Update: ‘Einde NAVO’-scenario

Sprenkels | Nieuwsbrief update 9 april 2025

In deze update

Op 17 maart publiceerden wij onze nieuwsbrief over het 'Einde NAVO'-scenario, waarin wij de potentiéle
gevolgen voor de financiéle markten onderzochten en drie concrete handelingsperspectieven voor insti-
tutionele langetermijnbeleggers aanreikten. Deze nieuwsbrief heeft ons waardevolle gesprekken opgele-
verd met veel van onze klanten.

Sinds de publicatie van de nieuwsbrief — en met name in de afgelopen dagen — hebben de marktom-
standigheden zich in een razend tempo ontwikkeld. Dit roept twee cruciale vragen op: (1) in hoeverre
lijkt dit scenario zich te manifesteren? en (2) is het al te laat om nog actie te ondernemen? In deze up-
date beantwoorden we deze vragen voor elk van de drie handelingsperspectieven.

[ 1=reinde-NAVO'-scenario [l = realisatie vanaf publicatiedatum (17 maart) tot 8 april slot

17/03 Sinds de publicatie van onze nieuws-
brief zijn zowel de Europese, Aziatische
als Amerikaanse aandelenmarkten fors
gedaald. De Europese markten zijn tot
op heden iets beperkter gedaald dan de
Amerikaanse evenknie, en ook vanaf een
hoger year-to-date niveau. Tot 17/03
was sprake van een year-to-date out-
performance van ca. 11,5% ten opzichte
MSCI Pacific yan Noord-Amerika. Verder is de dollar
gedeprecieerd, maar nog beperkt in het
licht van het scenario. Voor wie gelooft

-1,0% | EURUSD in het scenario, is het dieptepunt nog
niet bereikt en een regiodraai nog zeker
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Een 'fire sale' van Amerikaanse obligaties
en daling van vertrouwen als safe haven
leidt tot een stijging van de yields op

17/03

1-jrs rentemutatie

(EU swap & US T-bill) VS-staatspapier. De euroswapmarkt lijkt
nog onbewogen, uitgezonderd de korte
20-jrs rentemutatie rente met het OOg Op rate cuts. De in ons

{EU swop & US T-bond) scenario veronderstelde aanbodschok in

de vorm van investeringen heeft nog geen
tijd gehad zich te manifesteren.
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De gerealiseerde volatiliteit op de mark-

ten heeft ook zijn weerslag op de in-

geprijsde volatiliteit in opties. Een

3.2% m’\ 'brandverzekering' zoals becijferd in

2,8% (T e onze nieuwsbrief is per 8 april ruim 30%

2.4% W duurder. Merk op dat deze bescherming
tevens vanaf een lager (at-the-money)
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op 17 maart. De opportuniteit voor de

putoptie is dus deels afgenomen.
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——Prijs ATM put optie S&P 500 (% totoal vermogen voorbeeldbelegger)

----Langjarig gemiddelde (sinds 2015)




