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AEX/AMX AEX/AMX
		  01-09-10	 15-09-10	 mutatie 
1 	 AMG 	 6,94	 6,27	 -9,7%
	 Bij (dochters van) AMG vinden regelmatig aandelenuitgiftes of aandelen-

mutaties plaats, dat wekt geen vertrouwen. Nu is grootste aandeelhouder 
Safeguard gestart met de overdracht van zijn belang. Safeguard wordt ge-
leid door topman Schimmelbusch van AMG.

2 	T NT	 20,68	 19,59	 -5,3%
	 ING ziet op korte termijn neerwaarts risico voor het aandeel TNT, vanwege 

een mogelijke kapitaalverhoging, nodig om de kredietrating op BBB+ te 
houden. Overigens vindt ING het aandeel ondergewaardeerd. Oh ja, de 
vakbonden dreigen ook met acties bij TNT Post.

3 	 Mediq	 12,92	 12,54	 -2,9%
	 Nieuws van betekenis over apotheekketen Mediq was er niet, of het moest 

de benoeming van Sjoerd van Keulen, ex-topman van SNS Reaal, tot presi-
dent-commissaris zijn. Als dat een contra-indicatie is valt de lichte koersda-
ling misschien te verklaren, anders wordt dat moeilijk.

4 	 Wessanen	 2,65	 2,58	 -2,6%
	 Vooralsnog lijken de hoge graanprijzen slechts een beperkt effect op de 

resultaten van (onder meer) Wessanen te hebben. De laatste halfjaarcijfers 
en vooral ook de outlook stelden beleggers echter weer teleur en het ver-
trouwen in het bedrijf en de nieuwe topman is niet overmatig groot.

5 	 SNS Reaal	 3,39	 3,32	 -2,1%
	 Analisten hebben de afgelopen maand in overwegende mate hun winst-

taxaties voor SNS Reaal verlaagd. Het akkoord van Basel over strengere 
kapitaaleisen voor banken deed de koers wel iets opveren, maar niet vol-
doende om een koersdaling over de laatste twee weken te voorkomen.

Beurswaarde 868 mln Wpa 2010T 3,67
Omzet 2009 131 mln Wpa 2011T 3,66
Nettores. 2009 -61,4 mln Dividend 2009 4,03
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Beurswaarde 168 mln Wpa 2010T $ 0,24
Omzet 2009 $ 867 mln Wpa 2011T $ 0,82
Nettores. 2009 -$ 77 mln Dividend 2009 --
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		  01-09-10	 15-09-10	 mutatie

1 	T MG	 13,25	 12,64	 -4,6%
2 	 Prologis	 4,65	 4,45	 -4,3%
3 	 Grontmij	 13,64	 13,10	 -4,0%
4 	 Neways Electronics	 7,91	 7,60	 -3,9%
5 	I CT Automatisering	 4,16	 4,00	 -3,8%

		  01-09-10	 15-09-10	 mutatie
1 	 VastNed Retail	 43,25	 47,50	 9,8%
	 Vastgoedfondsen liggen er goed bij. Dat blijkt uit de koersstijgingen van 

VastNed Retail en bijvoorbeeld ook van Corio en Wereldhave. Een directe 
reden voor de stijging van VastNed leek er niet te zijn. Wel kennen de 
fondsen vaak een hoog dividendrendement.

2 	 Nutreco	 46,55	 50,98	 9,5%
	 ING vindt dat Nutreco met nieuwe producten en marktposities goed ge-

positioneerd is om te groeien. Ook denkt ING dat het bedrijf klaar is om 
nieuwe strategische acquisities te doen en het bedrijfsresultaat op te voe-
ren. ING vindt Nutreco een ‘buy’ en zo denken beleggers er ook over.

3 	 Bam	 4,04	 4,40	 8,9%
	 Analisten van UBS verhoogden het koersdoel naar 4,25 euro naar aanleiding 

van de verrassend positieve halfjaarresultaten. Met de bouw in Nederland 
gaat het nog steeds slecht, daar kan de koersstijging niet door verklaard 
worden. Misschien is de hoop gevestigd op een ‘rechts’ kabinet.

4 	T en Cate	 20,69	 22,50	 8,7%
	 Met Ten Cate gaat het ‘ineens’ weer heel goed, na een tijdje van relatief 

matige resultaten. Ten Cate voorziet in het tweede halfjaar een aanzien-
lijke winstgroei. Het bedrijf heeft ook een order van het Amerikaanse leger 
ontvangen. ABN Amro verhoogde het koersdoel licht, naar 22 euro. 

5 	E urocomm. Prop.	 30,25	 32,80	 8,4%
	 Wat voor VastNed Retail geldt, geldt evenzeer voor Eurocommercial Pro-

perties. Overigens beginnen analisten hun oordelen over vastgoedfondsen 
te verlagen, over het algemeen naar ‘neutraal’ of ‘hold’. ING en KBC ver-
laagden het oordeel voor Eurocommercial naar ‘houden’.

		  01-09-10	 15-09-10	 mutatie

1 	 Bever Holding	 2,26	 4,00	 77,0%
2 	 Punch Graphix	 2,32	 3,69	 59,1%
3 	 Roto Smeets	 11,45	 13,80	 20,5%
4 	K ardan	 3,46	 3,87	 11,8%
5 	 Hitt	 4,26	 4,72	 10,8%
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