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De oorzaak: inflatiespanningen

✓ Lange termijn evolutie

✓ Korte termijn evolutie

✓ Opdeling

Het gevolg: rentestijgingen

✓ rentecurve

✓ Korte termijn: centrale bank

✓ Lange termijn: overheden en bedrijven

Opportuniteiten in obligaties

✓ rendementsperspectief

✓ Types

Inhoudstafel

obligaties die worden vermeld zijn

enkel ter illustratie en deze

vermelding vormt geenszins een

aanbeveling
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Risicocomponenten van de vergoeding

✓ inflatie

✓ looptijd

✓ Krediet

✓ Munt

Handel: praktische aspecten

✓ Dirty vs clean price

✓ Over-the-counter (OTC)

✓ Minimumbedrag

✓ fonds

Conclusies + Q&A

Inhoudstafel
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Inflatiespanningen
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Lange termijn evolutie: VS
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Korte termijn evolutie: VS en Eurozone
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Opdeling: Eurozone
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Opdeling: Eurozone
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Opdeling: Eurozone
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Opdeling: gasprijs is Europees probleem
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Rentestijgingen
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Rentecurve Duitsland
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Rentecurve Duitsland
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Rentecurve Duitsland

14

-1,00

0,00

1,00

2,00

3,00

4,00

5,00

6,00

3M 6M 9M 1J 2J 3J 4J 5J 6J 7J 8J 9J 10J

re
n

te
v
o

e
t

looptijd

18/01/2023

01/01/2022

01/01/2012



Rentecurve Duitsland
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Zeer uitzonderlijk 2022
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Zeer uitzonderlijk 2022
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Zeer uitzonderlijk 2022
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Zeer uitzonderlijk 2022
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Zeer uitzonderlijk 2022
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Korte termijn: centrale bank
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Korte termijn: centrale bank
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Lange termijn: VS versus Duitsland
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Lange termijn: VS versus Duitsland
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Bedrijven: risicovergoeding bedrijfsobligaties 
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Van TINA naar TARA
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Van TINA naar TARA
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Van TINA naar TARA
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Van TINA naar TARA
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Opportuniteiten in obligaties
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Rendementsperspectief
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Types: kenmerken

32

risicoparameters Staatsobligatie Bedrijfsobligatie Converteerbare Perpetual AT1 Aandeel

Looptijd Zeker Zeker Zeker Onzeker Onzeker Onzeker

Liquiditeit Uitstekend Goed Slecht Slecht Slecht uitstekend

bedrijfsrisico Geen Beperkt Beperkt normaal Hoog Hoog

Garantie rendement Ja

(buy and hold)

Ja

(buy and hold)

Ja

(buy and hold)

redelijk Neen Neen

Garantie kapitaal Ja

(buy and hold)

Ja

(buy and hold)

Ja

(buy and hold)

redelijk Neen Neen

Extra bescherming Ja Soms Soms Neen Neen Neen

Achtergesteld Nooit Soms Bijna nooit Altijd Altijd NR

Secured Nooit Soms zelden Nooit Nooit Nooit



Types: de laatste staatsbon
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49 miljoen opgehaald

(Letermebon 5,7 miljard !)



Types: een klassieke bedrijfsobligatie
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Voor roerende voorheffing van 30%

Vaak 100.000 of zelfs 200.000

Vaak geen rating

In de huidige markt veel onder pari

Emittent is financieringsmaatschappij

Kan ook variabel zijn (voordeel?)

Muntrisico: onvoorspelbaar

Boven 500 miljoen EUR/USD = “benchmark”



Types: profiel converteerbare
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Types: voorbeeld converteerbare (beschrijving)
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Types: voorbeeld converteerbare (YTM)
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Types: converteerbare vs aandeel
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Types: voorbeeld eeuwigdurende (beschrijving)
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Types: AT1 (rangorde schuldeisers bank)

40



Types: AT1 (beschrijving)
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Types: AT1 (YTC)
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Risicocomponenten van de vergoeding
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Inflatie
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Frankrijk 3 jaar

Break-even inflatie = 2,17%
YTM = 0,37%

Coupon  = 0,1%
Koers = 99,17%



Looptijd
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• Klassiek : in functie van de rentecurve

• Puttable : uitgever heeft het recht om te verlengen

• Callable : uitgever heeft het recht om in te korten



Krediet
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Munt: evolutie USD versus EUR
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Munt: Turkse Lira (TRY)
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10,13% op 10 jaar



Munt: Braziliaanse Real (BRL)
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13,12% op 10 jaar



Handel: praktische aspecten
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Koersbeweging: praktijkvoorbeeld UCB 
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Koersbeweging: praktijkvoorbeeld UCB 
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Koersbeweging: praktijkvoorbeeld UCB 
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Dirty versus clean price

54

Dit betaal je
Deze prijs krijg je van 

je broker

Opgelet: je betaalt

bruto maar de coupon 

krijg je netto



Over-the-counter (OTC)

55

Georganizeerd OTC

Fysieke locatie Ja Neen

Transparant Ja Neen

Tegenpartij Clearing house marktpartij

Dealers Neen Ja

Uitvoering via … Publiek platform Telefoon/mail/privé platform

Regulering Zeer streng In functie van markt

Standaardizering Zeer sterk Beperkt

Voorbeelden NYSE, Euronext Obligaties



Minimumbedrag
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• Institutionele versus particuliere beleggers

• Meestal 100.000 EUR of USD (minimum)

• Voor AT1 vaak 200.000 EUR of USD (minimum)

• Daarboven vaak 1.000 EUR of USD voor hogere bedragen

• Retailobligaties is 1.000 als minimum en 1.000 daarboven (logger proces)

• Moeilijk om te diversifiëren bij ‘normale’ vermogens



Fondsen voor spreiding
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• ONE1797 – Fixed Income Strategy Multi Asset

✓ 4,0% rendement op 3,7 jaar

✓ EUR

✓ Mix van bedrijfs- en staatsobligaties

✓ Fund of Funds met achterliggend +1.000 lijnen

✓ Activa = 306 miljoen EUR

• iShares Core € Corp Bond 

✓ 3,9% rendement op 4,6 jaar

✓ EUR

✓ bedrijfsobligaties

✓ 3.498 lijnen

✓ Activa = 11 miljard EUR



Conclusies
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• Door inflatiespanningen is de rente fors gestegen

… van een abnormaal laag niveau

• Obligaties hebben hun relatieve aantrekkelijkheid herwonnen

… maar op lange termijn zouden aandelen beter moeten presteren

• Er zijn veel verschillende types obligaties met elk hun risico’s

… looptijd bij eeuwigdurende, aandelen bij converteerbare, munt, …

• Handelen in obligaties is verschillend van aandelen

… 100%, OTC, dirty vs clean price, minimumbedrag, …



Q & A

QUESTIONS ARE 

GUARANTEED IN LIFE,

ANSWERS AREN’T
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