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Even herinneren…

• Het bancair bedrijf is een cyclisch gegeven
– De rentecurve en inkrimping vd intermediatiemarge

– De zucht naar fee-income

– De zucht naar hoger rendement dan LT-rente

– Rendement op EV leidt tot recyclage EV

• Het bancair bedrijf is in se illiquide
– Gevolg vd intermediatiefunctie
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• Basel II 
– Als basis vd bescherming vd spaarder

– Liquiditeitsschokken
– Kredietrisico

– II : op basis van eigen risicomodel

– Niet van toepassing op het hele actief

• Boekhoudnormen
– Transparantie als bescherming van de belegger… maar…

– Over de beurs en de reële economie

Theorie en praktijk…
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• Tegenpartijrisico herontdekt
– Cfr cash, sicav, schatkistcertificaat

• Spreiding, spreiding, spreiding
– Begint met adequaat rapporteringsmodel – vb: verkoop sicav met 

spreidingsargument maar ondoorzichtigheid..
– De ondernemer en zijn pensioenkapitaal – intern vs extern

• Houding naar de bankier
– Handelaar vs adviseur
– Meer aandacht voor belangenconflicten

Lessen voor de 
ondernemer/belegger
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• Wetgeving hypothecair krediet
– Duurtijd cfr Angelsaksische landen
– Non recourse
– Fiscale aftrekken niet laten leiden tot excessive leveraging

• Consumentenkrediet
– Revolving credit als het nieuwe mantra…
– Europees ingrijpen

• Boekhoudwetgeving

Impact wetgevend kader
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• Verlaging KT rente
– Stimuleert de vraag naar krediet
– Maar verhoogt niet de beschikbaarheid van krediet
– Herstelt misschien de rentecurve

• Lijnen confirmeren

• Liquiditeit bijhouden en werkkapitaal   
bekijken

– Voorraad afbouwen
– Klanten- en leverancierskrediet

De ondernemer en de credit crunch
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• Risicomanagement
– “falliet van de statistiek” als overheersend risicomodel
– Of althans: aanpassing vd standaarddeviatie
– Limitering vd outsourcing van risicomanagement via rating 

agencies
– Kredieten werden (ver)(ge)kocht, maar de kennis over de 

kredietrisico’s zat niet in het pakket

• Afgeleide instrumenten en hefboomeffect
– Limitering van ongedekte posities in tijd of bedrag

Impact voor de banksector
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• Inherente belangenconflicten blootgelegd
– Het kickbackmodel onder zware druk (MiFiD zal herbekeken 

worden)
– Rotatiemodel zal (nog) minder gedoogd worden

• Gelijktrekking fiscaliteit
– Tak21 verstrekkers hebben ze in de val gelokt
– Gevolg meer aandacht voor de inhoud vd belegging

• Vertrouwensbreuk
– Impact op beleggingsvormen (trackers, cash)
– Impact op lobbykracht
– Introductie “productaansprakelijkheid”…

Impact voor de banksector
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