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Handels- en Financiële 

Verrichtingen

• Module 1: Handelsverrichtingen

• Module 2: Financiële verrichtingen

Financiële verrichtingen - Overzicht

Hfdst 1: Financiële markten

Hfdst 2: Obligaties

Hfdst 3: Aandelen
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Obligaties

1. Definitie 

2. Kenmerken

3. Standaard-obligatie en varianten

4. Primaire markt

5. Secundaire markt

6. Rendement: berekening

7. Rendement: determinanten

8. Duration



3/11/2021

3

Kenmerken van obligaties

- Naam van de emittent

- Bedrag van de emissie

- Nominale waarde

- Nominale rente

- Looptijd (vervaldatum)

- Coupondatum

- Uitgifteprijs
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Kenmerken van obligaties

- Naam van de emittent

- Bedrag van de emissie

- Nominale waarde

- Nominale rente

- Looptijd van het effect

- Coupondatum

- Uitgifteprijs

Uitgifteprijs = % van nominale waarde

- boven pari (> 100%)

- a pari (= 100%)

- onder pari (< 100%)

Voorbeeld: uitgifteprijs = 101,875%

nominale waarde = 1 000 euro

=> U betaalt 1 018,75 euro (= 1 000 x 101,875%) 

=> effectief rendement  <  nominale rente

(= ‘actuarieel’  rendement)    (2,75%)

Obligaties

1. Definitie 

2. Kenmerken

3. Standaard-obligatie en varianten

4. Primaire markt

5. Secundaire markt

6. Rendement: berekening

7. Rendement: determinanten

8. Duration
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Soorten obligaties

Eigenschappen standaard-obligatie:

a) Vaste en positieve rente

b) Binnenlandse obligatie

c) Niet achtergesteld of bevoorrecht

d) Niet converteerbaar of met warrant

Soorten obligaties

a) Vaste en positieve rente:

- Nul-coupon obligatie

- Variabele-rente obligatie

- Geïndexeerde obligatie

I C1 C2 C3 C4 C5+C

Ci = Cj > 0
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Soorten obligaties

a) Vaste en positieve rente:

- Nul-coupon obligatie

- Variabele-rente obligatie

- Geïndexeerde obligatie

I C1 C2 C3 C4 C5+C

Ci = Cj = 0

I < C
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Soorten obligaties

a) Vaste en positieve rente:

- Nul-coupon obligatie

- Variabele-rente obligatie

- Geïndexeerde obligatie

I C1 C2 C3 C4 C5+C

Ci ≠ Cj = f(marktrente) 
(i ≠ j)

Soorten obligaties

a) Vaste en positieve rente:

- Nul-coupon obligatie

- Variabele-rente obligatie

- Geïndexeerde obligatie

I C1 C2 C3 C4 C5+C

Ci ≠ Cj = f(inflatie) 
(i ≠ j)
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Soorten obligaties

Eigenschappen standaard-obligatie:

a) Vaste en positieve rente

b) Binnenlandse obligatie

c) Niet achtergesteld of bevoorrecht

d) Niet converteerbaar of met warrant

Soorten obligaties

b) Binnenlandse obligatie:
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Soorten obligaties

b) Binnenlandse obligatie:

- Buitenlandse obligatie

Soorten obligaties

b) Binnenlandse obligatie:

- Buitenlandse obligatie

- Euro-obligatie
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Soorten obligaties

b) Binnenlandse obligatie:

- Buitenlandse obligatie

- Euro-obligatie

Opm.: Term ‘euro-obligatie’ wordt recent ook gebruikt voor (eventuele

toekomstige) obligaties uitgegeven door alle euro-landen tegelijk.

Terugbetaling gewaarborgd door alle euro-landen tegelijk.

Zou als oplossing moeten fungeren voor eurocrisis.

Elimineert immers het kredietrisico van bv. Griekse overheidsobligaties.

FM

F

S
B

P

G

…

‘obligatie’

Terugbetaling  =  f ( financiële sterkte 1 land )

=> voor sommige landen (bv. Griekenland) moeilijk om obligaties uit te geven

Terugbetaling  =  f ( financiële sterkte alle euro-landen samen )

Opbrengst obligatie dan verdeeld over alle landen volgens afgesproken verdeelsleutel

Terugbetaling gewaarborgd door alle euro-landen volgens afgesproken verdeelsleutel 

=> wel terug makkelijker voor alle landen (ook bv. Griekenland) om obligaties uit te geven

‘euro-obligatie’

Soorten obligaties

Eigenschappen standaard-obligatie:

a) Vaste en positieve rente

b) Binnenlandse obligatie

c) Niet achtergesteld of bevoorrecht

d) Niet converteerbaar of met warrant
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Soorten obligaties

c) Niet achtergesteld of bevoorrecht:
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Soorten obligaties

c) Niet achtergesteld of bevoorrecht:

- Achtergestelde obligatie

- Bevoorrechte obligatie

Rangorde inzake terugbetaling bij faling:

1. Obligaties

2. Aandelen

Achtergestelde obligaties (hogere rente)

Bevoorrechte obligaties (lagere rente)

Soorten obligaties

c) Niet achtergesteld of bevoorrecht:

- Achtergestelde obligatie

- Bevoorrechte obligatie

(1) Bevoorrechting door rangorde

(2) Bevoorrechting door waarborg door bepaalde activa binnen bedrijf

→
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Soorten obligaties

c) Niet achtergesteld of bevoorrecht:

- Achtergestelde obligatie

- Bevoorrechte obligatie

Effectisering

Soorten obligaties

2. Ontwikkelingen in banksector

A.  Desintermediatie

B.  Effectisering

C. Schaalvergroting en concentratie

D. Bankverzekeren

E. Nieuwe distributiekanalen 

Betekenis:  kredieten  → effecten (obligaties)

niet-verhandelbaar verhandelbaar
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Soorten obligaties

2. Ontwikkelingen in banksector

A.  Desintermediatie

B.  Effectisering

C. Schaalvergroting en concentratie

D. Bankverzekeren

E. Nieuwe distributiekanalen 

actief

Doel:

passief

Kredieten EV

Deposito’s effecten

bankbiljetten

balans bank

Soorten obligaties

2. Ontwikkelingen in banksector

A.  Desintermediatie

B.  Effectisering

C. Schaalvergroting en concentratie

D. Bankverzekeren

E. Nieuwe distributiekanalen 

Technisch:

bank
effectise-

rings-

vehikel

financiële

marktkredieten

geld

effecten

geld

obligaties

bevoorrechte obligaties

waarborg: hypothecaire kredieten   andere kredieten

‘hypotheekobligaties’
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Soorten obligaties

c) Niet achtergesteld of bevoorrecht:

- Achtergestelde obligatie

- Bevoorrechte obligatie

Effectisering

Financiële crisis
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VS:   Hypotheekleningen 

Quotiteit = 100%

Variabele rente

(Aflossing / inkomen) hoog

‘Rommelhypotheken’

Periode 2003-2006:

(= ‘subprime’) (↔ prime)
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VS:   Hypotheekleningen 

Quotiteit = 100%

Variabele rente

(Aflossing / inkomen) hoog

‘Rommelhypotheken’

Hypotheekobligaties

‘effectisering’

Periode 2003-2006:

(= ‘subprime’) (↔ prime)
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VS:   Hypotheekleningen 

Quotiteit = 100%

Variabele rente

(Aflossing / inkomen) hoog

‘Rommelhypotheken’

Hypotheekobligaties

‘effectisering’

Financiële markt (Europese banken)

Periode 2003-2006:

(= ‘subprime’) (↔ prime)
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VS:  Marktrente  ↑ =>     Variabele rente  ↑ =>     Aflossing  ↑  

Ontleners ‘in faling’

Vanaf 2006-2007:
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VS:  Marktrente  ↑ =>     Variabele rente  ↑ =>     Aflossing  ↑  

Ontleners ‘in faling’

Kredietverliezen

VS:  Prijzen huizen  ↓

Hypotheekobligaties-verliezen

‘Wantrouwen tussen banken’

Vanaf 2006-2007:

Huis  → bank



3/11/2021

21

Interbankenmarkt

bank X bank Y

bank Z

financieringsbron verdwijnt (bij sommige banken)

wantrouwen (tussen banken)

geen leningen meer op

interbankenmarkt

Interbankenmarkt

bank X bank Y

bank Z

wantrouwen (tussen banken)

financieringsbron verdwijnt (bij sommige banken)

geen leningen meer op

interbankenmarkt

liquiditeitsrisico bij sommige banken)
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actief passief

Kredieten   100 Cliëntendeposito’s   50

Interbankenmarkt     50
(schulden - vorderingen)

balans bank

actief passief

Kredieten                100

(LT, vb. 5 jaar)
Cliëntendeposito’s   50

Interbankenmarkt     50
(schulden - vorderingen)

(KT, vb. 3 maanden)

50

50

0 5 jr t

krediet 5 jr (50)

schuld

bank

3 mnd (50)

balans bank
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actief passief

Kredieten Cliëntendeposito’s

Interbankenmarkt
(schulden - vorderingen)labiel

stabiel

=B

=A

A/B = maatstaf voor labiliteit financiering

balans bank

2007, in mln EUR Fortis Dexia KBC

Interbankvorderingen 119.036 54.776 53.843

Interbankschulden 192.431 178.681 73.104

Schulden - vorderingen (A) 73.395 123.905 19.261

Cliëntendeposito's (B) 262.298 126.680 192.135

(A) / (B) 28% 98% 10%

Afhankelijkheid grootbanken van interbankenmarkt
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Interbankenmarkt

bank X bank Y

bank Z

omvang interbankenmarkt daalt

rente interbankenmarkt stijgt

Poging tot oplossing:

ECB Fed

financieringsbron krimpt (bij sommige banken)

Centrale banken gaven banken de mogelijkheid

om (tot een bepaald bedrag) bij hun te lenen

Was voor sommige banken de ‘redding’,

echter niet voor Dexia


