RENTE EN OBLIGATIES
‘Pak de meerwaarde op Solvay’

Pascal Cornelis, obligatiespecialist van
vermogensbeheerder Value Square, verkoopt de
Solvay-obligatie en koopt er een van Nyrstar.

‘Wij adviseren om de meer-
waarde te verzilveren op de lening
van Solvay. Delening werd in 2009
uitgegeven tegen 101,85%. De le-
ning kan nu verkocht worden
rond 109% en levert nu nogslechts
een rendement van ongeveer
2,5%. Inclusief verlopen en uitbe-
taalde rente betekent dit een net-
torendement van 16,02 % op 2 jaar
en 2 maand’

‘Een mooi alternatief als herbeleg-
ging zien wij in de lening van Nyr-
star 5,375% die loopt tot 11/05/
2016 en nu een rendement biedt
van meer dan 4,6%. Dat geeft een
forse rendementsverbetering te-
gen de 2,5% bij Solvay. Nyrstar
heeft geen rating (tegenover Sol-
vay ‘A’) en bovendien is Nyrstar
heel cyclisch, dus adviseren wij
wel om daar maar de helft in te
herbeleggen. De Nyrstar-obligatie
kan je kopen rond 103%.”

Voor wie obligaties wil kopen of
verkopen: vraag altijd zowel de

bied-als delaatprijs: zo kan je zien
of je correcte prijzen Krijgt. Af en
toe eens prijs vragen bij verschil-
lende banken/makelaars is ook
nooit verkeerd.

‘In de selectie staan we even stil bij
de nakende vervaldagen van de

Prijs vragen bij
verschillende
banken/makelaars
is nooit verkeerd

Dior-leningen (eind 2011). Een al-
ternatief dat nu al gekocht kan
worden, is de lening van Financié-
re Agache. Die kochten wij op de
secundaire markt al regelmatig
goedkoop bij. Rond 103,75% be-
kom je een brutorendement van

SELECTIE OBLIGATIES VALUE SQUARE

MUNT UITGEVER COUPON  UITGIFTE ~ AFLOOP  PRIS(®) BRUTO NETTO  COUPURE  RATING

DATUM DATUM RENDEMENT RENDEMENT

% % % %
EUR  BEKAERT 4,125 19/01/2005 03/03/2015 10290 324 2.75 1.000 NR
EUR  BEKAERT 5,300 07/01/2008 14/02/2013 10363 276 235 1.000 NR
EUR  DIOR 5875 03/11/2008 12/12/201L 10093 219 237 1.000 NR
EUR  DIOR 4,250 05/10/2006 03/11/2011 10027 286 243 1.000 NR
EUR  AGACHE FINANCIERE 5125 08/12/2009 15/01/2015 10385 389 33 1.000 NR
EUR  NYRSTAR 5,500 23/03/2010 09/04/2015 10398 429 365 1.000 NR
EUR  NYRSTAR 5,375 27/04/2011 11/05/2016 102,60 474 403 1.000 NR
EUR  SOLVAY 5,000 15/05/2009 12/06/2015 10910 247 210 1.000 A
EUR UCB 5750 23/10/2009 27/11/2004 104,93 410 349 1.000 NR
EUR  UMICORE 4,875 21/01/2004 18/02/2012 10083 31 2,64 1.000 NR
AUD  BANKNED.GEMEENTEN 5,000 24/02/2009 11/03/2013 10130 41 349 1.000 ABA
NOK  KOMMUNALBANKEN 3,000 17/03/2010 26/03/2013 10123 2.2 188 10.000 AAA
BRL KFW 8,000 12/08/2010 03/09/2013 102,03 6,90 587 5.000 ARA

(*)Geschatte aankoopprijsop 16/08/ 2011 (mid-koersen)

net geen 4%. Agache heeft geen ra-
ting, maar het is de topholding
van de groep LVMH/Dior. Op ge-
consolideerde basis steeg eind
2010 het eigen vermogen van 15,8
miljard euro naar 19,6 miljard eu-
ro. De financiéle schulden zakten

van 10,4 miljard euro naar 9.8 mil-
jard euro. De onderliggende groep
LVMH heeft een A-rating en heeft
als bedrijf de jongste jaren bewe-
zen als luxegoederengroep crisis-
bestendig te zijn. Met een ijzer-
sterke balans (schuldgraad van

maar 15%) en stevige fundamen-
tals kun je rustig tot eindverval-
dag blijven zitten. We raden ook
wel aan om er beperkt in te beleg-
gen, want de verhandelbaarheid
blijft beperkt (uitgiftebedrag van
maar 50 miljoen euro).’ (jre)



