuiten
beschouwingwordengelaten,isdedaling
vandekerninflatieminderindrukwekkend.

Dedalingvandeinflatietotnutoewas
‘eenvoudig’.Debasiseffectenvandestij-
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Waar liggen de grootste kansen en 
bedreigingen voor 2024? En voor AI?
‘Deafgelopentweejaarhebbenfinanciële
marktenvoornamelijkinhettekengestaan
vandeonverwachtestijgingvandeinflatie
endebijbehorendecorrectiediedaardoor
heeftplaatsgevondeninderentemarkt.Het
zouleukzijnomtedenkendathiermeede
grootsteonzekerheidinmiddelsweluitde
marktis,maarwellichtishettochnogwat
vroegomdevlaguittehangen.Structurele
factorenalsvergrijzing(krappearbeids-
markten),deenergietransitie(oplopende
economischeschade)engeopolitiekepola-
risatie(Amerikaansepresidentsverkiezin-
gen)kunnenookvolgendjaarweerhet
nodigezandinderaderenvandewereld-
economiestrooien.Wijschattenindatde
risico’svoorgroeiaandeonderkantenvoor
inflatieaandebovenkantliggen.Ookde
beperktefiscaledisciplinedieweopdit
momentmetnameindeVSzien,zouerwel
eenstoekunnenleidendatkapitaalmarkt-

rentesookvolgendjaarwederomcentraal
kunnenkomentestaan.

DeopkomstvanAIkanhierbijoverigensals
tegenhangerdienen,waarbijerjuistsprake
kanzijnvaneensterkeproductiviteitswinst
endaarmeegepaardgaandelagereinflatie.
Deervaringleertechterdatwaardefinan-
ciëlemarktenbepaaldethema’salsnelom-
armen,degevolgenvoordeonderliggende
economievaakpasnaenigejarenvoelbaar
zullenzijn.Ofditvoor2024eengroterolzal
gaanspelen,kunjejeafvragen.

Zwakkegroeieninflatiediewellichtwat
langerhoogblijft,datklinktmisschienniet
alseenbemoedigendeomgevingvoorfi-
nanciëlemarkten,maardaarkanéénkant-
tekeningbijgeplaatstworden:erisalaar-
digwatslechtnieuwsingeprijsd.Anders
dantweejaargeledenvalterinmiddels
weerhetnodigetekiezen,waarmeeTINA
gelukkigtengravegedragenkanworden.’

LukasDaalder
ChiefInvestmentStrategist,BlackRock

‘Er is al aardig 
wat slecht 
nieuws 
ingeprijsd.’
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Wat zijn de economische 
vooruitzichten voor 2024?
‘In2024zalde‘brandstof’diedeecono-
mieënin2023aandeganghield,bijnaop-
raken.IndeVSzullenhuishoudensbinnen-
korthunspaaroverschottenhebben
uitgegevenenzullendebedrijfsinvesterin-
genafnemen.Europaiskwetsbaardervoor
recessierisico’sdandeVS.Defiscalesteun
kanomkerenalsregeringenzichrichten
opschuldvermindering.WatChinabetreft,
kijkenwenaardelangetermijn.Hetoplos-
senvandehuidigeconjunctureleproble-
menkandegroeistimulerenendeasset-
prijzenhelpenherstellenin2024.

Tegelijkertijdkunnenweverwachtendatin
veelontwikkeldemarktenkrapperefinan-
ciëlevoorwaardenopdeeconomische
groeiendebedrijfswinstenzullendrukken,
waardooraandelenonderdrukkomente
staan.Nudecentralebankenderentebe-
ginnenteverlagenomdegroeiteonder-
steunen,zienwedeaantrekkingskracht
vaneenlangelooptijdpositieinobligaties.

DanielMorris
ChiefMarketStrategist,BNPParibasAssetManagement

AImoetdekomendejareninnovatieen
creatievedestructieblijvenstimuleren.
Hetzalderestvanhetdecenniumwaar-
schijnlijkeenbelangrijkeaanjagerzijnvan
devraagnaarhalfgeleiders,terwijldein-
drukwekkendbredetoepasbaarheidervan
aandelenbuitendetechnologiesector,
waaronderdegezondheidszorgenhet
onderwijs,zoukunnenhelpen
ondersteunen.

Binnenprivateassetszienwevoorinfra-
structuredebt-beleggerseenpijplijnvan
kansen,waaronderkansendieverband
houdenmetdeovergangnaareenduur-
zameeconomie.

Wijzijnvanmeningdateruiteenlopende
mogelijkhedenzijnomecologischeduur-
zaamheidtebevorderenentebehouden,
deenergietransitietebespoedigenénte
zorgenvooreenrechtvaardigeovergang
naareenCO2-armeeconomie.Ookin2024
blijvenweinzettenopduurzaamheid.’

‘We zien de 
aantrekkings-
kracht van  
een lange 
looptijdpositie 
in obligaties.’
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 FIGUUR 2:  RELATIEVE AANTREKKELIJKHEID OBLIGATIES PER 31/10/2023

 FIGUUR 1:  RELATIEVE AANTREKKELIJKHEID ASSET CLASSES PER 31/10/2023

 FIGUUR 3:  RELATIEVE AANTREKKELIJKHEID AANDELEN PER 31/10/2023
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Luisterendnaaraldezeexpertslijkt
volgendjaarhetjaarvanminderingte
gaanworden:verderafremmendeeco-
nomischegroei,vooralinEuropaen
China,dalendeinflatie,dalenderentes
endalendewinsten.Gelukkigiseen
recessievantafel,maarzoalseenvan
deexpertszegt:‘Hetmoeilijkedeelvan
hetterugdringenvandeinflatiebegint
nupas.’

Debestekansenliggeninobligaties,
vooralindiemeteenlangelooptijd.
Ofschoonaandelenerbekaaidafkomen
indeoutlook,biedenookdievoorde
langetermijneengoedinstapmoment
in2024.Japanendeyenlonken,net
alsAIenaandelengezondheidszorg.

Bedreigingenkomenvandegeopolitieke
situatie,detoenemendevolatiliteitop
deaandelenmarkten,dekansdatde
inflatiedalingdoorschietnaardeflatie,
denoodzakelijkeherfinancieringvan
veelschuldentegeneenhogerrente-
niveau,deoplopendeoverheidsschulden
diequaomvangextremerevormenaan-
nemen,endemogelijkeverrassings-
reactieopdemarktalsblijktdatde
economischegroeitochnoglageris
danverwacht.

Inzoomendopdeconsensus-grafieken
vanAlphaResearchtenaanzienvande
gemiddeldeassetallocatievan70asset
managersblijktdataandelennogsteeds
zijnonderwogen,maar‘voorzichtiglaten

wehetabsolutepessimismeachterons’,
aldusEelcoUbbels,Directeurvanhet
adviesbureau.Watwelopvaltisdat
cash,samenmetfixedincome,nog
steedskingis.Eenverrassendedraai
in2023.‘Fixedincomeveranderdevan
zwaaroninteressantin2023naarneu-
traalnu:degrootsteommezwaaiintien
jaartijd,’aldusUbbels.Allefixedincome-
categorieënbehalvehighyieldzijnaan-
trekkelijkergewordenvoor2024.‘High
yieldblijftinhetverdomhoekjezitten,
vanuithistorischperspectiefopeen
all-timelow.’

Dankzijdeontwikkelingenophetgebied
vanAIgaatITdebestewinstgroeiont-
wikkelingtonenkomendjaar.Hetblijft
devraagofdatmomentumvanAIook
overslaatnaaranderesectoren,zelfs
metdehogeproductiviteitswinstenen
daardoorlagereinflatiediedaarmeein
hetverschietliggen.Of,zoalseenvan
deexpertshetstelt,‘2024biedtdaar-
meeeenkansomvoortesorterenop
dietoekomst.’

Zoluidenwehetnieuwejaarinmetnog
tweepassendevooruitblikken:‘Hetzou
mijnietverbazenalshetbesefontstaat
datde(economische)omgevingnietal-
leeningrijpend,maarookstructureelis
veranderd.Hetjaar2024kanzobezien
eenkeerpuntworden.’‘Almetalweten
weééndingzeker:2024zalwederom
eenturbulentjaargaanworden.’


