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Double dip?



Aantal keren “Double Dip” gezocht op 

Google
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Beurs voorspelde economische herstel
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Schulden USA
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Consumenten blijven somber
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Amerikaanse huizenprijzen (na inflatie)
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Huizenprijzen USA, NL en Duitsland
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Huizenverkopen
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Achterstallige hypotheek betalingen
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Werkloosheid
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Werkeloosheid
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Werkeloosheid
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Ondernemers zijn in rap tempo 

optimistisch geworden

6 /1 /1 1

7 17 37 57 77 98 18 38 58 78 99 19 39 59 79 90 10 30 50 70 91 1

2 0

3 0

4 0

5 0

6 0

7 0

8 0

9 0

-6

-4

-2

0

2

4

6

8

1 0

US ISM  M ANUFACTURERS SURVEY: NEW ORDERS INDEX SADJ
PCH# (USGDP...D,1 Y)(R.H.SCAL E)

So u rc e : DATASTREAM

Economische groei

Inkoopmanagersindex (nieuwe orders)

G35T



Ook in Europa
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Consumentenvertrouwen
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Aantal verkochte auto´s in USA, EU en 

China
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En in China
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Ook Chinese beurs is goede voorspeller
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De lange termijn



Lithograph by Currier & Ives, 1875



Vergelijking kredieten op lange termijn
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Gevolgen: minder krediet

Groei van GDP vooral door leveraging



De toekomst is een smal pad tussen 

inflatie en deflatie

deflatie inflatie





Monetaire verruiming:

FED pompt geld in de markt
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Gevolgen hyperinflatie: 

voorbeeld Zimbabwe



Wat doet hyperinflatie met aandelen?
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Of deflatie



Voorbeeld deflatie: Japan
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Economische groei Japan 
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Aandelen in een Japan scenario
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Aandelen in een Japan scenario
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Obligatie rente in een Japan scenario
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Of after crash scenario?

AEX nu en in 2003 
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Korte termijn Aandelen



Dividendrendement MSCI Europe
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In vergelijking met obligatierente
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Grootste gedeelte van 

aandelenrendement komt van dividenden

Bron GMO



Koersen en verwachte winsten
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Sentiment: aankopen aandelenfondsen 
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Er worden veel call opties gekocht
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Amerikaanse adviseur adviseert om te 

kopen; slecht teken
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Insiders verkopen juist



Conclusie 

 De recessie is voorbij, economisch herstel vooral door voorraad 

opbouw, lage rente centrale banken en overheid stimulansen.

 Het vervolg hangt af of we van eerdere crises hebben geleerd, niet te 

vroeg en niet te laat afremmen door centrale banken.

 Maar het afbouwen van schulden is een langdurig proces en zal lang 

op de economische groei drukken. 

 In de aandelenmarkt kunnen er flinke opgaande bewegingen zijn, maar 

verwar het niet met een bull markt. Actieve aanpak is nodig.

 Voor 2011: veel geld aanwezig op zoek naar rendement, de winsten 

stijgen.

 Markt lijkt oververhit op korte termijn. 



Morningstar ratings SNS fondsen



Bedankt en veel succes


