DISCRETIONAIR VERMOGENSBEHEER
Semestriéle cijfers

Onze strategie

Sinds 1901 streeft Dierickx Leys Private
Bank ernaar uw eerste gesprekspartner
te zijn bij het begeleiden, adviseren en

beheren van uw financiéle activa.

Zoekt u maatwerk waarbij uw
beleggingsportefeuille met zorg en
aandacht voor details wordt beheerd?
Dan is het discretionair vermogens-
beheer de beste optie. Onze experts
ontfermen zich over uw vermogen

zodat het optimaal en met kennis van
zaken beheerd wordt.

Uw beheerder zorgt ervoor dat u
betrokken blijft bij het gevoerde
beheer. Hij neemt regelmatig met

u contact op om de beleggingen te
bespreken en zorgt ervoor dat de
portefeuille maximaal aansluit op uw
financiéle behoeften, het risicoprofiel
en de marktomstandigheden.

Juli 2024

Bij het beheer van uw vermogen
zorgen wij voor een ideale balans
tussen risico en rendement.

Wij dragen transparantie hoog in
het vaandel: de kostenstructuur is
eenvoudig en duidelijk.

Uw beleggingen kan u opvolgen via
de periodieke rapportering en via de
beveiligde site van de bank
(www.dierickxleys.be)

Prestatie van de portefeuilles over de
eerste helft van 2024

Na een stevige aanloop in de laatste
maanden van 2023 wisten de aande-
lenmarkten vrijwel onverstoorbaar een
reeks opeenvolgende beursrecords
te verbreken. Hoewel de participatie
aan de beurshausse stelselmatig op
zowel sectoraal als geografisch vlak
breder gedragen werd dan vorig jaar,
zagen we het aantal sterkhouders
evenwel opnieuw vernauwen naar
het einde van de jaarhelft toe. In het
verlengde van vorig jaar, waren het
immers voornamelijk een handvol

technologiegiganten die de belangrijk-

ste aandelenindexen katapulteerden
naar voorheen onverkende hoogtes.
Het sentiment bleef voornamelijk
gedreven door de ontwikkelingen en
vooruitzichten rond (generatieve)
artificiéle intelligentie. De Californi-

sche Al-chipontwikkelaar NVIDIA gaf
daarbij de maatslag aan en hield het
tempo hoog door kwartaalresultaten
te publiceren die steevast boven de al

hooggespannen verwachtingen lagen.

De macro-economische omgeving
was nochtans minder gunstig voor
groeiaandelen. De leden van de Fede-
ral Reserve (FED) temperden immers
de verwachtingen over eventueel
nakende renteverlagingen, zodat de
markt doorheen de eerste jaarhelft
zijn verwachtingen voor 2024
bijstelde van zes naar eerder een a
twee rentedalingen. De Amerikaanse
economie was volgens FED-voor-
zitter Powell immers voldoende
veerkrachtig terwijl het neerwaartse
traject van de inflatie nog niet vol-

doende wist te overtuigen. Voor de
Europese Centrale Bank (ECB) lagen
de kaarten anders, met een gunstiger
inflatieverloop enerzijds en een meer
verzwakte economische activiteit
anderzijds. Vandaar dat ECB-voorzit-
ter Lagarde in juni een eerste daling
van de beleidsrente aankondigde.
Beide centrale banken bleven evenwel
een (voorzichtige) data-afhankelijke
houding aannemen. De tienjaarsrente
op zowel Amerikaanse (4,41%) als
Duitse (2,49%) staatsleningen be-
vond zich op het einde van de eerste
jaarhelft dan ook gevoelig hoger dan
aan het begin ervan.

De aandelenportefeuilles in discre-
tionair beheer wisten, ondanks de
uitdagende marktomstandigheden,
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https://www.dierickxleys.be/nl/

een mooi resultaat te realiseren

in de eerste jaarhelft van 2024: de
portefeuilles haalden een rendement
van 8,92% tegenover 12,99% voor de
benchmark. Met posities in Alphabet,
Microsoft, Amazon en ASML hebben
de portefeuilles opnieuw goed kunnen
meegenieten van het Al-momen-
tum, al houden we de portefeuilles
bewust iets minder geconcentreerd
op de grootste technologiebedrijven,
waarvan sommigen noteren aan
uitzonderlijk hoge waarderingen en
daardoor als belegging op lange ter-
mijn een hoger risico met zich mee-
dragen. Adobe Systems, dat in 2023
zo'n 77,3% in beurswaarde gestegen
was, daalde in het eerste kwartaal
aanvankelijk met ongeveer 15,4%
nadat het de hooggespannen analis-
tenverwachtingen niet kon inlossen.
Dankzij beter dan verwachte resulta-
ten en de integratie van allerhande
Al-oplossingen in zijn softwaresuite
tekende het aandeel evenwel opnieuw
een mooie herstelbeweging op.

De bankaandelen, met name KBC
Groep en Bank of America, zagen
hun koersen, na het matige beursjaar
2023, opnieuw mooi toenemen, mede
dankzij de gestegen rente-inkomsten.
Ook de holdings deden het prima.
Zo steeg het aandeel van Berkshire
Hathaway in de eerste jaarhelft met
maar liefst 14,1%, mede dankzij de
beursstijging van Apple en de hogere
rente-inkomsten op de gigantische
cashberg. Exor steeg eveneens met
een mooie 8%, voornamelijk vanwege
de participaties in Ferrari en Philips.

De Belgische holdings Ackermans

& Van Haaren en Sofina bleven
daarentegen wat achter. Van de
posities in het luxesegment wist enkel
Moncler nog het hoofd boven water
te houden. LYMH verloor ongeveer
een vijfde van zijn beurswaarde sinds
het hoogtepunt van midden maart en
noteerde zo na de eerste jaarhelft met
een bescheiden beursverlies. Gezien
de aangehouden zwakke prestaties
van Gucci-conglomeraat Kering werd
besloten om de positie in het aandeel
volledig af te bouwen. Ook de goud-
prijs zocht opnieuw recordhoogtes
op, waardoor goudmijnbedrijf New-
mont Corporation wat beursherstel
wist te realiseren. Het aandeel steeg
zo in de eerste jaarhelft met 10,5%.
De posities in de gezondheidssector
tekenden minder goede prestaties op.
Roche en CVS Health werden, na her-
haaldelijk teleurstellende rapporten,
in het eerste kwartaal al vervangen
door UnitedHealth, waarvan we de
kwaliteit hoger inschatten. Daarnaast
werd het Franse Eurofins Scientific
aan het einde van het tweede kwartaal
geplaagd door een bekende shorter,
waarop het aandeel stevig onderuit
schoof. Ook Medtronic bleef wat achter,
terwijl Sonova nog nipt in de plus kon
eindigen. Consulting bedrijf Accentu-
re (-13,5%) stond bij de sterkste dalers
van de eerste jaarhelft, samen met AB
Inbev (-7,4%) en Union Pacific (-7,5%).
Daartegenover stonden uitstekende
beursprestaties van o.a. Schneider
Electric (+23,4%), Check Point Soft-
ware (+8%) en Moody's (+7,8%).

Verder hielden we vast aan onze
strategie om te focussen op kwali-
tatieve bedrijven met competitieve
voordelen. Dat zijn bedrijven die

de winst stabiel kunnen houden bij
stijgende rente of bij een verzwakking
van de economie, bedrijven die hun
toekomst zelf in de hand hebben en
niet afhankelijk zijn van de grillen van
de economie, regelgeving of andere
externe factoren. Om de kwaliteit van
de portefeuilles verder op te krikken
werden, naast de toevoegingen van
UnitedHealth, Paychex en Hershey

in het eerste kwartaal, ook MSCI

en OTIS aangekocht in het tweede
kwartaal.

Wat de obligaties betreft blijven we
focussen op hoge kwaliteit en relatief
korte looptijden waardoor we de
obligaties op eindvervaldag opportu-
nistisch kunnen beleggen aan hogere
rentevoeten. Op basis van de huidige
rentecurve blijven we de voorkeur
geven aan kortlopend papier. We
profiteren verder ook van het fiscale
voordeel van obligaties die aan (of
boven) pari werden uitgegeven met
een lage coupon.
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Prestaties

Gecumuleerd rendement (%) Jaarlijks rendement (%)
2024 3,5 jaar 5,5 jaar 10,5 jaar 3,5 jaar 5,5 jaar 10,5 jaar
Aandelen 8,92% 28,24% 67,74%  103,65% 7,36% 9,86% 7,01%

% aandel
;z ; Z?)Egitieens 476%  12,85%  27,42%  46,93% 3,51% 4,50% 3.73%
(¢]

Obligaties 0,76% -3,50% -1,02% 5,47% -1,01% -0,19% 0,51%

Referentie-indexaandelen 12,99%  36,44% 58,69% 71,76% 9,28% 8,76% 5,29%

(Referentie-index bestaat vanaf 1/1/22 uit: V2 Ishares Core MSCI Europe 2 Ishares MSCI North America en bestond tot eind 2021 uit:
1/3 BEL-20, 1/3 Bloomberg 500, 1/3 Euronext 100)

De rendementen zijn mediaanwaarden na kosten. Voor de aandelen geeft het de mediaan weer van alle klanten die volledig in aandelen
belegd waren gedurende de periode. Voor obligaties gaat het om de mediaan van alle klanten die volledig in obligaties belegd waren. Het
rendement van de portefeuille ‘50% aandelen 50% obligaties’ wordt berekend door het gemiddelde van de jaarlijkse rendementen van de
aandelenportefeuille en de obligatieportefeuille te nemen.

De onderstaande grafiek geeft de waardeontwikkeling weer sinds 2013 waarbij we de waarde van einde 2012 als
referentiewaarde 100% nemen.

Ontwikkeling 3 verschillende profielen en de Referentie-index aandelen over 10,5 jaar (%)
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Commercieel contact discretionair vermogensbeheer:

Voor meer informatie over de Antwerpen  +323 24109 89
semestriéle cijfers van discretionair Mortsel +323443 93 50
vermogensbeheer kan u terecht bij Gent +32 6240 00 40

Sven Sterckx: Kortrijk +32 5621 4035
sven.sterckx@dierickxleys.be

of +323241 09 92 Blijf op de hoogte en volg ons via

linkedin.com/company/dierickx-leys-private-bank

K] facebook.com/DierickxLeysPrivateBank
E"G/’ blog.dierickxleys.be
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Dit is een semestriéle uitgave van Dierickx Leys Private Bank, Kasteelpleinstraat 44-46, 2000 Antwerpen T +32 3 241 09 99. Overname uit deze publicatie
is toegelaten mits bronvermelding. De vermelde historische resultaten en prognoses zijn geen betrouwbare indicator voor toekomstige resultaten.
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