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Stoorzenders op de beurs

In september gingen de beurzen
wereldwijd wat op de rem staan
omdat een aantal stoorzenders
opdoken die beleggers nerveus
maakten. Allereerst is er de
aanhoudende reeks maatregelen
en aankondigingen van de
Chinese overheid die bepaalde
bedrijven en/of sectoren viseren.
Zo werden de voorbije maand
zware beperkingen aangekondigd
met betrekking tot het aantal uur
dat kinderen voortaan nog zouden
mogen gamen, wat woog op de
koersen van gamingbedrijven.
President Xi kondigde ook aan dat
China nog meer zal doen om
monopolies aan te pakken.
Daardoor wordt gevreesd voor
nieuwe maatregelen die de
dominante marktpositie van
verschillende technologie-
bedrijven zouden verzwakken, wat
een sterke invioed kan hebben
op hun toekomstige winsten.
Daarnaast werden ook voor de
casinosector strengere maat-
regelen aangekondigd. Die
zouden de winstgevendheid van
de casino’s aantasten en het voor
westerse casinobedrijven actief in
China, moeilijker maken om hun

winsten te repatriéren naar het
buitenland. De laatste maat-
regelen kaderen dan weer in

de plannen van Xi om ‘gemeen-
schappelijke welvaart’ te
bevorderen en de ongelijkheid in
het land te verminderen. De vrees
bestaat daardoor dat miljonairs

in China geviseerd gaan worden,
en dat het openlijk tonen van
rijkdom in de toekomst meer
onder vuur zal komen. Als dat zou
gebeuren, zou dat nefast zijn voor
de vele westerse luxebedrijven,

die hun groei de voorbije jaren
grotendeels te danken hebben aan
de Chinese hogere middenklasse.
Het is dan ook niet verwonderlijk
dat de aandelen van de luxe-
bedrijven de voorbije maand

wat onder druk stonden op de
beurzen. Daarnaast kijkt de wereld
ook met argusogen toe hoe China
het dreigende faillissement van
Evergrande, de tweede grootste
vastgoedontwikkelaar in China, zal
afhandelen. De groep dreigt onder
haar schuldenberg te bezwijken,
en een onordelijk faillissement
zou mogelijk een schok door de
vastgoedsector kunnen sturen.
Cezien het grote aandeel van de

Geert Campaert

vastgoedsector in de Chinese
economie zou een vastgoedcrisis
ook een gevoelige impact kunnen
hebben op de economische groei.
Een tweede stoorzender zijn de
aanhoudende logistieke proble-
men en de stijgende inflatie die
mede daardoor veroorzaakt wordt.
De hogere vraag naar verschil-
lende producten door het herstel
van de wereldeconomie na corona
leidt tot logistieke problemen en
stijgende grondstofprijzen omdat
het aanbod de vraag niet kan
volgen. Stijgende grondstof-
prijzen en transportkosten worden
nu meer en meer doorgerekend

in de prijs van eindproducten en
leiden zo tot een inflatiecijfer dat
ruim boven de doelstelling van

2 % uitkomt in zowel Europa als
de Verenigde Staten. Door een
samenloop van omstandigheden
steeg de gasprijs in Europa de
voorbije weken ook nog eens naar
recordhoogten, wat de inflatie-
cijfers nog een extra duw gaf. Die
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hogere prijzen beginnen nu ook
langzaam op het consumenten-
vertrouwen te wegen. Hogere
energieprijzen gedragen zich in
de praktijk als een extra belasting
op het gezinsinkomen, wat het
beschikbaar inkomen voor andere
uitgaven vermindert. De meest
recente economische data geven
dan ook aan dat de economische
groei wereldwijd wat begint te
vertragen.

Een derde stoorzender ten slotte
is de langetermijnrente die
opnieuw (licht) begint te stijgen.
Op zijn vergadering van

22 september gaf de Amerikaanse
centrale bank aan dat een afbouw
van zijn monetaire stimulus
‘weldra’ zou starten, mogelijk al

vanaf zijn volgende vergadering
in november. Dat nieuws was
enigszins verrassend, aangezien
voorzitter Powell een maand
geleden (zie The Markets van
september) nog leek aan te geven
niet gehaast te zijn.

Hij gaf daarnaast nog aan dat het
opkoopprogramma van obligaties
dan relatief snel helemaal zou
afgebouwd worden, met als
vermoedelijke einddatum midden
volgend jaar. De bank signaleerde
daarmee dat we binnenkort
mogelijk een keerpunt bereiken:
het massaal opkopen van
obligaties door de centrale bank
heeft de langetermijnrente lang
gedrukt. Wanneer die aankopen
wegvallen, zou in principe de

langetermijnrente opnieuw hoger
moeten gaan.

Ondanks die drie stoorzenders
bleef de schade op de meeste
beurzen de voorbije maand

nog relatief beperkt. Het wordt
uitkijken de komende maanden

of China effectief nog bijkomende
maatregelen aankondigt die
bedrijven treffen, of de inflatie
verder oploopt en of de lange-
termijnrente verder zal stijgen.
Daarvan zal grotendeels afhangen
of de beurzen hun mooie winsten
sinds het jaarbegin kunnen
vasthouden, of dat ze de komende
maanden opnieuw een stuk van
die winsten zullen kwijtspelen.
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Opiniewljzigingen

Willem De Meulenaer

Datum Naam Oud advies Nieuw advies Reden advieswijziging
07/09/21 | Care Property Invest Kopen Houden Opgelopen premie
23/09/21 LVMH Kopen Houden Toenemend risico Azié

Toelichting opiniewijzigingen

Care Property Invest € 27,05

Vastgoed - Houden

Care Property Invest, dat met verdere
investeringen in Spanje een derde kern-
markt aanboort, publiceerde degelijke
resultaten over de eerste jaarhelft.
Operationeel presteerde het bedrijf in
lijn met onze verwachtingen.

De activiteiten van het bedrijf zijn
redelijk defensief van aard en we
verwachten dan ook weinig operationele
verrassingen. De premie ten

opzichte van de intrinsieke waarde van
het vastgoed (Epra NAV) is opnieuw
stevig opgelopen. Aan de huidige
koersen noteert het aandeel intussen
met een premie van om en bij de 40 %,
waardoor het nettodividendrendement
verder is afgenomen tot ongeveer 2,5 %.
Daarnaast gaan we uit van een kapitaal-
verhoging in het najaar bij CPI. Daardoor
gaat ons advies voor Care Property
Invest een trapje lager naar ‘houden’.

* Koersdatum: 27/09/2021
Bron: Dierickx Leys Private Bank
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https://www.dierickxleys.be/nl/studies/care-property-invest
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LVMH $ 620,0%

Consumptie/Luxe - Houden

LVMH publiceerde erg sterke cijfers over
de eerste jaarhelft. Azié (en dan vooral
China) vormt echter een belangrijke
steunpilaar in het succesverhaal van
LVMH. De toenemende problemen in
China (nadruk op ‘eerlijkere verdeling
van de welvaart’, stevige druk op de

vastgoedmarkt met o.a. Evergrande,
druk op de beurzen door de toegeno-
men inmenging van de overheid (cfr.
Alibaba, Tencent ...)) kunnen mogelijk
een rem zetten op het enthousiasme
van de Chinese klanten. Veiligheidshalve
verlagen we het advies op LYMH een
trapje naar ‘houden’.

Dierickx Leys Journal, The Markets!
en Flash! kan u terugvinden op onze
website dierickxleys.be onder de
rubriek ‘Magazine en nieuwsbrieven'.

* Koersdatum: 27/09/2021
Bron: Dierickx Leys Private Bank

Verantwoordelijke uitgever: Werner Wuyts
Opmaak: JEdesign.be
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https://www.dierickxleys.be/nl/studies/lvmh
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Blijf op de hoogte en volg ons via

[ linkedin.com/company/dierickx-leys-private-bank
K31 facebook.com/dierickxleys
@, blog.dierickxleys.be

‘The Markets!” is een maandelijkse uitgave van Dierickx Leys Private Bank, Kasteelpleinstraat 44-46, BE-2000 Antwerpen T +32 3 241 09 99.

De redactie wordt verzorgd door Geert Campaert, Willem De Meulenaer, Jasper Thysens, Jonathan Mertens en Werner Wuyts. Overname uit deze publicatie is
toegelaten mits bronvermelding. De beleggingsinstrumenten vermeld in deze publicatie zijn niet geschikt voor alle beleggers. Er dient rekening gehouden te
worden met de doelstellingen, financiéle draagkracht, kennis, ervaring en risicokenmerken van de belegger. De Bank verstrekt langs deze weg geen persoonlijk
beleggingsadvies. Meer informatie over de selectie en beoordelingsmethodes van hoger vermelde effecten en de onafhankelijkheid van het onderzoek ervan
vindt u op dierickxleys.be in de rubriek beleggingsadvies. De vermelde historische resultaten en prognoses zijn geen betrouwbare indicator voor toekomstige
resultaten. De vermelde opinies kunnen in de toekomst wijzigen. De bedragen in vreemde valuta kunnen onderhevig zijn aan fluctuaties.
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