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De dag

‘QO

gedaald. Daarmee komt het tem-
po op jaarbasis op 4,8 mijoen

van PHE heeft opgetrokken. PHE
is een Franse distributeur van

n twee
minuten ?
mENMETALL e Huizenverkoop VS Sterke resultaten bij :v,‘\::n;‘-};b .
& +9,; ” )y +2, 9.
et Al AR valt licht terug D’leteren-dochter PHE u
Het aantal verkochte bestaande Het beurshuis Kepler Cheuvreux
woningen in de VS is in augustus wijst erop dat het ratingbureau
maand op maand met 0,4 procent Moody’s de kredietwaardigheid 0/

sond22fmamj |as

uit tegenover een consensus-

fron 7

Defensieaandelen
zitten in de lift

De oorlogsretoriek van Viadimir
Poetin duwde de Europese defen-

van 4,7 mijoen. Het
gaat om de zevende maand op rij
dat de verkoop daalt. Ten opzich-
te van een jaar eerder is nog spra-
ke van een prijsstiging, kijkend

naar de mediaan, van 7,7 procent
tot 389.500 dollar. Amerikanen

hoger. De
van pantservoertuigen Rhein-
metall maakte een sprong van
10 procent.

zijn iger met het kopen
van huizen nu de kans op een re-
cessie stijgt. Bovendien stiigen de
hypotheeklasten.

CHRISTINE LAGARDE
VOORZITSTER ECB

voertuigonderdelen, waarvan
Dlleteren 100 procent eigenaar is.
‘Samen met de betere krediet-
rating van PHE benadrukt Moo-
dy's 0ok de sterke operationele
resultaten die PHE na de pande-
mie kan voorleggen; klinkt het.
Ook de tweede ratingreus, S&P,
trok di ing van PHE op.

soncaatmamj jas

Bron: Thomeon RevtersDatastream

Minder eindejaars- General Mills

werkers bij Walmart verhoogt prognose

Walmart, de g h Het if gaat voor het

keten ter wereld, gaat tiidens de  boekjaar 2022/23 voortaan uit van
40.000 tijdelijke een organische groei van 6 tot

Kepler hanteert voor D'leteren
een koopadvies met een koers-

doel van 195 euro.

krachten inzetten. Dat is een pak
minder dan vorig jaar (150.000
krachten).

7 procent, terwijl het eerder 4 2
5 procent vooropstelde. Het aan-
deel opende 7 procent hoger.

‘Duitse industrie
weerbaarder dan
gedacht voor gascrisis’

‘Poetin zegt dat zijn volk het eco-
nomische lijden aankan, maar
we zien nu 0ok hoe flexibel de
westerse industrie is bij extreme
druk! Dat zegt DWS-hoofd-
econoom Martin Moryson. ‘Het
productieverlies is veel minder
groot dan gevreesd.

BAS VAN DER HOUT

De Russische gasexportstop zou vol-
gens velen een ongekende klap toe-
brengen aan de Europese industrie,
vooral de Duitse. Dat kan dan weer
leiden tot een zware stagflatie, waar-
bij een recessie gepaard gaat met een
hoge inflatie als gevolg van de gal-
opperende prijs van energie. Maar
het beurshuis DWS is een hele ande-
re mening toegedaan. ‘De gas-
exportstop is gekomen, maar de ca-
tastrofe niet’, zegt de vermogens-
beheerder.

‘Enkele maanden geleden leek de
gasstop nog rampzalig te zijn voor
de Duitse industrie, maar die heeft
- zelfs met de prijsexplosie cerder dit
jaar - niet geleid tot een economische

DUITSE INDUSTRIE:
PRODUCTIE ZAKT VEEL

De industrie heeft
al andere energie-
bronnen aangeboord.

MARTIN MORYSON
HOOFDECONOOM DWS EUROPA

ineenstorting’ zegt hoofdeconoom
Martin Moryson, Dat heeft volgens
hem deels te maken met de sneller
dan verwacht gevulde voorraden,

maar ook met een forse. evan
het gasverbruik door de industrie
(ziegrafiek).

‘De industrie heeft al andere ener-
giebronnen aangeboord,, zegt de
hoofdeconoom. ‘Het productiever-
lies is veel minder groot dan ge-

vieesd. Uit de bovenstaande grafick
blijkt dat dit jaar tot 20 procent min-
der gas werd gebruikt tegenover het
gemiddelde in 2018-2021. De produc-
tie zakte in 2022 met maar 2 procent
tegenover de gemiddelde productie
in dezelfde perio

DWS denkt dat hcl veilingmodel
dat Europa wil invoeren op de gas-
markt een positief effect zal hebben.
*Bedrijven dic nu profiteren van gun-

hun gascon-

2022 vs 2018-2021, in procent

M Gasconsumptie
M Industriéle productie

sumptie te beperken en hun gasover-
schot met winst door te verkopen!

‘Dat neemt niet weg dat de Duitse
industrie en gezinnen een of mis-
schien meerdere zware winters tege-
oetgaan', zegt Moryson. ‘Dat komt
niet alleen door de prijsstijgingen,
want wij voorzien vanaf de jaarwis-
seling een lichte recessie in heel Eu-
ropa’

*Maar als de Russische president
Vladimir Poetin zegt dat Rusland de
oorlog kan voortzetten omdat het
volkin staat is economisch te lijden,
dan zien we nu ook hoe flexibel de
westerse industrie is onder enorme
druk’

Nederland schaft fiscaal gunst-
regime voor vastgoedspelers af

DeNedetlandsel:

Nederland: 1hal

2023, die dinsdag werd mor;,mekl
beperkt drastisch de bewegings-
ruimte van de Fiscale Beleggings-
instellingen (FBI) die in vastgoed
investeren. Vanaf 1 januari mogen FBI
niet meer direct beleggen in vast-
goed. Ze kunnen alleen nog indirect
beleggen in vastgoed, door aandelen

vanaf 1 januari 2024 onderworpen
Zijn aan de reguliere Nederlandse
vennootschapsbelasting, zegt het
beurshuis Kepler Cheuvreux.

Die belasting bedraagt 258 pro-
cent. Nuzijn FBI volledig vrijgesteld
vanvennootschapsbelasting. De ver-
plichte jaarlijkse uitkering is wel

aan te houden in
nootschap die in vastgoed belegt.
Hetgevolg is dat de winsten die Bel-
gische gereglementeerde vastgoed-
vennootschappen (gvv) uit investe-

heffing van 15 procent. Onder meer
Xior, Retail Estates, Intervest O%W,
Care Property, Acdifica, en Cofinim-
mo zijn in Nederland actief. KL
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Plerre Wunsch, de gouverneur van de Nationale Bank van Belgié, waarschuwt voor enkele verliesjaren. © kxmmun va GieL

Aandeel Nationale Bank keldert
door eerste verlies in ruim 70 jaar

De renteverhogingen van de
Europese Centrale Bank hebben
een grote negatieve impact op
de resultaten van de Nationale
Bank van Belgié. Het dividend is
onzeker. Het aandeel kreeg een
Klap.

WOUTER VERVENNE

De aandeelhouders van de Natio-
nale Bank hebben woensdag een
zwarte dag beleefd. Het aandeel
Nationale Bank zakte met liefst
275 procent naar 1.055 euro, het laag-
ste peil sinds 1996, Dat is de grootste
koersdaling sinds minstens 1990.

WAT IS ER AAN DE HAND?

‘De Nationale Bank verwacht het
boekjaar 2022 af te sluiten met ver-
lies’ zegt ze in een persbericht. Dat
is historisch, want sinds de Tweede
Wereldoorlog of kort daamna heeft
zenooit een verlies geboekt. De voor-
uitzichten zijn nogd(‘chler “‘De ver-

De Nationale
Bank zal de
komende
maanden
hogere rentes
moeten
betalen op
de deposito’s
van Belgisch

liezen zullen de
verder oplopen’ De Nationale Bank
zegt niets over de grootte van het
verwachte verlies. In 2021 boekte de
Nationale Bank 355 miljoen winst en
de jaren ervoor meer dan 600 mil-
joen.

Het verlies van de Belgische en
andere centrale banken van de eu-
rozone is vooral te wijten aan de

banken.

AANDEEL NATIONALE BANK IN GLIJVLUCHT

Koers in euro
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Bron: Thomon Reuters Ostastream

renteverhogingen van de Europese
Centrale Bank (ECB). De Nationale
Bank moet sinds de jongste rente-
verhoging van de ECB 075 procent
rente betalen op de vele miljarden
die de Belgische banken bij haar par-
keren. Die rentelasten zullen nog
stijg ra rentever-
hogingen plant. Tot juli waren de
bankdeposito’seen inkomstenbron,
omdat de Nationale Bank 0,5 procent
strafrente kon aanrekenen. Voorts

risico’s met zich die kunnen leiden
tot verliezen."

WAT ZIJN DE GEVOLGEN
VOOR DE PRIVATE
AANDEELHOUDERS?

De private aandeelhouders, die
50procentvan de aandelen bezitten,
hebben meteen h\m .l.mdecl (ur\
zien dalen.

doet de stijging van de
rente de waardevan de enorme obli-
gatieportefeuille van de NBB dalen.

De Nationale Bank merkt op dat
de prijsstabiliteit handhaven haar
belangrijkste opdracht s en dat ze
geen ie nastreeft.

onzeker. Dat bestaat it twee (I;lm.
Het eerste dividend bedraagt 15
ro per aandeel. Het tweede, door-
gaans veel grotere dividend, is afhan-
kell Jl van de opbrem,\( van de sta-

'De uitoefening van die taken van
algemeen belang brengt financiéle

gigsponteieullle Van riiny mxl)ard
euro die vooral obligaties omvat.
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Financién
HAL kan Boskalis van de beurs halen t, en bedrijven
BAS VAN DER HOUT resterende aandeelhouders de KALI '\ Hetslechte beursklimaat hielp  Boskalis stop. Met heteindevande | DONDERDAG 22 SEPTEMBER
kans gaf alsnog op het bod in te S2TSWUR DI o 35 HALwellicht en deed aandeelhou-  beurscarriére van Boskalis in zicht ECONOMIE/FINANCIEN

n e Nederdandse holding  gaan. HAL kocht ook nog aandelen

HAI heeft tiidens de van Raskalis an de henrs

M

ders die eerst tegensputterden als-
nao zwichten voor het had De

wordt het Belgische DEME de eni-
oe ‘pure’ haooersneler on de Furo-

Japan:
= Centrale bank: rentebesluit
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na-aanmeldings-
termijn, die dinsdag-

”Als hetbelang van HAL tussen
85m 95 pm«-m was mlg('l\nm('n

177 miljoen aandelen van de bag-
geraarBoskalis kunnen verkrijgen,
goed voor 13,7 procent van het
aandelenkapitaal van Boskalis.
Daarmee komt het totale be-
lang van HAL uit op 98,3 procent,
ruim boven de drempel van
95 procent die nodig is om Boska-
lis van de beurs te halen. HAL haal-
de eerder met het bod van 33 euro
per aandeel 82,2 procent van de
aandelen binnen, waarna het de

sn—ume kunnen m[wexken dieals-

https://krant. tl]d be/data/ 141 O/reader/prmt html"leftlmage—https%3

blcdpnjs van 33 euro waardeert ptsc beurstabellen.
Boskalis op 4,3 miljard euro. Op De holding HAL van h:nrk.ml = Norges Bank: rentebesluit,

ijn in d Ziet de 10.00 uur
Nederlandse baggeraar 57 miljard  operatie zakken van 40 pmcem Verenigd Koninkrijk:
eurowaard. naar 25 procent van de portefeuil- = Bank of England:

In het vierde kwartaal lanceert le. Dat blijkt uit een berekening rentebesluit, 13.00 uur

HAL een uitkoopbod op Boskalis. van KBC Securities. ‘Het is nu aan Zwitserland:
Wie zijn stukken nog niet aan- HAL om van de ged: » Zwi
bood, heeft dan een laatste kans en de lagere i van 930 uur
omin te gaan op hetbod. Fenan-  niet-genoteerde bedrijven gebruik BEDRIVEN
d ijkheid i Tk te maken om de cash aan het Frankrijk:

nog tot cen delisting kon leiden. sond22fmam) jas
Daarbij zouden dan alle activa On-  sier Thomsen Retes ostasream
dergebracht worden in cen andere
, zoda _ Opi6aug oogde HAL
andelen aanhiel- bod opd

denin eenlege huls Die aandeel-  baggeraar van 32 naar 33 uro per
houders zouden dan een fiscaal aandeel. Toen h
unvncndclukc liquidatiepremie nog maar 55,6 procent in handen.

n. Daarom hadden analisten  Het hogere bod volgde na kritiek
aangeraden deaandelenzosnel  van minderheidsaandeelhouders

mogelijk aan te bieden.

die ontevreden waren over de prijs.

P
op de beurs. Het aandeel verloor
woensdag 12 procent tot 32 8 euro.
Het beurshuis Degroof Petercam
zetin een reactie de opvolging van

werk te zetten en om kwaliteits-
bedrijven tegen een korting op
te pikken', zegt analist Sharad
Kumar.

= Airbus Group: beleggersdag
)

= Viohalco: halﬁaamesuitaten

Het tweede dividend wordt ge-
dekt door de beschikbare reserve van
476 miljard tenzj die te laag is om
de risico’s te dekken. Verliezen wor-
den eerst ten laste gelegd van

worden verliezen daarna gedekt
door het reservefonds van 2,65 mil-

sico’s zullen dekken. ‘De uldtcrmg
van een tweede dividend over het
boekjaar 2022 s bijgevolg onzeker.
Dat geldt nog meer voor 2023 en
2024

Het tweede dividend
over het boekjaar
2022 is onzeker.

Dat geldt nog meer
voor 2023 en 2024.

NATIONALE BANK

Hoe dan ook is er veel kans dat
het dividend daalt. De Nationale
Bank ontving dit jaar een lager divi-
dend van de Bank voor Intematio-
nale Betalingen en boekte in tegen-
stelling tot in 2021 nog geen meer-
waarde op vast;

WAT ZIJN DE GEVOLGEN
VOOR DE OVERHEID?

De Belgische staat, die de andere
50 procent van de aandelen bezit,
Tijdt een dubbel verlies, Ze zal naast
het wellicht lagere dividend geen
extra uitkering meer ontvangen. Ze
heeft rechtop hetsaldo van de winst
dat overblijft na de reservering van
de helft van de winst en na het divi-
dend. Datsaldo bedroeg 122 miljoen
in 2021 en 288 miljoen in 2020.

'WAAROM COMMUNICEERT
DE NATIONALE BANK NU?

De aanleiding s de publicatie vande
brief die Klaas Knot, de voorzitter van
de Nederlandse centrale bank, aan
‘minister van Financién Sigrid Kaag
verstuurde. Daarin zegt Knot dat de
Nederlandsche Bank in 2023-2026
een gecumuleerd verlies van g mil-
jard euro verwacht.

De Nationale Bank zegt dat ze
vroeger al waarschuwde voor de ne-
gatieve impact van de hogere rente.
‘Door het toenemende volume en de
samenstelling van de balans bestaat
het risico dat de resultaten onder
druk komen te staan, in het
der in geval van een rentestijging
staat in haar nndememmgsvchhg.

Toch rijst de vraag waarom de
Nationale Bank als beursgenoteerde
onderneming niet duidelijker en
vroeger heeft gecommuniceerd. De
recorddaling van het aandeel geeft
aandat de forse winstwaarschuwing
een enorme verrassing was.

Oplawaai voor Nationale Bank,
opsteker voor Mithra

Ondanks Poetins dreigende

taal bleven de beurzenoverhet  BLIKVANGER

algemeen vrij rustig. Argenx vist

naar groen licht in de VS voor ‘Woensdag

een onderhuidse versie van De Europese beurzen bleven

Vyvgart. Umicore opende zijn dicht bij huis. Een uurvoor

Pool. de

fabriek. En de Nationale Bank Russische pres‘dent Vladbmv

kreeg een kaakstoot na een Poetin op tot een gedeeltelijke

winstwaarschuwing. mobilisatie. Beleggers hadden
mogelijk een ergere escalatie

van de oorlog in Oekraine ver-
wacht.

tieve anticonceptiepil Estelle, die het
natuurlijk oestrogeen estetrol bevat.
De pil mag op de markt gebracht
worden in Taiwan en Hong]
zal er onder de commerciéle naam
Alyssa worden verkocht door het
partnerbedrijf Lotus Pharmaceutical.
In Taiwan zal Alyssa in het eerste
artaal van 2023 op de markt ko-
men, in Hongkong later op het jaar.
Volgens Leon Van Rompay, de
CEOvan Mithra,gaat hetom de eer-
ste goedkeuring van Estelle op het
Aziatische continent. De pil ligt in-
tussen op de schappen van apothe-
ken in de VS, Canada, Australié en
Europa.

Vandaag
Het wordt de dag van de cen-
trale banken. In Noorwegen,
besluit van de Federal Re- en het VK maken
serve moest woensdag alle aandacht de beleggers zich op voor ver-
naar zich toe trekken, maar dat was De Euro-
zonder Vladimir Poetin gerekend. pese beurzen zullen echter

De Russische president kondigde

vooral reageren op het

mobi-

|vc'm0 aan,

ten worden opgeroepen om mee te
vechten in Oekraine.

De Europese beurzen reageerden
gelaten op de escalatic en het gevaar
van een ruimer conflict. Ze leken de

ap van Poetin eerder als wa-
pengekletter dan als een reéle drei-
ging te zien. De EuroStoxxso eindig-
de 0,8 procent in de plus.

Op Euronext Brussel presteerde
de Bel2o iets minder goed. De index
steeg met 0,2 procent tot 3.558 pun-
ten. De Russische vithaal deed de
grondstoffenprijzen opveren, Daar
profiteerden de materiaaltechnolo-
giegroep Umicore (+1,3%) en de in-
oxproducent Aperam (+1,4%)van.

Unmicore huldigde woensdag zijn
fabriek voor batterijmaterialen in het
Poolse Nysa in. De vestiging, waar
240 mensen aan de slag zijn, produ-
ceert al sinds juli. Het is de eerste gi-
gafabrick voor l)all:n)ma(en.nkn
voor elektrische  voertuigen in Euro-

UMICORE
30,93 EUR +1,36% 0

sonc22fmamijjas
Bror: Thomson Rewtars Datastream

MITHRA
54 EUR +4,64% 9

soncd22fmam;j jas

De Nationale Bank van
Belgié deelde mee dat
ze de komende drie
jaar verlies verwacht
en dat het dividend
onzeker is.

‘De VS en de EU blijven de groot-
ste marktopportuniteiten voor
Mithra|, zegt Laura Roba van het
beurshuis Degroof Petercam. Hong-
kong en Taiwan zijn veel Kleinere
markten. Toch is de goedkeuring in
beide landen positief nieuws. De
analiste verwacht dat China zal wor-
den toegevoegd aan de lijst, al zijn
de marktkansen in dat land relatief
beperkt. Het nieuws heeft geen im-
pact op Roba’s waardering, omdat
Ze ervan uitgaat dat Estelle wereld-
wijd zal worden goedgekeurd, Ze
raamt de piekverkoop op 758 mil-
joen dollar. Haar advies blijit kopen'.
Haar koersdoel bedraagt 20,10 euro,

pa. De kanop  een KBCS-analist Vranken raamt de
termijn stijgen tot 200 GWh, vol- waarde van de anticonceptiemarkt
doende om 3 miljoen elektrische in Taiwan en Hongkong op 25 mil-
voertuigen van batterijen te voorzien. Jjoen euro, meteen gemiddelde groei

“Uicore lijkt via zjn kathodc van 3 procent per jaar. Ook bij KBCS
b d, maar een onderhuid rating (kopen)
belangrijke rol te spelen in. A prikjeis praktischer. il (28 euro).

trificatie van het transport, terwijl
batterijrecyclage vanaf de tweede
helft van het decennium ook een
belangrijke groeimotor kan worden’,

2zegt Wim Hoste, een analist van KBC
Securities. Wegens het solide groei-
potenticel van Umicore op middel-
lange en lange termijn en wegens de

‘Ditis een meer patiéntvriende-
lijke vorm van toediening van Ar-

De notering van de Nationale
Bank van Belgi€ werd lange tjd

genx’ kip met dl Vv
gart, zeggen Thomas Vranken en
Jeroen Van den Bossche, analisten
van KBC Securities. Ze merken op dat
Argenx een vergoeding zal betalen
aan Halozyme, wiens Enhanze-tech-

‘gebruikt in de ond

54.euro.

ie. Ze herhalen hun koop-
advies en koersdoel van 400 euro,

geneesmiddelenwaakhond FDA een
i i ool

meto;2 procent naar
37,10 euro.

van een
persbericht. Dmsdagvnhor het aan-
deel NBB al 6 4 procent in het zog
van een winstalarm van de Neder-
landse centrale bank. Die zei dat ze
dit jaar in het rood zal duiken en
geen dividend zal uitkeren aan de
staat. Daardoor was ook de NBB ver-
plicht te communiceren over de
impact van de snel oplopende rente
op de financién van de bank. De

was niet min. De bank

deelde mee dat ze de komende drie

jaar verlies verwachten dat het divi-
o BHsekarEs {oen A Ranad

enon-  Opdebrede marktwerkte Mith
derhuids in te spuiten versievan ef-  zich in de kijker met 4,6 procent
gartigimod (Vyvgart) op de markt te  winst tot 6,54 euro. Het Luikse hv—
brengen, evencens om de spierzick-  mabedijf, dat
e gMG te behandelen. Efga wordt  delen voor vrouwen, bracht voor-

normaal via een i infuus

zijn innova-

17 uur hervat werd, volgde een opla-
‘waai van 275 procent.

TOPPERS

Mithra

Hybrid Software

FLOPPERS

Europa

TOPPERS

FLOPPERS

BAE Systems (+4%), het grootste
2uivere defensiebedrijf in Europa,
was een uitblinker in Europa, dank-
Zj) de nieuwe oorlogsretoriek van
Viadimir Poetin. Ook Vodafone
(+2,5%) was in goede doen met
een plus van 2,5 procent. De Fran-
se zakenman Xavier Niel, de op-
richter van de Franse telecom-
groep lliad, heeft 2,5 procent ver-
worven in de Britse telecomuitba-
ter. De aankoop gebeurde via het
vehikel Atlas Investissement. Vol-
gens Atlasis Vodafone een ‘aan-
trekkelijke investering wegens de
kwaliteit van zijn activaportefeuille
en de sterke onderliggende trends
in de wereldwijde telecomsector.
De vraag is hoe sterk Niel zich zal
bemoeien met het beleid. Hij heeft
een verleden als beleggersactivist.
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