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JARDINE STRATEGIC ! rijk verleden
DeJardine-groepheeft eenheel rijk verleden. Jardinewerdopgericht op 1 juli 1832 inChina

doorWilliamJardineenJamesMathesononderdeChinesenaam‘Ewo’. JardineStrategic is via
de vastgoedgroep Hongkong Land actief in vastgoed in China, Hongkong, Macau en
Singapore.ViaDairyFarm, eendistributeurmet in totaal 5.300winkels (Giant-supermarkten,
Ikea’s, 7-Eleven), kan jealsbeleggermeeprofiterenvandegroei vandeconsumptie inZuidoost-
Azië. Jardine Strategix is ook actief in de hotelsector via Mandarin Oriental en in de auto-
distributie en de palmoliesector in Indonesië via Astra International.

GIMV ! stevig dividendrendement
ViaGimvbelegt u in een portefeuille van 90 bedrijven.Hetmanagement is vrij conservatief

indeboekhoudkundigewaarderingvanzijnportefeuille.Debedrijvendievolgensdebeursratio’s
gewaardeerdworden, staan aan slechts 4,5 keer EV/ebitda (ondernemingswaarde/cashflow).
Concurrenten, zoals3i,waarderenhunparticipatiesaan8keerEV/ebitda.Erzal eenatoombom
moetenvallenopdeGimv-headquartersvoorCEOKoenDejonckheerehetdividendzalverlagen.
Hetaandeel isdaaromvooral interessantdoorhet stevigedividendrendementvan6,75%bruto
(5,1%netto). De komst vanUrbainVandeurzen als nieuwe voorzitter zal goed van pas komen
omdebedrijvenuit deGimv-stal nogmeerdekaart tedoen trekkenvande ‘emergingmarkets’.

BREDERODE ! stijgende intrinsieke waarde
PierreVanderMersch, de voorzitter vanBrederode, verhoogde zijn belang inBrederode via

zijnholdingHoldicamtotboven50procent.Vooraldeprivate-equityportefeuille (nugoedvoor
circadehelftvandeportefeuille)doethetde laatste jarenerggoed.Deholdingkooptookopnieuw
eigen aandelen in. Dat is de bestemanier omde intrinsiekewaarde te doen stijgen: iets kopen
voor 18,30 eurodat bijna 30eurowaard is.Onderliggend isBrederode geïnvesteerd inheelwat
Europese bluechips. De koers-boekwaarde van deEuro Stoxx 50 ligtmomenteel rond 1. Dat is
goedkoop dus.

PETROBAS PREFERRED ! grootste kapitaalverhoging ooit
Petrobras is het grootste geïntegreerde oliebedrijf vanBrazilië en deed in 2010 de grootste

kapitaalverhoging ooit. Petrobras ontdekte in 2007 belangrijke olievelden voor de kust van
Brazilië, waarop de koers toen positief reageerde. Ondertussen staat de koersweer onder het
niveauvanvóórdeaankondigingvandiemiljardenvatenaanextra reserves. Investeerders zijn
bevreesd over eenmogelijke te grote inmenging van de Braziliaanse staat. Petrobras zal op
organischemanier zijn productie de komende jaren fors doen toenemen enwedenkendat dat
weerspiegeld zal worden in een hogere aandelenkoers. Een stijgende olieprijs kan ook helpen
voor dewinstgevendheid. Petrobras verhandelt aan 7 keer dewinstverwachting van 2011.

GBL ! nieuwe lichting
HoldingvanAlbertFrère.Noteertmet eendiscount van27procentopde intrinsiekewaarde

gebaseerd op de beurskoersen van de onderliggende participaties (GDF-Suez, Total, Lafarge,
Imerys, PernodRicard, SuezEnvironnement, Arkema). Gemiddeld zijn al die grote bluechip-
aandelen vrij goedkoop. Begin 2012 is erweer een nieuwe lichting ter vervanging van het duo
GéraldFrère enThierryDeRudder.WehopendatGBL ietsdynamischer geleidwordt,wantde
laatste jaren gebeurde er vrij weinig in de portefeuille. Onderliggend koopt u circa 7Europese
bluechipaandelen tegen 8 keer de verwachtewinst. Dat is niet duur. n
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