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BELEGGEN

Houd het hoofd koel!

Pagina 2

OOKIN 2006 IS BELEGGEN EEN KWESTIE VAN RAGES EN TRENDS, MAAR EEN
SERIEUZE LANGETERMIJNBELEGGER MOET STOICIJNS ZIJN EIGEN WEG GAAN

Eindelijk beleefden beleggers weer eens een goed jaar. Maar zet de rally van 2005
door? Is dit het moment om massaal in aandelen in te stappen? Volgens analisten
zijn aandelen in 2006 in en obligaties uit. Beleggers die van een gokje houden,
kunnen er hun voordeel mee doen. Anderen houden zich beter aan de basisregels.

Esther van Rijswijk lllustraties Marc Holle

de afgelopen weken af op het einde van
2005. In september al bereikte de AEX-
index de 400-puntengrens, de eindstand van
436,78 maakte van 2005 definitief een top-
jaar. Met een rendement van 25,5 procent gin-

j ubelend stevende de Amsterdamse beurs

gen beleggers in aandelen voor het eerst in
jaren weer glimlachend door het leven. In
2003 en 2004 moesten ze het doen met res-
pectievelijk 4,6 en 3,1 procent.

Van een historisch record is nog lang
geen sprake. De 701,56 punten die de AEX
op 4 september 2000 noteerde, zal niet snel
meer worden bereikt. Van het verlies dat in de

jaren erna werd geleden, is niet eens de helft
goedgemaakt. Talrijke beleggers die tussen
2001 en 2003, toen de aandelenkoersen ge-
staag daalden, de beurs verlieten, vragen zich
niettemin vertwijfeld af of het weer tijd is om
in te stappen. Ze willen het herstel niet mis-
sen. Tegelijkertijd regeert de angst nog. Wel-
licht blijkt de rally van 2005 een oprisping.
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Het antwoord op de cruciale vraag of be-
leggers nu moeten instappen, luidt niettemin:
ja. Niet omdat het een gouden instapmoment
is — dat bestaat niet — maar omdat de beurs nu
eenmaal een prima plek is om geld dat kan
worden gemist voor langere tijd te stallen.
Vervolgens is het dilemma: waar moet het
geld naartoe? Naar aandelen of obligaties?
Naar Europa, de Verenigde Staten, of mis-
schien wel Azig?

Beleggers kunnen natuurlijk hun oor te
luisteren leggen bij analisten en andere ex-

Mooie winst voor beleggers

Pagina 3
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perts. Die hebben immers overal wel een me-
ning over. Maar eigenlijk is het enkel voor
beleggers die op zoek zijn naar de ‘gouden’
tip en erop uit zijn de markt te verslaan zinvol
om zich door alle rapporten en adviezen heen
te werken.

Daarbij moeten ze niet vergeten dat die
‘deskundigen’ het vaak bij het verkeerde eind
hebben. Voor 2005 werd bijvoorbeeld mas-
saal voorspeld dat de euro sterk zou blijven
en de rente zou stijgen. Al snel bleek de reali-
teit anders. De euro verzwakte juist. En de
kapitaalmarktrente bereikte in
september 2005 een naoorlogs
dieptepunt. Toch twijfelen die-

e zelfde analisten niet: voor 2006
o punten  yoorzien ze opnieuw een ho-
b
gere rente. Met een Japan-sce-
420 nario, waarbij de rente verder
400 daalt en ook langdurig laag
blijft, houdt nagenoeg niemand
380 rekening.
360 Dat heeft gevolgen voor
hun beleggingsadviezen voor
e 2006. Een rente die gaat stij-
januari 2005 december 2005
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gen, belooft weinig goeds voor
obligaties, zo melden analisten.
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Aandeel kopen
blijft gokwerk

Timing speelt grote rol

oera, 10 procent koerswinst voor de

mondiale aandelenmarkt in 2005.
Jammer alleen dat beleggers daarmee op
hetzelfde niveau zijn uitgekomen als wan-
neer ze in 1999 zouden zijn ingestapt (zie
‘Aandelen wereldwijd’ op deze pagina).
Het moge duidelijk zijn: timing speelt een
grote rol bij beleggen in aandelen. Hoe
korter de tijdspanne, hoe groter de kans
op grillige koersbewegingen.

In de praktijk houden beleggers grof-
weg vier factoren in de gaten, die samen
het koersverloop van aandelenmarkten
bepalen: de bedrijfswinsten, de rente, de
dollar en de olieprijs.

De relatie tussen ondernemingswin-
sten en de koersontwikkeling van een
aandeel is heel direct. Want de theorie wil
dat de waarde van een aandeel gelijk is
aan de som van (verwachte) toekomstige
winsten.

Dit laatste betekent dat een bedrijf dat
nu verlies lijdt niet automatisch een koers
van nul verdient. Als beleggers verwach-
ten dat een bedrijf ooit winst gaat maken,
zijn ze bereid voor het aandeel te betalen.

Zaken als de vraag naar een product,
de dollar, de rente, en de olieprijs bein-
vloeden de bedrijfswinsten en dus ook de
aandelenkoersen. Langetermijnbeleggers
hoeven zich niet te bekommeren om bo-
vengenoemde ‘details’. Maar wie in 2006
winst wil maken door te beleggen in aan-
delen levert zich onvermijdelijk over aan
de nukken van markt.

Daarbij kunnen beleggers de diepte
ingaan door niet alleen naar de aandelen-
markt als geheel te kijken, maar ook naar
specifieke bedrijfssectoren en individuele
ondernemingen. Alleen: het is en blijft
gokwerk.

Aandelen wereldwijd
MSCI World Index
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Obligatie is lang
niet altijd veilig

Rente bepaalt mede de koers

bligaties zijn veilig, of liever: veiliger

dan aandelen. Dat denkt de argeloze
leek althans. Maar kijk eens naar het
koersverloop van een bedrijfslening van
autogigant General Motors (zie ‘Weg ze-
kerheid’ op deze pagina). Een verlies van
liefst 30 procent in 2005.

Obligaties, of verhandelbare leningen
van overheden en bedrijven, werken op
zich simpel. Om te beginnen is er de in-
leg. De uitgever van de obligatie belooft
de inleg op een vast moment in de toe-
komst terug te betalen, zeg na tien jaar. In
de tussentijd kunnen beleggers de lening
voor meer of minder doorverkopen.

Dan is er de vaste, jaarlijkse rente-uit-
kering: de coupon. Die beinvloedt de
waarde van de obligatie. Stel de jaarlijkse
rente-uitkering is bij vitgifte van de obli-
gatielening vastgesteld op 5 procent.
Maar na twee jaar komt er een vergelijk-
bare obligatie op de markt waarvan de
uitkering 7 procent is. Beleggers zullen
bereid zijn daar meer voor te betalen dan
voor de eerste.

Andere factor is de zekerheid dat de
oorspronkelijke inleg wordt terugbetaald.
Bij een Nederlandse staatslening is die te-
rugbetaling geen probleem. Daarom hoeft
Nederland relatief weinig rente te betalen
aan houders van staatsleningen. Bij meer
dubieuze debiteuren is de rentevergoe-
ding die beleggers eisen hoger.

Beleggers moeten zich minstens twee
vragen stellen: hoe is de verhouding tus-
sen de renteopbrengsten en het risico dat
leningen niet worden terugbetaald? En: in
welke muntsoort is de lening uitgegeven?
Iemand die geld uitleent aan een Ameri-
kaans bedrijf maakt zich afhankelijk van
de euro-dollarkoers.

Weg Xekerheid

Obligatie General Motors
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Aandelen bieden in 2006 daarentegen des te
meer kansen. Iris, het researchinstituut van
Rabobank en Robeco, voorspelt in zijn rap-
port Op naar de tweede ronde voor komend
jaar een rendement van zo’n 10 tot 15 procent
voor een wereldwijd gespreide portefeuille.
De AEX zal volgens Iris eind 2006 uitkomen
op zo’n 460 tot 485 punten. Koffiedik kijken,
heet dat.

Beleggen lijkt soms heel erg ingewik-
keld, maar is dat niet. Verstan-
dig beleggen gaat niet over
koers-winstverhoudingen van
bedrijven, of over vlakke of
juist steile rentecurven. Noch
over de euro-dollarkoers of
de inflatie. Wie niet weet wat
de ebitda-winst van bedrijven
is, hoeft zich echt geen zor-
gen te maken. Aan de hand
van vijf lessen legt Elsevier
uit hoe langetermijnbeleggers
moeten handelen, zonder dat
ze zich dagelijks in het finan-
ciéle nieuws hoeven te ver-
diepen. En voor de andere,
wat meer actieve beleggers:
de belangrijkste trends van
2006.

LES 1: BEURSKOERSEN ZIJN /%
NIET TE VOORSPELLEN

Is de beurs een casino? In
hoge mate wel, ja. Wat de
beurs gaat doen, valt niet te
voorspellen aan de hand van |
zogeheten fundamentals, zo-
als de winstontwikkeling van
bedrijven of macro-economi-
sche grootheden als het ver-
loop van de rente. Weten-
schappelijk onderzoek toont
keer op keer aan dat het on-
mogelijk is jaar in jaar uit te voorzien wat er
op de beurs te gebeuren staat.

Ook gedragsfactoren als de psyche en het
kuddegedrag van beleggers bieden nauwe-
lijks houvast. Tot dusver heeft het onderzoek
dat zich daarop richt, de zogeheten behavio-
ral finance, weinig spectaculairs opgeleverd.
Behalve dan misschien dat aandelenkoersen
in de zomer nogal eens de neiging hebben te
dalen, om vervolgens in oktober te stijgen.
En dat vrouwen beter beleggen dan mannen,
waarschijnlijk omdat ze minder vaak hande-
len en daardoor niet ten onder gaan aan hoge
kosten.

Een mooi voorbeeld van die onvoorspel-
baarheid geven de analisten van ING in hun
terugblik op 2005. De Amerikaanse aande-
lenbeurs deed het vorig jaar, geheel volgens
hun verwachtingen, minder goed dan die in
Europa en Japan. Maar, zo erkennen ze zelf,
dat gebeurde om een heel andere reden dan
gedacht. Wall Street bleef het afgelopen jaar

niet achter doordat de winstontwikkeling van
bedrijven tegenviel, maar vanwege de — niet-
voorziene — extreem hoge olieprijs.

Moeten al die analisten dan maar worden
genegeerd? Voor beleggers die op de lange
termijn zijn gericht, luidt het antwoord: ei-
genlijk wel, ja. Beleggers met minder geduld,
die op de korte termijn winst willen maken,
kunnen een poging wagen in alle informatie
van analisten iets te vinden wat andere beleg-

gers over het hoofd zien. Dan zullen ze onge-
twijfeld af en toe succes boeken. Maar struc-
tureel — dus jaren achtereen — meer winst ge-
nereren dan de markt gemiddeld behaalt, lukt
slechts een enkeling.

Analisten kunnen zulke beleggers een
handje helpen. Bovendien zijn hun voorspel-
lingen, net als de horoscoop, lekker leesvoer.
Ze bieden hoop en troost. De Belgische as-
troloog, paragnost en psychotherapeut Eric
Naeyaart voorspelt op internet een slecht
beursjaar voor Rammen. En de analisten van
Theodoor Gillissen verzorgden onlangs een
bijeenkomst waarbij een van de lezingen de
titel droeg:‘Azi€: wat brengt het jaar van de
hond?”

Voor die belegger die graag een gokje
waagt: de meeste analisten zijn voor 2006
positief over aandelen en zien daarbij meer
kansen in Europa dan in de Verenigde Staten.
Die van ING waarschuwen weliswaar voor
een ‘nieuwe valse start’ (tegenvallende eco-
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Vastgoed is
zeer geliefd

Inkomsten zijn stabiel

B edrijfsparken langs de Nederlandse
snelwegen barsten van de ‘te huur’-
bordjes. Maar op de beurs doet onroerend
goed het uitstekend (zie ‘Veilige haven’
op deze pagina).

Dat komt mede door het beperkte
aantal vastgoedfondsen dat de beurs telt.
Die specialiseren zich bovendien in win-
kelcentra op toplokaties of kantoorpan-
den met betrouwbare huurders. Bij de
koop van een huis zijn de buurt en de staat
van de woning zeer belangrijk. Dat geldt
ook voor winkel- en kantoorpanden.

De inkomsten uit winkel- en kantoor-
lokaties zijn tweeledig. Op de eerste
plaats is er de huuropbrengst. Langlo-
pende contracten, waarbij huurverhogin-
gen gekoppeld zijn aan de inflatie, zorgen
voor een mooie, stabiele inkomsten-
stroom. Vandaar dat vastgoedfondsen be-
kend staan om hun relatief hoge dividend-
uitkeringen. Dat maakt ze ook geliefd bij
pensioenfondsen en particulieren die prijs
stellen op enigszins voorspelbare, jaar-
lijkse beleggingsinkomsten.

Naast de huurinkomsten is ook de
waardeverandering van de panden in een
vastgoedportefeuille van belang. Hierbij
speelt de rente een belangrijke rol. De
huidige lage rente zorgt ervoor dat vast-
goedfondsen goedkoop kunnen lenen en
dat is gunstig voor de prijzen van onroe-
rend goed. Net als dat een lage hypo-
theekrente goed is voor de huizenprijzen.

Gevolg is dat vastgoed sinds twee jaar
de aandacht trekt van speculatieve beleg-
gers die vooral letten op de lage rente. Dat
heeft geleid tot enorme koersstijgingen
van beursgenoteerde vastgoedfondsen.
Stijgt de rente, dan kunnen de koersen van
vastgoedfondsen snel weer dalen.

Veilige haven
Vastgoedindex Nederland
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nomische groei) in Europa, maar verwachten
toch dat Amerikaanse aandelen het zullen
verliezen van de Europese. Al is het maar
omdat de dollar na een jaar van verrassende
stijgingen zal verzwakken ten opzichte van
de euro.

Amerikaanse zakenbanken als JP Mor-
gan en Merrill Lynch zien kansen in Japan,
dat in 2005 eindelijk uit zijn vijftien jaar
lange beursslaap ontwaakte. De Nikkei-
index boekte zo'n 33 procent winst. Merrill
Lynch is ook optimistisch over opkomende
markten in Azié en Zuid-
Amerika, maar niet lan-
ger over China. Wie nog
van China wil profiteren,
is volgens die bank te
laat.

Het overheersend po-
sitieve geluid van de ana-
listen is niet verrassend.
Zelfs bij dalende mark-
ten, zoals de afgelopen
jaren, verdienen banken
wereldwijd zo’n 210 mil-
jard euro met beleggings-
adviezen en transacties.
Bij stijgende markten
loopt dat bedrag nog ver-
der op.

Een van de weinige pessimisten is de niet
geheel onomstreden beursgoeroe Rienk Ka-
mer. Hij voorspelt — niet voor het eerst — dat
de aandelenkoersen komend jaar fors zullen
dalen. Volgens Kamer gaat de Amerikaanse
economie onderuit. De rest van de wereld zal
de recessie volgen.

g ©
¢

LES 2: DE MARKT LAAT
ZICH NIET TIMEN
Beleggers die de afgelo-
pen jaren bij dalende
koersen uitstapten, moe-
ten eerst nog eens goed
nadenken over de regels
van het spel. Wie enkele
jaren geleden in paniek
de beurs verliet en daar
wegbleef, begrijpt er niet
veel van. Misschien wist
hij destijds zijn verliezen
te beperken, maar deze
angsthaas mist, nu hij aan
de zijlijn staat, ook het huidige herstel.

Goed timen is, als dat al lukt, een kwestie
van geluk. Er gaat geen bel op de beursvloer
als het hoogte- of dieptepunt is bereikt. Wat
wel zeker is: in- en uitstappen levert aan- en
verkoopkosten op.

Zoals gezegd: wie geld kan missen, moet
instappen. Niet met zijn hele kapitaal in één
keer, maar gespreid over de tijd. Maandelijks
of op z’n minst elk kwartaal een bedrag in-
leggen, levert gemiddeld de beste instapkoers

op.

En daarna: zitten blijven, want de lange
termijn is langer dan veel beleggers denken.
Allerhande adviseurs vinden zeven a acht
jaar lang genoeg voor een aandelenbeleg-
ging, maar dat is toch echt te kort. Vijftien
jaar is het minimum. In de wetenschappelijke
literatuur wordt zelfs uitgegaan van een ter-
mijn van meer dan twintig jaar. Over zo’n pe-
riode kunnen beleggers een gemiddeld ren-
dement — na inflatie — verwachten van zo’n 5
a 6 procent. En zelfs dan zijn er geen garan-
ties, zoals de beurs in Japan de afgelopen de-
cennia liet zien.

LES 3: VERDELING OVER
AANDELEN EN OBLIGA-
TIES IS HET ALLERBE-
LANGRUKST

Instappen is één ding, de
vraag waarin dat geld dan
moet worden belegd, is
een tweede. Grondstoffen
of farmacie? Sony of Phi-
lips? Analisten geven op-
nieuw met plezier ant-
woord op deze vragen.
Wat Iris betreft, stoppen
beleggers hun geld in cy-
clische sectoren als ener-
gie, basismaterialen en ict. Van de AEX-
fondsen zijn Buhrmann (‘krachtige operatio-
nele hefboom’) en Fortis (‘markt is te
negatief’) favoriet. Bij ABN AMRO staan
onder meer Aegon, Rolls Royce en Vodafone
in de toptien van kanshebbers. ING vindt de
ict-sector momenteel ‘selectief interessant’
en is het eens met Iris dat
de energiesector, van-
wege de aanhoudend
hoge olieprijs, een goede
belegging is.

Alle adviezen ten
spijt, een belegger moet
zichzelf allereerst de
vraag stellen: wat wil ik
met mijn geld, en hoelang
kan ik het missen? Is het
nodig om te piekeren over
welke afzonderlijke aan-
delen moeten worden ge-
kocht? Dat kan wel, maar
vergeet niet dat het totaal-
rendement van een beleg-
gingsportefeuille voor 80 tot 90 procent af-
hangt van de verdeling van het geld over aan-
delen en obligaties.

De keuze tussen beide categorieén moet
niet athangen van de vraag welke van de twee
het best zal presteren, maar van de beleg-
gingstermijn. Grofweg kan elke euro die lan-
ger dan vijftien jaar wordt belegd naar aande-
len en eventueel naar wat vastgoed. De rest
gaat in veiliger staatsobligaties.

Voor beleggingen met het oog op het pen-
sioen geldt: hoe dichter de belegger bij zijn
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Olie en goud:
kennis vereist

Wisselkoersen zijn cruciaal

G rondstofprijzen vliegen omhoog of
omlaag (zie ‘Grillige grondstofen’op
deze pagina). Wie zich inlaat met goud of
olie moet sterk in zijn schoenen staan. Ty-
pisch voor grondstoffen is dat de prijzen
fors kunnen schommelen. Zo verloor
goud tussen 1996 en 2001 40 procent van
zijn waarde. De voorbije vier jaar verdub-
belde de prijs van dit edelmetaal weer.

Voor een goed begrip van de olie- of
goudmarkt is specifieke kennis vereist:
hoe staat het met het aanbod van gouddel-
vers in Zuid-Afrika of olieproducenten in
het Midden-Oosten? Hoe sterk is de
goudvraag in India of de olievraag van
China?

Grondstofbeurzen waarop olie en
goud worden verhandeld zijn relatief
klein. Grote orders kunnen het koersver-
loop makkelijk beinvloeden en dat biedt
ruimte voor speculatie. De koersen van
olie en goud zijn op korte termijn dan ook
sterk gevoelig voor geruchten.

Niet te onderschatten is de invloed
van wisselkoersen. Olie en goud worden
in dollars afgerekend en daar moeten be-
leggers in het eurogebied rekening mee
houden. Zo zorgde de opmars van de euro
er in 2004 voor dat de olieprijzen omgere-
kend in euro’s minder hard stegen. Afge-
lopen jaar werd de stijging van de olie-
prijs door de dure dollar juist versterkt.

Dan is er de vraag: hoe beleg ik in olie
of goud? Rechtstreeks beleggen op de ter-
mijnmarkt is voor veel particuliere beleg-
gers te ingewikkeld.

Velen kiezen daarom voor de indi-
recte weg: ze kopen aandelen in beleg-
gingsfondsen die zich specialiseren in
grondstoffen, of kiezen voor aandelen van
olieproducenten of mijnbouwbedrijven.

Grillige grondstozzen

Olie-en goudprijs
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pensioendatum is, hoe meer geld hij in staats-
obligaties stopt. Een vuistregel kan zijn: 85
minus de leeftijd van de belegger levert het
percentage van het vermogen op dat in aan-
delen wordt belegd. De rest gaat, opnieuw, in
veiliger staatsobligaties. Wie meer risico wil
lopen, gaat uit van 100 minus zijn leeftijd.
Wie daar buikpijn van krijgt, kiest een lager
getal.

Is de keuze over de verdeling eenmaal
gemaakt, dan is het onder-
houd van de portefeuille ver-
der simpel. Beleggers moeten
af en toe checken of de ver-
houding tussen aandelen en
obligaties nog klopt. Dalende
aandelenkoersen  betekent =
aandelen bijkopen, en vice
versa. Koelbloedigheid is dus
vereist.

LES 4: KOOP VAN ALLES WAT
Superslim beleggen bestaat
niet, dom beleggen wel. Wie
bijvoorbeeld in 2000 al zijn
geld in ict-aandelen had zit-
ten, was niet verstandig. Als
hij die stukken tijdig ver-
kocht, was dat waarschijnlijk
meer een kwestie van geluk §
dan wijsheid. Alles in aande-
len van banken stoppen of g
juist in die van oliemaat-
schappijen? Met zo’n vraag
hoeft een belegger zich niet
bezig te houden. Pas achteraf
blijkt immers wat de juiste
keuze was.

Spreiden is het magische
woord bij beleggen. Zowel
over landen en valuta als over
sectoren. Ofwel: een verstan-
dig belegger koopt een breed
gespreid, wereldwijd beleggend aandelen-
fonds. Hetzelfde geldt overigens voor obliga-
tiefondsen.

Wie het echt niet kan laten om al het
beursnieuws te volgen, in de hoop af en toe
de markt te verslaan, reserveert een klein
plukje van zijn vermogen om in te zetten. Be-
leggen is steeds meer een kwestie van rages
en trends, en dat zal in 2006 niet anders zijn.
Dankzij de enorme koerswinsten in het afge-
lopen jaar in India (70 procent) en Zuid-Ko-
rea (45 procent) blijven zogeheten opko-
mende markten ongetwijfeld favoriet.

Een paar procent van het vermogen in
een ‘hip’ fonds geeft beleggers het gevoel de
trends niet te missen. Maar de grote bulk van
het geld hoort daar niet thuis.

LES 5: NEEM EEN INDEXFONDS

Omdat beheerders van beleggingsfondsen
niet in staat zijn om het jaar in jaar uit beter te
doen dan het marktgemiddelde, ofwel de in-

dex, is een indexfonds de ideale belegging.
Zo’n fonds doet niets en denkt niet na, maar
volgt braaf de markt. Bovendien is de beleg-
ger met zo'n fonds niet jaarlijks 3 tot 5
procent van zijn vermogen kwijt aan aller-
hande kosten. En dat scheelt: op 1.000 euro
die vijftien jaar vaststaat zo’n 560 tot 1.100
euro.

Probleem is dat indexfondsen in Neder-
land nauwelijks te krijgen zijn. Logisch, er

valt voor banken nu eenmaal weinig geld
mee te verdienen. Een fondsenaanbieder als
Robeco, die zijn klanten juist wil doen laten
geloven dat al die slimme fondsmanagers
toegevoegde waarde bieden, maakt zichzelf
ongeloofwaardig als het indexfondsen gaat
aanbieden. Banken geloven in ‘actief be-
heer’, een ‘passief’ indexfonds past daar niet
bij.

ABN AMRO biedt weliswaar het AEX
Index Fonds aan, maar voor een goed ge-
spreide belegging is een fonds dat enkel op
de Nederlandse beurs belegt onvoldoende.
Aegon heeft een indexfonds dat is gekoppeld
aan de MSCI Wereldindex, maar dat fonds
blijkt in 2004 dusdanige kosten te hebben ge-
maakt dat over dat jaar het dividend niet
wordt uitgekeerd, wat nogal raar is voor een
indexfonds.

Sinds kort is er een nieuwe aanbieder,
Meesman Index Investments. De Meesman-
indexfondsen beleggen al het bij hun inge-
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MONEY OMSLAGARTIKEL

Pas op voor garantieproducten

Kosten vaak onduidelijk en

informatie ontoereikend

e hebben bijna standaard duistere na-

men als Coconote, Fixed Digit Note of

Turbo Certificaat. Maar onder particuliere
beleggers vinden ze gretig aftrek: speciale
financiéle producten die een combinatie
bieden tussen beleggen met een vast rende-
ment en spelen met ingewikkelde opties.

Maar waar moet je precies op letten als
de zoveelste glimmende brochure op de
deurmat valt?

Aanbieders van deze speciale produc-
ten garanderen vaak de teruggave van de
inleg. Banken spelen zo in op de angst voor
een nieuwe beursdip.

Dat lijkt mooi, maar eigenlijk is zo’n
inleggarantie alleen interessant als de be-
leggingstermijn zeer kort is, bijvoorbeeld
minder dan vijf jaar. Want dan is de kans op
stevige koersschommelingen, en dus ook
op vertlies, relatief groot. Wie voor langere
tijd belegt, moet zich afvragen of de extra
kosten die gepaard gaan met verzekering
van de inleg het rendement niet te veel be-
perken.

Terecht heeft de Autoriteit Financiéle
Markten in 2005 ge-
klaagd dat aanbie-
ders van financiéle
producten nogal eens
onvoldoende of on-
duidelijke informatie
verschaffen.  Gere-
geld zijn grafieken
in brochures mislei-
dend of verdwijnt
informatie over es-

legde vermogen in aan-
delen- en obligatie-
indexfondsen van het
Amerikaanse Vanguard,
een van de grootste in-
dexbeleggers ter wereld
met een goede staat van dienst. Meesman
vereist vooralsnog een minimale inleg van
10.000 euro, maar volgens een woordvoerder
wordt dat bedrag de komende maanden ver-
laagd.

Een iets duurder, maar eveneens goed al-
ternatief zijn zogenoemde indextrackers, die
enorm in populariteit toenemen. Trackers
zijn aan de aandelenbeurs verhandelde certi-
ficaten die de koers van een index volgen.
Het zijn dus geen indexbeleggingsfondsen,
maar ze doen ongeveer hetzelfde. Iedereen
kan op de beurs via een bank of effectenhan-

senti€le risico’s in een voetnoot.

Wie na lezing van een brochure niet het
gevoel heeft de belangrijkste risico’s van
een product te kunnen overzien, doet er
verstandig aan zijn portemonnee gesloten
te houden.

Wat de kosten zijn, is ook niet altijd
helder. Veel aanbieders melden wel de
hoogte van het inschrijfgeld en het beheer-
loon. Maar vaak zijn er verborgen kosten.
Bijvoorbeeld: u belegt in aandelen, maar
de dividenduitkering komt ten goede aan
de bank of vermogensbeheerder. Daardoor
loopt de koper van een financieel product
rendement mis.

Ook kan het zijn dat beleggers slechts
beperkt profiteren van koersstijgingen.
Aarzel niet om nadere uitleg te vragen bij
de aanbieder van een financieel product.

Rendement uit het verleden biedt, in-
derdaad, geen garantie voor de toekomst.
Maar toch. Omdat veel speciale producten
rechtstreeks uit de financi€le goocheldoos
van banken komen, geven historische si-
mulaties tenminste enig idee van de rende-
mentskansen.

Ontbreekt informatie over tests die
aangeven hoe een product in het verleden
zou hebben gepresteerd, dan moet er on-
middellijk een rood lampje gaan branden.

Verder is de inleg-
garantie meestal al-
leen van toepassing
op het slot van de
looptijd, als de aan-
bieder van een pro-
duct met klanten afre-
kent. Wie tussentijds
zijn geld nodig heeft,
kan wel degelijk ver-
lies boeken.

delaar trackers kopen.
Aan Euronext staan
breed gespreide trackers
genoteerd die bijvoor-
beeld de MSCI Wereld-
index volgen, of de
Stoxx 50, de index van de vijftig grootste Eu-
ropese fondsen. En voor de wat snellere be-
legger bestaan er ook trackers die de beursin-
dices volgen in opkomende markten en in Ja-
pan. Breed gespreide obligatietrackers zijn er
helaas niet op Euronext.

Omdat aan een tracker vaste kosten zitten
van minimaal een paar tientjes, is het niet
handig om voor kleine bedragen trackers te
kopen. Pas bij een minimale inleg van 2.000
euro wordt dat lonend. L]

Met medewerking van Jeroen de Boer
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