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Corné van Zeijl houdt iedere maand een enquéte onder
beursexperts om het sentiment op zowel de korte als

lange termijn te peilen. De ondervraagden geven tevens
inzicht in hun meest en minst favoriete ondernemingen.

Deze maand is de enquéte door 60 experts beantwoord.

Mei was weer een mooie beursmaand. De AEX steeg 3,8%.
Opmerkelijk maar waar: over de afgelopen 3 maanden is de
Amsterdamse index nauwelijks veranderd. Dat hadden de
ondervraagde professionals niet voorzien. Zij waren juist
somber gestemd. 55% dacht dat de index zou dalen en slechts
19% ging van een stijging uit.

——
EXPERTS IETS MINDER SOMBER

Ook voor juni blijven de experts aan de sombere kant. 52% van
het panel denkt dat de koersen gaan dalen. Vorige maand was
dat percentage 55%. 22% verwacht een koersdaling. Er is wel
enige verbazing over de fikse koersstijging. Eén expert stelde
voor dat beleggers voortaan maar een dopingtest moesten
ondergaan in plaats van een coronatest. Eén van de optimisten
denkt dat corona steeds meer van de voorpagina zal
verdwijnen. En dan blijven alleen nog de positieve effecten
van de stimulansen door centrale banken over.

1-maands sentiment percentage ‘
optimistisch 21,7%

neutraal 26,7%
pessimistisch 51,7%

saldo -30,0%
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I
6-MAANDS VERWACHTINGEN WEER SOMBER

Ook ten aanzien van de visie voor de komende 6 maanden zijn
de experts nauwelijks van mening veranderd. Het percentage
pessimisten daalde licht van 50% naar 48%. 18% van de

ondervraagden is optimistisch voor de komende zes maanden.
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6-maands sentiment percentage

optimistisch 18,3%
neutraal 33,3%
pessimistisch 48,3%
saldo -30,0%
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——
SPECIALE VRAAG: HET CORONAVIRUS

Deze maand hebben we voor de vijfde keer op rij gevraagd of
de effecten van het virus (beter gezegd: de effecten van de
lockdown) al genoeg in de koersen zitten.

Het is mooi om het verloop van de antwoorden in de tijd te

zien. Opvallend is wel dat het aantal mensen dat denkt dat

het overdreven in de koersen zit verdisconteerd gestegen is.
Vorige maand was dat nog maar 3%, nu is dat 14%.

De vraag: Het nieuwe coronavirus

B zit nog niet genoeg in de huidige aandelenkoersen
verwerkt;

B zit nu genoeg in de koersen verwerkt;

B s overdreven in de huidige koersen ingeprijsd.
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AANDELENKEUZES MEI
Saldo Performance

AHOLD 7 2,9%
UNILEVER 4 2,0%
ING 4 15,9%
ADYEN 3 31,3%
Floppers Saldo Performance ‘
ARCELOR MITTAL 9 -14,0%
ROYAL DUTCH SHELL -5 -8,4%
ASML 5 8,2%
UNIBAIL-RODAMCO 3 -11,2%

De gekozen richting van de AEX was misschien niet zo goed, de
aandelenkeuzes daarentegen waren uitstekend. Alle toppers
ging in koers omhoog. Adyen zelfs met maar liefst 31%, terwijl
het aandeel de maand daarvoor al 17% meer waard werd.

Bij de floppers gingen drie van de vier aandelen (flink) omlaag
(Arcelor -14% en Unibail-Rodamco -11%). Shell was vorige
maand zowel op de toppers- als op de flopperslijst geplaatst
en de koers ging maar liefst 8% naar beneden. Alleen ASML
deed niet wat de experts hadden verwacht. Als op basis van
deze keuzes een fictief long/short hedgefonds gemaakt zou
worden, had dat fonds afgelopen maand 19,4% verdiend. Het
is daarmee één van de beste maanden sinds deze data wordt
bijgehouden.
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AANDELENKEUZES JUNI

Toppers Saldo

ROYAL DUTCH SHELL

GALAPAGOS

AHOLD

ING

PROSUS
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UNILEVER

ADYEN -10
ARCELOR MITTAL -4
ASML -2
ABN AMRO -2
RANDSTAD 2
JUST EAT TAKEAWAY -2
HEINEKEN -2

De veilige aandelen blijven in trek; Ahold, Unilever en
Galapagos. Shell staat weer terug bij de aandelentoppers. Dat
is een logische keuze volgens een expert: de olieprijs is
gestegen en de koers van het aandeel is gedaald. Na de 31%-
koersstijging van Adyen staat het aandeel deze maand bij de
floppers. Vanzelfsprekend is het een veilig bedrijf. Het zal
weinig last van de coronarecessie hebben, wellicht zelfs
profijt. De koersstijging is echter een beetje overdreven.
Verder is er algemene somberheid over Arcelor Mittal.

——
CONCLUSIE

Hoewel ook mei niet de verwachte koersdaling bracht, blijven
de experts volhardend in hun somberheid. Dat geldt voor
zowel de korte als voor de lange termijn. Het is duidelijk dat
de experts ervan uitgaan dat de economische impact van het
virus nog niet volledig in de koersen zit verwerkt.
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Dit is een publicatie van Corné van Zeijl, CONTACT
Senior Strategist bij ACTIAM.

ACTIAM beheert een vermogen van bijna € 60 miljard (ultimo
maart 2020) en behoort daarmee tot de grootste tien Nederlandse Marketing & Communicatie
vermogensbeheerders. Met robu'Lijste f.impact)strategieén en een solide @ +31-20-543 6777
performance trackrecord helpen wij u bij het behalen van uw

doelstellingen. Wij bieden duurzame oplossingen aan verzekeraars, < marcom®@actiam.nl
pensioenfondsen, banken en distributiepartners. We doen dat via actief en _ .

passief beheerde beleggingsfondsen en mandaten. www.actiam.com

Lees meer over ACTIAM of ga direct naar ons fondsoverzicht.

Disclaimer

ACTIAM N.V. streeft ernaar om accurate en actuele informatie te leveren van bronnen die als betrouwbaar mogen worden beschouwd. ACTIAM N.V. kan echter niet
instaan voor de nauwkeurigheid en volledigheid van de informatie in dit document, hierna aangeduid als 'de informatie'. De informatie kan technische of redactionele
onnauwkeurigheden of typografische fouten bevatten. ACTIAM N.V. geeft geen uitdrukkelijke of impliciete garanties dat de informatie in dit document juist,
volledig of actueel is. ACTIAM N.V. is niet verplicht om fouten of onnauwkeurigheden in de informatie bij te werken of te corrigeren. De informatie is gebaseerd
op historische gegevens en is geen betrouwbare basis voor het voorspellen van toekomstige waarden of aandelenprijzen. De informatie is vergelijkbaar met, maar
mogelijk niet identiek aan, de informatie gebruikt door ACTIAM N.V. voor interne doeleinden. ACTIAM N.V. garandeert niet dat de kwantitatieve rendementen of
andere resultaten van de informatie dezelfde zijn als de potenti€le opbrengsten en resultaten volgens de eigen prijsmodellen van ACTIAM N.V. Opmerkingen over
risico's met betrekking tot informatie mogen niet worden beschouwd als een volledige openbaarmaking van alle relevante risico's. De informatie mag door de
ontvanger niet worden geinterpreteerd als zakelijke, financiéle, investerings-, afdekking-, commerciéle, juridische, regelgevende, fiscale of boekhoudkundige
adviezen. De ontvanger van de informatie is persoonlijk verantwoordelijk voor de manier waarop de informatie wordt gebruikt. Beslissingen op basis van de
informatie zijn voor rekening en risico van de ontvanger.
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