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Renteontwikkeling obligatiemarkten sinds 2013
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In de eerste helft van 2022 waren er nauwelijks plekken om te
schuilen in de obligatiemarkt. Vanwege de hoge inflatie prijsden
wereldwijde obligatiemarkten snel een sterke verkrapping van
het monetair beleid in met een forse stijging van rentetarieven en
stevige verliezen op obligaties tot gevolg.

Obligaties met een variabele rente, zoals Floating Rate Notes,
Asset Backed Securities en Microfinanciering, presteerden
relatief goed doordat deze categorieén beperkt geraakt werden
door de rentestijging.

Europese staatsobligaties verloren maar liefst 11% door de lange
gemiddelde looptijd en sterke stijging van lange rentes. Europese
bedrijfsobligaties leden een vergelijkbaar verlies. Hoewel de
rentegevoeligheid van deze markt lager is, liep de risicopremie
sterk op wat voor een negatief koerseffect zorgde.

De rente voor wereldwijde High Yield obligaties (rendement dit
jaar -16%) liep ook sterk op, met een versnelling in juni door
toenemende zorgen over economische groei. De rente voor
obligaties uit opkomende markten in harde valuta (rendement
van -21% dit jaar) steeg zelfs tot boven de niveaus van de Covid-
crisis als gevolg van een hogere risicopremie en de sterke
stijging van de onderliggende Amerikaanse rente.

De rente op Europese staatsobligaties bereikte in juni het
hoogste niveau sinds 2013. Daarmee is deze categorie
aantrekkelijker gewaardeerd en beter in staat om de rol als buffer
in een portefeuille te vervullen.

Door bovengenoemde ontwikkelingen hebben wij in de afgelopen
weken het gewicht in Europese staatsleningen in ons beleid
verhoogd ten koste van Amerikaanse inflatie-gekoppelde
obligaties en Aziatische High Yield obligaties.
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