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De markt verdisconteert een beleidsrente van 1,75% voor
eind van het jaar

De grafiek weerspiegelt de verwachting ten aanzien van het ECB beleid
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De Europese Centrale Bank kondigde deze week aan
de beleidsrente met 75 basispunten te verhogen van
0% naar 0,75%. Deze historisch grote renteverhoging
laat zien dat de bestrijding van de inflatie de
allerhoogste prioriteit heeft.

Inflatie in de eurozone klom in augustus naar 9,1% op
jaarbasis. De kerninflatie (de inflatie exclusief voedsel
en energie) steeg naar 4,3%. Door de stijging van
energieprijzen hebben we de piek in inflatie in de
eurozone waarschijnlijk nog niet gezien.

Meerdere rentestappen liggen daarom in het verschiet.
Rentemarkten verdisconteren inmiddels een
beleidsrente van 1,75% per eind 2022 en 2,25% in de
eerste helft van 2023. Een probleem is echter dat de
ECB op de voornaamste oorzaak van de hoge inflatie,
de stijging van energieprijzen, geen vat heeft.

Tegen de achtergrond van een energiecrisis en een
stijgende beleidsrente, gaan wij voor de Eurozone uit
van een recessie. Of deze recessie mild of zwaar zal
zijn, hangt voor een belangrijk deel af van de mate
waarin inkomens onder druk komen door hogere
energiekosten.

De omgeving van stagflatie in Europa, een combinatie
van zwakke economische groei en hoge inflatie, maakt
ons minder positief op Europese aandelen t.o.v. andere
regio’s in de wereld. Wij hanteren dan ook een
onderwogen positie in Europese aandelen binnen de
beheerportefeuilles.
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