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Turbo’s zijn complexe instrumenten
en brengen vanwege het
hefboomeffect een hoog risico mee
van snel oplopende verliezen. 7 op de
10 retailbeleggers verliest geld met de
handel in turbo’s. Het is belangrijk dat
u goed begrijpt hoe turbo's werken en
dat u nagaat of u zich het hoge risico
op verlies kunt permitteren.
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ArcelorMittal, betaalt de vervuiler?

In de afgelopen weken wisten de Noord-Amerikaanse en de meeste Europese beurzen nieuwe ‘all
time highs’ te bereiken. Gestuwd door de immer laag blijvende rente, maar zeker ook door de
bedrijfscijfers. Als we kijken naar een staatje met bedrijven die de cijfers tot nog toe hebben
gepresenteerd binnen de S&P 500 index en deze rubriceren naar sector, dan valt er wel iets op.
Vastgoed, Commercial Services, Health Care en Financials hebben het goed gedaan. Minder dan
10% van deze fondsen stelden teleur. Bij Utilities was dat maar liefst 50%! Materials en Energy
zaten daar vlak voor, meer dan 20% van de fondsen binnen de sector wist de verwachtingen niet

waar te maken. Best grote verschillen dus.

Daarnaast was er veel aandacht voor de
klimaattop en de discussie over wel of niet
investeren in fossiele brandstof. BlackRock, de
Amerikaanse vermogensbeheerder die het
duizelingwekkende bedrag van 10 biljoen dollar
onder beheer heeft, laat weten bedrijven als
Shell niet Links te laten liggen. Maar hoe zit dat
met de staalindustrie?

Wie de discussie rondom TaTa Steel in lJmuiden
volgt, wel eens aan het strand heeft gelegen bij
Wijk aan Zee of gewoon in de buurt van de oude
Hoogovens is geweest begrijpt dat dit geen
schone industrie is. Ook al worden er kapitalen
uitgegeven aan het CO2 afvangen, er komt bij
de hedendaagse productie van staal nog heel
veel giftige uitstoot vrij. Dan hebben we het nog
niet over de delving van steenkool en het
ijzererts zelf. Vaak in andere landen dan de
feitelijke productie en dus zijn er ook weer
grote schepen nodig om deze bulkgoederen te
verplaatsen. Doordat staal, los van de
bijkomende milieukosten, zeer goedkoop s,
blijft het één van de meest gebruikte
bouwmaterialen.

Hoewel dus zeer milieubelastend, heeft staal
een zeer positief kenmerk. Het kan makkelijk en
oneindig gerecycled worden. Daarmee daalt de
vraag naar nieuw te delven ijzererts. Een
belemmerende factor is wel dat alle
verschillende soorten staal niet zuiver zijn.
Men mengt er andere elementen doorheen.
Denk aan koolstof, maar ook Chroom,
molybdeen, vanadium of nikkel. En deze stoffen
moeten wel weer gescheiden worden om
hoogwaardig staal te krijgen, zo niet dan eindig
je met staal dat slechts goed is voor
bijvoorbeeld het wapenen van beton.

De concurrentie is moordend in deze sector.
Staal vit China, Zuid-Korea, Vietnam of India
vecht om een plekje met Europees of
Amerikaans staal. Niet voor niets vinden er dan
ook een hoop regulerende prijsafspraken
plaats. Dit door middel van importheffingen op
bijvoorbeeld Chinees staal. Deze zomer bereikte
de prijs van Europees staal, gerekend in warm
gewalste coils een prijs van €1200 per ton. In
China daalde de prijs echter door een nationaal
onderzoek naar de recent opgelopen
staalprijzen. In China speelt echter nog veel
meer. Zo wil het land steenkoolcentrales
sluiten om de CO2 te beperken, maar heersen
er grote energie tekorten in regionen met zware
industrie. Rusland dumpte grote hoeveelheden
staal in Vietnam, vlak voordat een nieuwe
exportheffing van 15% van kracht werd. Het is
een markt die constant in beweging is en één
gemene deler kent. De vraag naar staal blijft
oplopen. Nu misschien wat minder voor
bijvoorbeeld de Duitse auto-industrie, of de
Chinese  bouwsector, maar de  bouw,
scheepvaart en vele andere sectoren verslinden
nog steeds tonnen staal, dat inmiddels in 3500
soorten  beschikbaar is. De  overgrote
meerderheid daarvan was overigens 20 jaar
geleden nog niet eens bekend. De bulk blijft
echter gewoon staal.

De waarde van uw belegging kan fluctueren. In het verleden behaalde resultaten bieden geen garantie voor de toekomst.
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Bij de presentatie van de halfjaarcijfers gaf ArcelorMittal aan, het sterkste kwartaal sinds 2008 behaald te hebben. De EBITDA, zeg maar het
operationele resultaat, kwam uit op $5.1 miljard. Analisten welke het staalconcern volgen hebben voor Q3 een schatting afgegeven van maar
liefst $6.15 miljard. Dat zou dus nog eens een verbetering van 20% inhouden. Het is bijzonder te zien dat de koers van het aandeel sinds de
presentatie van de cijfers over het tweede kwartaal aanvankelijk wat opliep tot net geen €31, om vervolgens weer helemaal terug te vallen
naar €24. Dat had te maken met het in problemen raken van de Chinese bouwsector. De meest bekende naam is Evergrande. China slokt
bijna de helft van al het geproduceerde staal op en een groot deel daarvan is voor de bouwsector. Niet gek dus dat een krimp in de Chinese
bouwsector een aanzienlijk prijsimpact kan geven. Daar zit dus ook voor ArcelorMittal de grote vraag. Beleggers keken vooralsnog meer naar
de lage koers/winstverhouding van begin oktober en zo staat het aandeel inmiddels weer rond de €28. Op donderdag 11 november zal het
staalconcern de resultaten bekend maken en weten we hoe de volumes en prijswerking impact hebben gehad op de cijfers onderaan de
streep.

Om in te spelen op een mogelijk verdere koersbeweging van bovengenoemde fondsen zijn er bij BNP Paribas Markets voor de meeste titels
zowel turbo’s lang als turbo’s short beschikbaar. Mocht u dit overwegen en dit past in uw portefeuille en strategie, gebruik dan bij voorkeur
lage hefbomen om een eventuele vroegtijdige uitstop te voorkomen.

Turbo’s zijn complexe instrumenten en brengen vanwege het hefboomeffect een hoog risico mee van snel oplopende verliezen. Ongeveer 7
op de 10 retailbeleggers verliest geld met de handel in turbo’s. Het is belangrijk dat u goed begrijpt hoe turbo’s werken en dat u nagaat of u
zich het hoge risico op verlies kunt permitteren.

Bart Peters

Op het moment van schrijven heeft Jeroen Santen in privé dan wel zakelijk geen positie in de onderliggende waarde zoals
beschreven in dit document dan wel financiéle instrumenten gerelateerd aan de onderliggende waarde zoals beschreven in dit
document. Er kan sprake zijn van indirecte deelnemingen via beleggingsfondsen en/of kapitaalverzekeringen waarin voor hun belegd
wordt en waar zij geen invloed op hebben op het beleggingsbeleid. Verder zijn er geen andere potentiéle belangenconflicten bekend.
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De waarde van uw belegging kan fluctueren. In het verleden behaalde resultaten bieden geen garantie voor de
toekomst.



