neken NV (HEIA) als Heineken
Holding (HEIO) hebben recht op
hetzelfde dividend, en de Holding
heeft precies evenveel aandelen
uitgegeven als het aantal aande-
len Heineken dat zij bezit.
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Maar de aandelen Heineken

Holding zijn veel minder liquide
én staan aanmerkelijk lager dan
gewone aandelen Heineken.
Het verschil tussen Heineken
en Heineken Holding is bijna 13
procent — ongeveer 9 euro. Het
verschil tussen beide aandelen
is eerder dit jaar kleiner dan 8
euro geweest, maar drie jaar ge-
leden stond het verschil weleens
boven de 20 euro.
Langetermijnbeleggers in
Heineken kunnen overwegen te
switchen naar Heineken Hol-
ding. Zij krijgen daarmee immers
een hoger dividendrendement.

PRIJSVERSCHIL: 12 procent
I

PREFERENT
Petrobras (PBr/PBR.A)

De aandelen van het Braziliaan-
se oliebedrijf Petrobras worden
verhandeld op de effectenbeurs
van Sdo Paulo. Daarnaast heb-
ben de aandelen een notering op
de New York Stock Exchange. In
het Braziliaanse aandelenrecht
bestaan gewone aandelen met
stemrecht en preferente aan-
delen zonder stemrecht, maar
met voorrang op dividend. Het
dividend is minimaal 25 procent

feb'25 apr'25

Bron: Bloomberg. Korting in procenten van HEIO ten opzichte van HEIA.
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KORTING HEINEKEN HOLDING VERSUS HEINEKEN
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van de aangepaste nettowinst.
PBR.A-aandelen zijn de pre-
ferente aandelen en in theorie
iets veiliger. Als het bedrijf
failliet gaat en er iets overblijft
voor de aandeelhouders, dan
zijn de preferente aandelen als
eerste aan de beurt. De prefe-
rente aandelen staan circa 8
procent lager dan de gewone
aandelen met stemrecht. Het
stemrecht is overigens beperkt
relevant: de Braziliaanse over-
heid heeft meer dan de helft
van alle stemmen in handen.

PRIJSVERSCHIL: 8,0 procent

ONBEREIKBAAR DUUR

Berkshire Hathaway
(BRK.A / BRK.B)

Berkshire Hathaway, het beleg-
gingsvehikel van Warren Buffett,
staat bekend om zijn uitzonder-
lijke aandelenstructuur. Waar de
meeste bedrijven hun aandelen
splitsen als de koers te hoog
wordt om de verhandelbaarheid
te vergroten, heeft Buffett altijd
geweigerd dit te doen. Een lagere
aandelenkoers zou maar specu-
lanten aantrekken. Inmiddels
zijn de aandelen van Berkshire
Hathaway de 700.000 dollar
gepasseerd. Dat maakt ze lastig
bereikbaar voor de gemiddelde
belegger.

Eris een tweede klasse aan-
delen geintroduceerd, de B-klas-
se. Het heeft betrekking op
hetzelfde bedrijf, met een aande-
lenkoers in de verhouding van 1
op 1.500. Het stemrecht is in de
verhouding 1 op 10.000, waar-
door Warren Buffett naar ver-
houding veel zeggenschap heeft.
De koers van de aandelen loopt
redelijk synchroon. Aandelen
A kunnen nooit minder waard
worden dan 1.500 aandelen B,
omdat A-aandelen altijd omwis-
selbaar zijn naar B-aandelen.
Andersom is niet mogelijk.

PRISVERSCHIL: 0,6 procent
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