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Halfgeleiders:  
indicator voor economie

ook boven weerstand 22,28 (gevormd op 16 
juli 2010) weten te breken. Na een uitbraak 
boven 22,28 wordt 24,75 het volgende op-
waartse koersdoel. De steun rond 16,55 (ge-
vormd op 27 augustus 2010) moet wel 
standhouden.

De 200-dagenlijn van Intel laat een stij-
gende trend zien. Dit geeft een positieve 
technische conditie weer. De zwakke B.O.B.-
indicator suggereert dat Intel achterblijft 
bij de rest van de markt. Intel wordt moge-
lijk interessant voor een positie. Intel laat 
signalen van technische verbetering zien. 
Wacht echter met koopacties van Intel tot-
dat het technisch bewijs iets harder is. 

Stijgende trend hervat
ASMI heeft de oude stijgende trend hervat 
nu een voorgaande koerspiek opwaarts is 
doorbroken. Hiermee is een verbetering 
opgetreden. ASMI vormt weer hogere top-
pen en bodems. Aan de bovenkant is er 
ruimte richting weerstand 32,99 (gevormd 
op 15 april 2002). Om het positieve plaatje 
intact te laten, is het wel van belang dat 
steun 20,20 (gevormd op 6 augustus 2010) 
intact blijft.

Het 200-daags voortschrijdend gemid-
delde laat een stijgende trend zien. Dit wijst 
op een positieve technische conditie. De 
B.O.B. van ASMI loopt omhoog en geeft be-
tere prestaties aan dan de rest van de markt. 
De technische conditie van ASMI rechtvaar-
digt het aanhouden van posities. 

Ook ASML heeft de stijgende trend hervat. 
De verbetering trad recentelijk op nadat de 
voorgaande koerspieken van begin 2010 
opwaarts zijn doorbroken. Deze stijgende 
trend heeft ruimte richting weerstand 
32,35 (gevormd op 26 januari 2001). Om 
het positieve plaatje intact te laten, is het 
wel van belang dat steun 27,21 (gevormd op 
14 januari) intact blijft.

De 200-dagenlijn van ASML laat een op-
waarts verloop zien. Dit wijst op een posi-
tieve technische conditie. De B.O.B. loopt 
omhoog en geeft aan dat ASML beter pres-
teert dan de rest van de markt. De seinen 
worden positief. ASML is weer interessant 
voor de langetermijnbelegger. 
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Ierse zekerheid heeft een prijs

Een lening behoudt zijn nominale waarde zolang alles in evenwicht is. Maar zodra de 
rendementseis de couponrente overstijgt, daalt de handelswaarde van die lening. 

Voor de al geplaatste obligaties betekent dit dus dat de handelswaarde (beursnotering) 
daarvan terugloopt. Voor de belegger die in dat geval zijn obligatie nog voor het nominale 
bedrag heeft gekocht, is dat een (flinke) strop.    

Zo’n belegger kan twee dingen doen. Ofwel hij stapt uit tegen de gedaalde handels-
waarde, of hij moet desnoods tot het einde afwachten hoe het zal aflopen. Misschien 
worden rente en aflossing gewoon betaald. Voor de houder komt in dat geval alles op zijn 
pootjes terecht. Maar het kan ook zo zijn dat er daadwerkelijk een kink in de kabel komt 
en dat betalingen worden gestaakt, onderbroken, uitgesteld of verlaagd. In dat geval 
verdient hij niet het risicovrije rendement dat door hem op het moment van aankoop werd 
verlangd. 

Neem bijvoorbeeld de Ierse langetermijnrente. Die is de laatste tijd flink gestegen. Het 
is duidelijk dat alle geruststellingen van de Europese partners de aanwezig geachte 
bijzondere risico’s rond deze leningen (nog) niet hebben kunnen wegnemen. Het risico 
betreft de capaciteit van de Ierse debiteur om de leningen met de bijbehorende rente 
(terug) te betalen.  

De hoogte van de risico-opslag kan worden afgeleid uit de beursnotering van de lening. 
Als voor een 4%-obligatie met een nominale waarde van 1.000 euro die nog tien jaar 
loopt en dan ineens zal worden afgelost, de beurswaarde 731,60 euro bedraagt, kan 
worden berekend dat de rendementseis is opgelopen tot 8 procent. Een belegger die voor 
dat bedrag zo’n obligatie koopt, mag hopen dat de te ontvangen rente toch jaarlijks 40 
euro bedraagt. Op zijn investering van 731,60 euro is dat gelijk aan 5,47 procent. Lang 
geen 8 procent dus. Maar wel 147 basispunten (= ruim 36%) hoger dan 4 procent. Hij 
haalt 8 procent wanneer ook de oorspronkelijke aflossing van 1.000 euro toch op tijd 
wordt betaald. 

Die 8 procent is er voor het risico. Daarvan is 4 procent risicovrij. Met andere woorden: 
de risicopremie die hij bij aankoop incasseert, bedraagt € 1.000 – € 731,60 = € 268,40. 
Vrij vertaald komt het er (na enig rekenen) op neer dat als in die tien jaar de rente van 
4 procent wordt vergoed, de aflossing van oorspronkelijk 1.000 euro na tien jaar kan 
worden gereduceerd tot 602 euro. De belegger in dit voorbeeld die nu instapt voor 731,60 

euro, heeft bij die lagere aflossing gewoon 4 procent verdiend. Hij moet dan 
dus niet gaan klagen dat hij bijna 400 euro heeft verloren. Pas bij ernstiger 
wanbetaling mag hij weer gaan klagen. 

Het bovenstaande onheil is geschied. Verliezen zijn geleden. Zou 
het voor de financiële autoriteiten nu niet een aardige oplossing 

zijn om naar analogie van dit rekenvoorbeeld beleggers deze 
4 procent rente over de nominale waarde met de 

lagere aflossing van 602 euro te garanderen? Dat 
zou een hoop rust brengen. Het zou bijna 40 

procent van de schuldenlast afhalen. Zo’n 
besparing maakt economisch herstel mogelijk en 
geeft ook de Ieren weer een behoorlijk 
perspectief voor een gelukkig(er) nieuwjaar. 


