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Beleggen wordt vaak voorgesteld als iets ingewikkelds, risicovol, voor ingewijden. Maar wie Pierre Huylenbroeck kent – en zijn werk volgt – weet dat hij al jaren het tegendeel bewijst. Met kennis van zaken, helder taalgebruik en een bijzonder gezonde kijk op risico en rendement slaagt hij erin om beleggers van elk niveau te inspireren én te onderwijzen.

In dit boek brengt Pierre de essentie van goed beleggen terug tot een simpele, krachtige boodschap: iedereen kan winnen. Hij maakt komaf met hardnekkige mythes en legt uit waarom aandelen op lange termijn superieur zijn, hoe samengestelde interest een wondermiddel is, en waarom niet beleggen eigenlijk een grotere gok is dan wél beleggen.

Maar tegelijk is hij realistisch: niet iedereen wint ook daadwerkelijk. In het tweede deel gaat hij scherp in op waarom dat zo is. De menselijke factor, de psychologie, de neiging tot handelen, tot paniek, tot zelfoverschatting. Het zijn stuk voor stuk obstakels op het pad van de belegger. Obstakels die hij met inzicht en empathie helpt te benoemen en te counteren.

Wat ik bijzonder waardeer, is dat Pierre niet blijft hangen in theorie. In het derde en vierde deel reikt hij een concreet kompas aan: welke aandelen wil je, waar vind je ze, en vooral: hoe houd je ze vast in moeilijke tijden? En vervolgens: welke aanpak past bij u als belegger? Geen one size fits all, maar systemen die passen bij verschillende types beleggers, allemaal gericht op dat ene doel: op de lange termijn succesvol zijn.

Dit boek is geen voorspelling, geen goeroeverhaal. Het is een uitnodiging. Tot geduld, tot nadenken, tot handelen met overtuiging en rust. Pierre toont ons niet alleen hoe iedereen kan winnen, maar ook waarom het zo belangrijk is dat meer mensen de stap naar beleggen zetten.

Ik apprecieer Pierre als auteur en als denker, maar vooral als iemand die gelooft in de kracht van educatie. Met dit boek levert hij opnieuw een waardevolle bijdrage aan een wereld waarin meer mensen financiële gemoedsrust kunnen bereiken, door het juiste te doen en dat lang genoeg vol te houden.

Vincent Van Dessel

voorzitter van de Vlaamse Federatie van Beleggers






INLEIDING Het is allemaal de schuld van de iPhone
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Aandelen brengen veel meer op dan obligaties en vastgoed. Ze zijn bovendien veiliger. Dat klinkt bedrieglijk simpel, maar het is de waarheid. Wees gewoon trouw aan een systeem dat zijn deugdelijkheid bewezen heeft, en houd het lang genoeg vol. Hoe moeilijk kan het zijn?

Toch mijden de Belgen aandelen. Waarom? We haten het idee van spaargeld verliezen. Het is zuurverdiend geld. We hebben daar hard voor gewerkt en we willen het niet verkwanselen. Daarom hebben we liever spaarboekjes of op zijn minst kapitaalbeschermingsproducten, ook al brengen die op termijn een fractie op van een verstandig beheerde gewone aandelenportefeuille.

Ook spelen de zware beurscorrecties van 2001–2003, 2007–2009 en het coronajaar 2020 de beleggende Belg nog altijd parten. We geloofden graag dat de heren Lernout en Hauspie de wereld aan het veroveren waren met hun spraaktechnologie. We geloofden in de jaren 2000 in Fortis als veilig aandeel. We geloofden de mensen van Arco die ons een belegging in slechts één aandeel (de financiële groep Dexia) aansmeerden als was het een risicoloos product. Om nog veel meer soortgelijke redenen geloven we onze politici die beweren dat de beurs een onveilig casino is. We vinden het dus terecht dat beleggen in aandelen fiscaal bestraft wordt, om ons tegen ons eigen roekeloze spaargedrag te beschermen.

En dan is er de globalisering en de opkomst van de trackers of exchange traded funds (ETF’s) met namen als SPDR MSCI ACWI IMI. Wat is dat? In elk geval iets veel abstracters dan individuele aandelen van bij ons. We weten hoe een Lotus-koekje of een AB InBev-pint smaakt. Toch verkiezen we die SPDR-lettersoep, want die zou veiliger zijn.

De meest onderschatte oorzaak voor de beursaversie is de iPhone. Sinds 2007, het doorbraakjaar van smartphones, kan elke mens elke minuut van elke dag op de hoogte zijn van elk nieuwtje groot of klein. Die extreme transparantie en bereikbaarheid geldt ook voor de beurs. Dat is haar grootste hinderpaal. Mensen die continu hun koersen checken, worden haast automatisch slechte én ongelukkige beleggers. Slecht, omdat die onophoudelijke cijferdans tot actie aanspoort. Dat is doorgaans een ongunstige drang: op de verkeerde momenten kopen of verkopen. En ongelukkig, omdat dalende koersen twee keer meer pijn doen dan stijgende koersen ons plezieren.

Dalende koersen zijn dagelijkse kost, zelfs voor iemand die prima bezig is. Een portefeuille die gemiddeld 15 procent per jaar opbrengt, eindigt niettemin zo’n 46 procent van de beurssessies in de min. Een belegger die elke dag deze uitstekend presterende portefeuille checkt, is dus 46 procent van de tijd teleurgesteld.

Die dekselse smartphone toch!

Het zou evenwel onbillijk zijn om onze beursweerzin toe te schrijven aan onze trouwe slimme telefoon. Er zijn nog zoveel misverstanden die tot zoveel ontgoochelingen leiden.

Ikzelf heb u al een groot misverstand voor de voeten gegooid, helemaal in het begin van het boek, in de allereerste alinea: ‘Hoe moeilijk kan het zijn?’ Ik geef toe: het is zeer moeilijk. Maar is dat niet de logica zelf? De kans dat u een prachtig vioolconcerto kunt componeren is klein, even klein als de kans dat u een delicate openhartoperatie tot een goed einde brengt. Het kan natuurlijk, als net u een getalenteerde componist of een chirurg bent. Maar sowieso kunnen we deze taken pas na vele jaren van studeren en oefenen onder de knie hebben. Die opgaven zijn moeilijk, omdat ze technisch complex zijn.

Welnu, de kans dat u rijk wordt door in aandelen te beleggen is eveneens klein. Beleggen is moeilijk, omdat het emotioneel complex is.

Dat beleggen tegelijk technisch eigenlijk poepsimpel is, verhoogt nog die moeilijkheidsgraad. Lees dit boek, en u zult mogelijk besluiten dat beleggen kinderspel is. Dat zou dan een fout besluit zijn. Net als voor dat vioolconcerto zult u moeten studeren en oefenen.

Beleggen vereist een speciaal soort oefenen. We moeten ons bekwamen in zelfkennis en zelfdiscipline. Laten we starten met een flinke scheut nederigheid en nuchterheid: wenst u snel rijk te worden? Dan zijn aandelen niets voor u. ‘Ik zou niet weten hoe je dat moet doen, rijk worden op de beurs’, zei André Kostolany, die rijk werd op de beurs. ‘Ik weet wel hoe je snel arm kunt worden: door snel rijk te willen worden.’

Ons brein is niet geschikt voor makkelijk succes met aandelen. Ons brein is namelijk gemaakt om ons te laten overleven. Onze paniekknop zal ons helpen om tijdig weg te lopen van loslopende leeuwen of uitslaande branden, maar diezelfde knop zal ons eerder goedkoop doen verkopen en duur doen kopen dan omgekeerd. Niet bij u, denkt u? Ook bij u, wees maar zeker. Bij iedereen.

Als u snel rijk wilt worden, koop dan een loterijlotje. Ook via die weg is de kans op rijkdom piepklein, maar u zult vast minder geld verliezen. Maar bent u bereid traag rijk te worden? Tegen uw pensioen bijvoorbeeld, of voor de volgende generatie? Dan bent u op de beurs wel degelijk aan het juiste adres.

Laten we in deze inleiding al enkele afspraken maken die u daar ten zeerste bij zullen helpen.

Begin ermee. Hoe eerder hoe beter. Hoe logisch en simpel deze vereiste ook klinkt, de eerste horde is hoog. Deugdelijk beleggen is onbekend en dus onbemind, vooral omdat zovelen beweren dat sparen via de beurs ‘gevaarlijk’ en ‘enkel voor de rijken’ is. Toch kan niemand het mathematische feit weerleggen dat wie met 10.000 euro begint en een gemiddelde jaarreturn van 10 procent realiseert (dat is echt haalbaar!) na 38 jaar 374.000 euro heeft bijeengespaard, zonder onderweg ook maar één cent bijgelegd te hebben. En na 45 jaar? 730.000 euro.

Wie zeven jaar eerder start, heeft aan het eind van de rit dus het dubbele van een bedrag dat sowieso al mooi was.

Tracht de opwinding van die eerst gekochte aandelen te onderdrukken. Een jonge vriend kocht onlangs zijn eerste aandelen. Ackermans & van Haaren, een gezonde, stabiele holding en dus een goede keuze voor de lange termijn. Hij betaalde 190 euro per aandeel. Twee dagen later stond het al op 197 euro. Mijn vriend, die haast om het uur de koers checkte, glunderde: ‘Beleggen, ha! Wat is hier nu moeilijk aan? Was ik maar eerder begonnen!’ Nog een week later kostte het 183 euro. Van zijn prille zelfgenoegzaamheid schoot niets meer over. Hij was nerveus en onzeker. ‘Wat moet ik doen? Tot waar gaat dat zakken? Best snel verkopen, zeker? Zijn aandelen wel iets voor mij?’

Mijn vriend begon aan zijn reis van 45 jaar, en al na één week twijfelde hij. Alsof iemand die goed voorbereid vanuit Brussel een reis rond de wereld wil maken, met nog zicht op het Atomium al aan opgeven denkt omdat het miezert.

Doorgaan is de boodschap. En acclimatiseren, zoals de reiziger ook tijd nodig heeft om de ‘klik’ te maken, de ‘heb ik wel aan alles gedacht’-spanning en de ‘waar ben ik aan begonnen’-twijfels af te schudden, en te genieten van het onderweg zijn.

Laat u tijdens de reis niet afleiden door de vele sirenes die u allerhande shortcuts richting die 730.000 euro beloven. Het zijn die sirenes die beleggen moeilijker maken dan een hartoperatie: hartchirurgen zijn de meester van hun eigen vaardigheden en krijgen amper met externe prikkels af te rekenen, terwijl een mens in beursland continu vatbaar is voor de ene verlokking na de andere.

U mag het best nu al weten: de beurs is een valse, listige, perfide, doortrapte, geniepige booswicht. Telkens als ze u kán bedriegen, zál ze u bedriegen (hèhè, dat lucht op). Besef dat! Besef dat u voortdurend wordt bespeeld. De boze beursgeest streeft ernaar u veilig en hongerig te laten voelen in risicovolle tijden, en ongerust en schichtig in koopjestijden. U zult die emoties al snel herkennen. Wees dan bewust en alert. Laat u niet doen.

Houd het simpel. Wees altijd trouw aan een aantal eenvoudige regels die u helpen op lange termijn te redeneren. Wat maakt het uit of Ackermans & van Haaren vandaag 183 of 197 euro kost? Pas als u verkoopt is de prijs belangrijk, en dat is veel later. Uw wereldreis is niet mislukt omdat het op dag één in Brussel een beetje miezerde.

Wees realistisch. Als de wereldeconomie over de lange termijn met jaarlijks 3 procent groeit, is het in theorie eigenlijk al knap als uw portefeuille gemiddeld met 5 procent groeit. Dat die 10 procent die ik hierboven beloofde beslist binnen handbereik ligt, is te danken aan alle andere beleggers die zich niet aan deze afspraken houden. Die zijn met z’n allen dat legendarische Mister Market-typetje, dat zo’n 76 jaar geleden werd bedacht door Benjamin Graham, de oervader der beursdocenten: uw brave tegenpartij die soms euforisch en soms zwartgallig is, maar altijd met u wil handelen. Al wat u dan moet doen, is verkopen aan hem als hij irrationeel exuberant is en kopen van hem als hij depressief is.

Hoe meer beleggers kortetermijngewin nastreven, gestuurd door hete tips van finfluencers, de universele fear of missing out (fomo) en het algemeen gevoel van ongeduld, hoe makkelijker het voor ons wordt om die jaarlijks gemiddelde 10 procent te halen. En dan nu het goede nieuws: zij vormen een indrukwekkend grote meerderheid.

Amuseer u onderweg. Geniet van de reis. Ban de stress. Dat impliceert voorzichtigheid. Wees niet roekeloos, leen nooit om te beleggen, beleg enkel met geld dat u niet nodig hebt.

U zult slechte dagen meemaken, dat weet u op voorhand met zo’n lange tocht. Laat die stormen onderweg u niet deren. Wacht rustig tot ze voorbij zijn. Wat kan u immers gebeuren? U hebt geen gevaarlijke afgeleide of andere toxische producten in portefeuille, waarvan de winst op korte termijn moet worden gerealiseerd. U hebt aandelen van oerdegelijke bedrijven, waarvoor de tijd uw bondgenoot is.

Niemand vat een wereldreis aan zonder een betrouwbare gids. Dat wordt mijn betrachting in de volgende pagina’s: u begeleiden tijdens uw lange reis in vier etappes richting rijkdom op de aandelenmarkten.

Tijdens een eerste etappe wil ik u ervan overtuigen dat winnen op de beurs echt niet moeilijk is. Sterker nog: in theorie kunt u eigenlijk niet verliezen. U hoeft geen kennis of geluk of veel geld te hebben, het enige wat u moet doen, is volhouden. Dus nogmaals: hoe moeilijk kan het zijn?

In Deel 2 onthul ik het antwoord op de vraag die al lang spontaan bij u is opgeborreld: als dit een simpel ‘iedereen wint’-spelletje is, waarom zijn er dan zo weinig winnaars? Tja, het is dat volhouden. Ik vertel waarom net dat zo moeilijk is, waarom u uw eigen grootste probleem bent onderweg en waarom uw omgeving al twee generaties lang bepaald niet coöperatief is.

Maar ondanks uzelf en uw omgeving is er wel degelijk een manier om dit op papier niet te verliezen spelletje te winnen. In Deel 3 gaan we hierop in: hoe kunt u dat doen, dat volharden in het volhouden? En concreter: hoe kiest u de juiste aandelen? Nog concreter: hoe voorkomt u dat u ze te vroeg verkoopt?

In Deel 4 worden we pas heel concreet: we gaan dit ‘iedereen wint’-spelletje echt spelen, volgens de manier die u het beste ligt. Ik leg u uit hoe ik het doe. Onder meer op Zanna’s wijze: beleggen in Belgische aandelen voor de lange termijn, volgens een al sinds 1996 volgehouden systeem met boven- en ondergrenzen en een aantal andere simpele regeltjes. Of volgens de recentere leer van Waldorf: beleggen in buitenlandse kwaliteitsaandelen, ook op basis van specifieke aan- en verkoopcriteria.

We onthullen voorts een aantal specifieke benaderingen, voor de luie bijspaarder, voor de gepensioneerde Zanna-adept, voor de liefhebber van ondergewaardeerde en onderbelichte ondernemingen, voor wie wil profiteren van de manoeuvres in de interne keukens, voor wie hoogvliegers of mammoeten wenst, voor wie simpelweg wil beleggen in de beste beleggers – en dus een ander het werk laat opknappen. Ik vertel hoe het allemaal werkt, waarom en wanneer dat zo is, maar ook waarom en wanneer niet.

Kortom, voor elk wat wils, met als eindconclusie: aandelen brengen veel meer op dan obligaties en vastgoed. Ze zijn bovendien veiliger. Als u die smartphone nu en dan kunt negeren, tenminste.

Pierre Huylenbroeck

Juni 2025






PROLOOG Mijn held Warren Buffett
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Ik bewonder nogal wat mensen, zoals John Maynard Keynes en Johann Sebastian Bach, Margaret Qualley en Marie Curie, Jeanne d’Arc en John Williams (de auteur), Tom Waits, Stanley Kubrick, Jacques Brel, Miscall en Roger Federer. Wat een kanjers allemaal, elk in hun gebied. En toch heb ik voor niemand zoveel bewondering als voor Warren Buffett. Buffett is mijn enige echte idool.

De sympathieke opa van Omaha is de beste belegger aller tijden. De GOAT, the greatest of all time. Daar bestaat amper discussie over, omdat zijn voorsprong op de rest gigantisch is. Niemand verdiende tijdens zijn leven meer geld door aandelen te kopen en te verkopen dan hij: in mei 2025 stond zijn teller op 160 miljard dollar persoonlijk vermogen.

Hij is echter niet gewoon mijn idool omdat hij de beste belegger is. Buffett is zoveel meer. Oké, hij schopte het niet tot Amerikaans president zoals Donald Trump. En ook oké: de veel jongere Tesla-CEO Elon Musk is nu al ruim dubbel zo rijk als Buffett. Toch zijn zij mijn idolen niet.

Beide heren hebben nochtans onmiskenbaar unieke talenten. De ene bezit een ongeëvenaarde gave om zichzelf te promoten, tot in het hoogste ambt ter wereld. De andere bezit een geniale zin voor durf en innovatie die zelfs de 15de-eeuwse uitvinder en kunstenaar Leonardo da Vinci tot garageprutser degradeert.

Buffett kan op die vlakken niet met dit duo concurreren. Zijn daadkracht is bedroevend, vergeleken met de schijnbaar ongelimiteerde drive van Trump en Musk. Buffett is eerder van het type ‘matrassentester’: hij heeft dat zeldzame talent om in de beddenwinkel elke matras aan een urenlang praktisch onderzoek te onderwerpen. Zijn agenda is allicht leger dan die van u, ook al is hij de CEO van een onderneming die meer dan 1000 miljard dollar waard is. Tijd voor meetings, zakenlunches, besprekingen en onderhandelingen neemt hij amper, tijd om urenlang te lezen des te meer.

Er is nog een extreem contrast tussen Buffett enerzijds en Musk en Trump anderzijds. Die laatsten hebben extreem veel geluk gehad in hun leven. Zowel de autobouwer Tesla als het ruimtevaartbedrijf SpaceX bengelde aan de rand van het faillissement en werd op het nippertje gered. Beide Musk-bedrijven zijn vandaag honderden miljarden dollars waard. Rijkeluiszoon Trump heeft nog veel meer geluk gehad, na financiële vastgoedrampen in onder meer New York en Atlanta, die ook hem meermaals tot op het randje van het bankroet duwden. Als bij mirakel werd hij altijd op het allerlaatste moment van het faillissement en de anonimiteit gered.

Natuurlijk heeft ook Buffett geluk gehad: hij werd in 1930 geboren in Amerika, dus niet in het duistere Duitsland van toen, noch in het duistere Gaza van vandaag. Dat is geluk hebben. Maar op dat vlak hebben ook de meesten onder ons geluk gehad, beste lezer. Er zijn ergere plaatsen op deze wereld dan België.

Wat mijn held uniek maakt, is dat in een voorspoedig land op een geschikte leeftijd geboren worden voor hem volstond om sensationeel succesvol te worden. En het straffe is: hij wist al zeer vroeg dat hij daarin zou slagen. Naar verluidt was op zijn 25ste zijn grootste bekommernis: hoe zorg ik ervoor dat mijn kinderen niet te veel in weelde opgroeien en dat ze de waarde van geld meekrijgen? Hij had niet eens kinderen toen, en schatrijk was hij evenmin. Maar dat zou komen, dat wist hij zeker.

Hoe wist hij dat? Door al heel jong te beseffen dat compounding, de wet van de samengestelde interest, écht het achtste wereldwonder is. Met dank aan One Thousand Ways to Make $1000, een lang vergeten boek van Frances Minaker en het eerste dat Buffett ooit las.


WEEGSCHALEN EN WINST

Hij was wellicht acht jaar oud, toen hij in dat boek het verhaal van Harry Larson las:

In 1933 wandelde een man, Harry Larson genaamd, de buurtwinkel binnen. Iemand vroeg hoeveel hij woog. Wist Harry veel. In die winkel stond een weegschaal. De klant moest een centje in de gleuf duwen en kon dan zijn gewicht aflezen. Larson deed dat. Toen hij aan de kassa aanschoof, zag hij nog zeven klanten zichzelf wegen. Hij vroeg de kassier waarom die weegschaal daar stond. ‘Voor het vertier van de klanten en, onder ons, vooral voor de centen’, fluisterde de winkelier hem met een knipoog toe. ‘Ik krijg 25 procent van alle penny’s die erin gaan, zonder iets te moeten doen. Dat is toch 20 dollar per maand. De eigenaar van de weegschaal krijgt de rest.’

‘Interessant’, vond Larson. Thuisgekomen telde hij zijn spaarcenten. Hij kon er drie van die weegschalen mee kopen. Na zijn met passie gebrachte verkooppraatje over de 20 simpel verdiende dollars – haast 500 dollar in huidige prijzen – mocht hij ze in drie winkels plaatsen. Al snel maakte hij 98 dollar winst per maand. Na een poos had Harry voldoende penny’s bijeengescharreld om nog 67 weegmachines bij te kopen. Harry werd rijk, en hij moest er amper iets voor doen.

Het was de beroemde natuurkundige Albert Einstein die gezegd zou hebben: ‘De samengestelde interest is het achtste wereldwonder. Hij die het concept snapt, verdient. Hij die het niet snapt, betaalt.’ Juist! En het gaat hier over meer dan herbelegde interesten. Het gaat over herbelegde winst, die wordt aangewend om later meer winst te maken. Die revelatie vormde de basis van de grootste winstmachine aller tijden: Berkshire Hathaway, de vennootschap waarmee Buffett zestig jaar geleden aan het compounden ging en die in mei 2025 ruim 1100 miljard dollar waard was.

Buffett is allicht de allerbeste compounder. Waarom hij wel en wij niet? Compounding is immers niet moeilijk, iedereen kan het. Zoek een activiteit die structureel winstgevend is en waarvan u de winst kunt herinvesteren, zodat elke geherinvesteerde winst op haar beurt herinvesteerbare winsten genereert. Houd tegelijk de kosten laag. En heb geduld, voor heel, heel lange tijd. Doodsimpel. Wij zouden dat ook moeten kunnen.



DE MONA LISA, EEN GOEDE INVESTERING?

In 1963 schreef de toen 33-jarige Buffett over de Mona Lisa van Leonardo da Vinci, het meest iconische schilderij aller tijden. In 1518 kocht François I, de toenmalige koning van Frankrijk, het voor 4000 gouden écu’s (geschatte huidige waarde: 1 miljoen euro). Een knappe investering was dat, voor een werk dat nu als ‘onbetaalbaar’ gecatalogiseerd is en volgens sommigen voor 1 miljard euro verzekerd is.

Buffett had een andere mening: ‘Had François toen een investering gevonden die tot vandaag netto 6 procent per jaar opbracht, dan zouden die 4000 écu’s nu een biljard dollar waard geweest zijn. Dat is 1.000.000.000.000.000 dollar, 1 miljoen keer 1 miljard. Mag ik ervan uitgaan dat dit alle discussies over om het even welk schilderij als ernstige investering in de toekomst overbodig maakt?’

In 1963 wist Buffett dus al goed dat elke investering moet groeien, écht groeien, niet enkel in geschatte waarde door de wet van vraag en aanbod, maar vooral dankzij compounding. De Mona Lisa heeft in die ruim 500 jaar niets gecompound. Ze is wel mooi bewaard gebleven en is nog steeds even mysterieus, maar door de eeuwen heen is ze niet veranderd.

Wat zal ook nooit compounden? Ondernemingen die geen herinvesteerbare winsten maken. Obligaties. Een goudklomp. Bitcoin. Wat zal wel compounden? Aandelen van bedrijven die – hoe schreven we het hierboven alweer? – winst maken die wordt aangewend om later meer winst te maken. Dat was het.

Buffett is geen Trump en geen Musk. Die twee zijn uitzonderlijk omdat ze veel meer risico’s durven te nemen dan haast elk ander mens. Buffett is helemaal zo roekeloos niet als dat wild om zich heen schoppende duo. Eerder integendeel. Hij test matrassen, iets wat u ook kunt, probeer het gerust eens.

Eigenlijk zou u dus de volgende Buffett kunnen zijn. Hoe? Stap één: lees verder.







Deel 1 IEDEREEN KAN WINNEN








INLEIDING Het raadsel der raadsels
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Een raadseltje: wat is het raadsel dat alle andere raadsels in de schaduw stelt? Ik geef enkele tips. Belgische gezinnen hebben ongeveer 370 miljard euro op hun Belgische zicht- en spaarrekeningen staan. Dat megabedrag brengt al jaren niets op, integendeel. Zelfs als die rekeningen nu een hogere rente bieden dan het historische minimum van 0,11 procent dat jarenlang het gangbare tarief was, dan nog is die een stuk lager dan de inflatie.

De reële rente (nominale rente – het tarief dat de bank aanbiedt – minus inflatie) zal nog een hele poos onder nul liggen. Niemand kan voorspellen wat die 370 miljard in 2035 waard zal zijn, maar volgens optimistische schattingen zal tegen dan minstens 50 miljard euro daarvan aan koopkracht in rook opgegaan zijn, in het tempo van minstens 5 miljard euro per jaar.

En dan hebben we het alleen nog maar gehad over traditionele bankrekeningen. Nog eens een veelvoud van dat spaargeld zit in kasbons, verzekeringsproducten, obligaties en andere papieren waarvan de rente lager ligt dan de inflatie. We mogen gerust stellen dat de gemiddelde Belg niet spaart maar ontspaart, en geen klein beetje: als we ons spaargedrag niet aanpassen, verdampt in het komende decennium 100 miljard euro van het spaargeld. Net zoals in het voorbije decennium.

Het gaat bovendien over veel meer dan het particuliere sparen. De Belgische ondernemingen worden vaak fiscaal verplicht om slecht te sparen. De overheden zelf sparen op een nog desastreuzere wijze. Terwijl wereldwijd haast honderd staatsinvesteringsfondsen al decennia voor de volgende generaties sparen via vooral aandelenbeleggingen, verbieden onze overheden zichzelf om in aandelen te beleggen. Landen als Noorwegen en Singapore hebben helemaal geen pensioenprobleem, met dank aan de enorme opbrengsten van hun sovereign wealth funds. Wij negeren de kwestie liever. Toch werd kort na de eeuwwende wel degelijk zo’n staatsfonds op poten gezet in België. Het Zilverfonds, heette het. De bedoeling was om met goed gespaarde zilverlingen op termijn de vergrijzingskosten op te vangen. Maar helaas: de regering verordende om terstond alle aandelen buiten te kieperen, ook de miljarden uit het toenmalige Belgacom-pensioenfonds dat werd ingelijfd, en alle gelden te beleggen in ‘risicoloze’ overheidsobligaties. Als risicoloos een synoniem is van zekerheid, dan was dat Zilverfonds beslist risicoloos: wegens de ultralage rente vrat de inflatie met zekerheid jaar na jaar massa’s geld weg.

België heeft wel degelijk een federale en enkele regionale investeringsmaatschappijen, maar die beleggen niet met de bedoeling om op lange termijn een mooi rendement te behalen. De rendementen van de Federale Participatie- en Investeringsmaatschappij SFPIM worden niet met het publiek gedeeld. Allicht met een goede reden: de belangrijkste beursgenoteerde belangen van de SFPIM stapelen de koersverliezen op. België bezit ook rechtstreeks 50 procent van de Nationale Bank van België, al jaren een van de slechtst presterende aandelen in Brussel en omstreken. En de gemeenten hebben een belang van 47 procent in de stroomnetbeheerder Elia, ook een barre belegging in 2024.

Eind 2024 gaf De Tijd dit overzicht van de genoteerde participaties van de Belgische overheden:











	 


	Belang


	Koerswinst of -verlies in 2024 (in miljoen €)


	Rendement





	Euronext


	5,31%


	+155,7


	+35,8%





	Ageas


	6,33%


	+84,1


	+17,6%





	BNP Paribas


	5,60%


	-13,8


	-5,9%





	Nationale Bank


	50,00%


	-32,4


	-29,6%





	Umicore*


	5,00%


	-145,4


	-53,8%





	Bpost


	51,04%


	-275,4


	-57,9%





	Fluxys Belgium**


	90,00%


	-516,6


	-36,4%





	Proximus


	53,51%


	-646,0


	-42,0%





	Elia**


	46,99%


	-1123,1


	-34,7%





	* Vanaf meldingstijdstip in mei ** Via de Belgische gemeenten en andere overheidsvehikels


	TOTAAL -2,51 miljard €


	GEMIDDELD -23%







Bron: Bloomberg, De Tijd



Samen waren ze goed voor een koersverlies van 2,5 miljard euro, inderdaad. Nochtans was 2024 helemaal geen slecht beursjaar.


MILJARDENVERLIEZEN

De conclusie is pijnlijk duidelijk: België spaart slecht en de Belgen sparen slecht. Gemeenschappelijk worden we daar jaarlijks tientallen miljarden euro’s armer door.

En dan nu het raadsel der raadsels: waarom toch?

Een deel van het antwoord heeft met de belastingen te maken. Zo blijven winsten van zelfstandigen en kleine kmo’s vaak drie jaar lang op een spaarrekening vegeteren, omdat een sneller dividend fiscaal bestraft wordt en doeltreffender spaarmethodes door allerlei regels en voorwaarden worden ontmoedigd. Dat tegelijk de kleine spaarder fiscaal wordt gepest is een understatement waarop ik later nog zal moeten terugkomen.

Toch is die ongunstige fiscaliteit slechts een bijkomstige verklaring. De belangrijkste reden is wat tussen de oren van de sparende mens zelf zit. Die wil, boven alles, een gevoel van veiligheid, zelfs al betekent veiligheid de zekerheid er financieel op achteruit te gaan.

Volgens recente peilingen bij Belgische volwassenen over hun spaar- en beleggingsgedrag ‘belegt’ 70 procent op een spaarrekening. De meest geciteerde verklaring voor dit wel erg defensieve spaargedrag is ‘schrik om een deel van dat zuurverdiende spaargeld te verliezen’. Spaarders haten de rode cijfers van negatieve returns. ‘En we weten allemaal dat beurskoersen op korte termijn fors kunnen zakken’, zo lichtte een onderzoeker die peiling toe.

Korte termijn, schreef ik daar?

Aha, ons raadsel der raadsel steunt op een misverstand: sparen doet u voor de lange termijn. Waarom beseffen de spaarders dat kennelijk niet?

Waarom laten ze zich door dagelijkse koersbewegingen leiden? Waarom is het niet algemeen geweten dat op lange termijn zicht- en spaarrekeningen al meerdere decennia een garantie op verlies zijn, terwijl de beurs hoogstwaarschijnlijk een garantie op winst is?

Het is die ‘hoogstwaarschijnlijk’ die het hem doet. Dat is niet hetzelfde als ‘zeker’. Extreme statistieken helpen ons aan dat verschil te herinneren. We kunnen er veel noemen. Zo heeft het 25 jaar geduurd tot de Dow Jones boven zijn peil van voor de beurscrash van 1929 uit klom. Het Japanse beursrecord van 1989 werd pas in 2024 gebroken, na een volle generatie wachten. En in Brussel houdt het Bel20-record van 2007 nog altijd stand (ook al kwam hij begin juni 2025 dicht in de buurt). Dat zijn dan wel allemaal starre indexen, terwijl doeltreffend beleggen draait om individuele aandelen, maar het zijn de indexen die de nieuwskoppen domineren. Zij jagen de angst aan.

Er zijn nog verklaringen voor het blijvende succes van povere spaarproducten en het povere succes van de superieure beurs. Het heeft onder meer te maken met onze bevolkingspiramide. Het welvarende deel van de westerse wereld vergrijst. De daarbij horende opdrogende dorst naar risico van ouderen duwt de rente omlaag.

Tegelijk haakte de institutionele belegger af. Als gevolg van kortzichtige reguleringen in de laatste jaren van de vorige eeuw werden zelfs ultralangetermijnbeleggers als verzekeraars en pensioenfondsen uit aandelen gejaagd. Ze werden verplicht obligaties te kopen. Het welvaartsverlies daardoor is duizelingwekkend. Alleen al in België gingen honderden miljarden potentiële pensioengelden in rook op.

Wie betaalt dan het gelag? De schuldeisers! En wie zijn de schuldeisers? Bovenal de gewone gezinnen, die hun spaargeld ter beschikking stellen en daar onvoldoende voor worden vergoed.

John Maynard Keynes, volgens velen de belangrijkste econoom aller tijden, voorspelde al in 1936 de ‘euthanasie van de rentenier’. De vraag naar geld voor investeringen zou de rente te laag duwen om van de rente-inkomsten te kunnen leven. Toen vond de invloedrijke denker dat niet erg, mede omdat enkel de rijken rentenierden. Bijna een eeuw later zijn de rijken allang overgestapt naar aandelen en is het de gewone spaarder die met de verlieslatende renteproducten blijft zitten. Dat is erg.

Het doet denken aan een cartoon die ooit de ronde deed: een grafzerk, met als opschrift: ‘Mama, papa, geliefde grootouders, jullie speelden op veilig, jullie stierven arm.’ Dat is nochtans nergens voor nodig. Het is uiteraard een feit dat de beurs in theorie zware verliezen kan veroorzaken. In de praktijk kunnen simpele en doeltreffende systemen langetermijnverliezen uitsluiten.

Iemand die de gewone spaarder dat kan wijsmaken, heeft het honderdjarige raadsel der raadsels opgelost. Ik doe een poging.







HOOFDSTUK 1 Aandelen zijn veiliger dan obligaties

[image: ]


Wat is het verschil tussen een aandeel en een obligatie? In 1993 kreeg ik die vraag voor de voeten geworpen tijdens mijn sollicitatie voor de krant De Financieel-Ekonomische Tijd.

‘Ik ga over de beurs schrijven en jullie stellen me zo’n vraag?’ vroeg ik verbaasd. ‘Jongeman, wij stellen die vraag hier al twintig jaar aan iedere sollicitant. Allez kom, antwoorden’, was het bitse antwoord van het ernstigste lid van een zeskoppig sollicitatiecomité.

Dat een obligatie schuldpapier is, zei ik, een bewijs voor de schuldeiser dat hij geld leende aan de schuldenaar. En dat aandelen een deel zijn van het kapitaal van een onderneming. Met een aandeel ben je een stukje eigenaar. In jaren dat het goed gaat, krijg je mogelijk een deel van de winst, in andere jaren krijg je misschien niets. Obligatiehouders krijgen in regel jaarlijks een coupon en de terugbetaling van hun inleg na een afgesproken periode. Voor aandeelhouders is er geen vooraf bepaald einde van het contract, zei ik, deadlines zijn er dus niet, je kunt wel gelijk wanneer je aandelen verkopen.

Was het dat woord, deadline, dat het hem deed in krantenland? Of konden echt niet alle sollicitanten die nogal triviale vraag beantwoorden? In elk geval: op 9 juli 1993 betrad ik voor het eerst de redactie van de meest serieuze krant van Vlaanderen. Ik zou er twintig jaar blijven. Ik zou snel gaan inzien dat de krant veel ernstiger is dan de meeste van haar redacteurs, maar ook dat aandelen, op enkele korte periodes in de geschiedenis na, op zoveel vlakken veel beter zijn dan obligaties.

Het bewijsmateriaal voor die superioriteit van aandelen is zich blijven opstapelen, ook na mijn periode bij De Tijd, nu al 32 jaar aan een stuk. Denkt u bijvoorbeeld: oké, obligaties brengen doorgaans wel minder op dan aandelen, maar ze zijn tenminste wel een pak veiliger? Denkt u dat echt? Dan behoort u tot de groep van 99 procent die dat denkt. Een zeer grote meerderheid.

Edoch, die 99 procent heeft het mis en u dus ook. Aandelen zijn níét gevaarlijker dan vastrentende beleggingen, integendeel. Wilt u streven naar de grootst mogelijke en veiligst mogelijke spaarpot tegen uw pensioen? Ga dan voor 100 procent aandelen!


BEWIJS IN OVERVLOED

Het is een boude bewering, maar ze is stevig onderbouwd, namelijk door een grootschalig academisch onderzoek over de periode 1890–2019 in 38 verschillende landen (ook België): ‘Beyond the Status Quo: a Critical Assessment of Lifecycle Investment Advice’, van de professoren Scott Cederburg, Aizhan Anarkulova en Michael O’Doherty.

De vorsers vertrokken vanuit het standpunt van een koppeltje 25-jarigen, die op hun 65ste met pensioen gaan en daarna mogelijk nog tientallen jaren te leven hebben. Het gaat hier dus over ultralangetermijnsparen. Vijftig jaar, allicht langer.

Over zulke spaartermijnen zijn de traditionele risico- en rendementsgraadmeters, zoals maandelijkse gemiddelden en standaardafwijkingen, irrelevant. Kortetermijnvolatiliteit als theoretische maat voor beursrisico: dat is larie. Vergeet dat. Inflatie is daarentegen wél doorslaggevend. Ze is zelfs de gemeenste sluipschutter van allemaal. De spaarder voelt zich beschermd met kas- en staatsbons, vastrentende geld- en verzekeringsproducten, spaarrekeningen en de meeste obligaties, omdat die een nominaal positieve rente of coupon aanbieden. Maar als de inflatie hoger is dan die rente, verarmt hij. Dat is al vele jaren het geval, met álle zogenaamd ‘veilige spaarvormen’.

Maar ik val hier in herhaling. Snel terug naar de studie. Die veronderstelt dat ons koppel 10 procent van zijn inkomen opzij kan zetten. De vraag van de vorsers is dan: op welke wijze haalt het een zo hoog mogelijke return, met tegelijk de kleinste kans dat het tijdens zijn pensioen voortijdig, dus voor het overlijden, zonder spaargeld valt?

De onderzoekers deden miljoenen simulaties over al die landen en al die periodes. Wat blijkt? Geldmarktfondsen of gewone spaarrekeningen leiden in 34 procent van de gevallen tot geldnood. Eigenlijk valt dat percentage nog mee, omdat al degenen die op die manier sparen haast zeker zijn van jarenlange verliezen. Kennelijk geldt dat niet voor alle periodes en voor alle landen.

Ze bekeken ook de ‘target date fund’-benadering. Dat is een populaire strategie bij de wat actievere spaarders. Die stelt dat hoe jonger je bent, hoe meer je in aandelen moet beleggen en hoe ouder, hoe meer in obligaties. Wie dat spaarpad volgt, heeft 17 procent kans om voortijdig in geldproblemen te komen. Dat is al beter dan bij de spaarrekeningadepten, maar nog ver van ideaal.

Dat komt omdat de deugdelijkheid van diversificatie hiermee nog onvoldoende haar werk kan doen. De allerbeste strategie, benadrukken de vorsers, om het even waar en om het even wanneer, is 100 procent aandelen, de helft binnenlands en de helft buitenlands. Die geeft wel nog 8 procent kans op finale tekorten, maar dan gaat het om extreme pech, zoals in het Tsjechoslovakije kort na de Tweede Wereldoorlog of in het Rusland na de Eerste Wereldoorlog.

Eigenlijk is het de logica zelf dat aandelen veiliger zijn dan spaarboekjes. Gemiddeld brengen aandelen jaarlijks 4 procentpunt meer op dan vastrentende beleggingen. Daarmee wordt tijdens de vele spaarjaren een buffer opgebouwd die voldoende is om de onvermijdelijke crashes op te vangen. Met aandelen dans je na een poos haast altijd ver genoeg van de afgrond, met obligaties haast nooit.

De langetermijnstatistieken zijn duidelijk. In de voorbije honderd jaar bood Wall Street, het adres der Amerikaanse aandelen, een jaarlijkse return die gemiddeld 6 procent hoger lag dan de inflatie. Sinds 1990 stegen de Amerikaanse aandelenprijzen met 1325 procent, terwijl de huizen gemiddeld 308 procent duurder werden. Desondanks denken meer Amerikanen dat vastgoed de betere langetermijnbelegging is dan er denken dat aandelen dat zijn.

In België steeg de beurs minder fors, maar ook hier liggen de jaarlijkse beursreturns sinds 1928 gemiddeld 2,7 procent boven de inflatie. Obligaties deden het amper 0,5 procent beter dan de inflatie (met dank aan de eerste 70 jaar, want hun reële returns zijn al 30 jaar lang negatief), terwijl cash het in de voorbije 97 jaar gemiddeld 0,3 procent slechter deed dan de inflatie. Ook hier zijn aandelen superieur aan vastgoed. En ook hier denkt de gemiddelde burger dat vastgoed de beste langetermijnbelegging is.

De vorsers ontkrachten voorts het heilige geloof dat een mix van aandelen en obligaties, laten we zeggen in een verhouding 60/40, een optimale spreiding geeft inzake risico en rendement. ‘Op korte termijn correleren obligaties en aandelen inderdaad weinig’, stellen ze vast. ‘Obligaties aanhouden voor als het zou crashen op de beurzen lijkt dan een goed idee. Maar hoe langer de termijn, hoe hoger de correlatie tussen beide activaklassen, en dus hoe kleiner de diversificatievoordelen.’

Besluit: aandelen zijn het veiligst voor wie het geld op korte termijn niet nodig heeft. Als deze studie van drie voor u totaal onbekende en mogelijk vooringenomen Amerikaanse professoren u daar nog niet van overtuigd heeft, hebt u een gezonde dosis scepsis. Maar dit eerste deel van het boek is pas begonnen. In de volgende hoofdstukken leest u waarom aandelen performanter en veiliger zijn dan obligaties of om het even welke andere spaarbenadering.

U zult ook veel uitleg krijgen over deze cruciale nuance: terwijl aandelen veiliger zijn, zijn beleggers in aandelen wél gevaarlijker dan beleggers in traditionele spaarproducten. Voor zichzelf dan toch. Het trio van vorsers geeft deze verklaring: ‘Iedereen maakt ooit mee dat aandelen vanaf hun piek minstens 50 procent zakken. Het gemiddelde van die aandelen herstelt later wel, maar de meerderheid van de beleggers zal het niet meemaken. Die heeft dan al verkocht.’

Onze ingebeelde verkoopdwang in bange tijden is onze gemeenste vijand.







HOOFDSTUK 2 Twee hondstrouwe bondgenoten: compounding en asymmetrie

[image: ]


‘Stel niet uit tot morgen wat je vandaag nog kunt doen.’ Het is een van de vele gevleugelde uitspraken van de 18de-eeuwse Benjamin Franklin, de uitvinder van de bliksemafleider, de bifocale bril, de moderne bibliotheek, de spreukenkalender, een verbeterd fornuis en de Verenigde Staten. En voor ons misschien nog het belangrijkst van al: hij toverde lang voor Warren Buffett het mirakel van de samengestelde interest in de praktijk om.

Compounding of het rente-op-rente-effect is simpel uitgelegd: over de tijd groeit rendement hoe langer hoe sneller aan, omdat het zelf rendement begint op te leveren. Als u 1000 euro investeert en daar een jaarlijks gemiddeld rendement van 10 procent op haalt, dan hebt u na een jaar 100 euro verdiend. Na het tweede jaar hebt u 10 procent rendement op 1100 euro, dus een winst van 110 euro of 10 euro meer dan na het eerste jaar.

Tot daar kunnen de meeste mensen wel volgen. Maar vervolgens onderschatten ze meestal grandioos het uiteindelijke effect. Want wat is de winst na het 45ste jaar, denkt u? Dan is die 1000 euro aangedikt tot 72.890 euro, met alleen al in dat laatste jaar een winst van 6626 euro. Dát is het mirakel van de samengestelde interest, dat Franklin ongetwijfeld inspireerde tot de alom bekende uitspraak ‘time is money’.

Tijd is geld, zei Franklin dus, en daarom zijn uitstelgedrag en lethargie de grootste hindernissen op de weg naar financieel succes. Hadden we met hem kunnen spreken, dan zou hij het ons zo hebben uitgelegd:


Stel dat George op zijn 21ste begint te beleggen, en Alexander op zijn 41ste. Stel dat ze allebei 1000 dollar per maand investeren en dat ze een gemiddelde jaarlijkse return van 20 procent realiseren, dan hebben ze na twintig jaar allebei 2,7 miljoen dollar op hun rekening. Dan is George dus 41 jaar oud, even oud als Alexander toen hij begon. Stel dat George op hetzelfde elan doorgaat. Hoeveel heeft hij dan gespaard op zijn 61ste, de leeftijd waarop Alexander 2,7 miljoen dollar had? Meer dan 100 miljoen! Wat een verschil tussen beiden, nietwaar? Nochtans zijn hun rendementen identiek. Alleen startte George twintig jaar eerder met beleggen.



Het financieel genie van Ben Franklin manifesteerde zich vlak voor zijn dood. Hij wilde eeuwenlang herinnerd worden, en wist niet zeker of dat als founding father van de VS zou lukken (of als uitvinder van de efficiënte houtkachel of de voorloper van de zwemvliezen – die man was echt niet voor één gat te vangen). Dus kwam hij met het volgende idee op de proppen: hij doneerde in 1791 zowel 1000 pond sterling aan de stad Boston als aan de stad Philadelphia. Dat is het equivalent van zo’n 100.000 dollar vandaag. Geen enorme sommen dus, maar de schrandere Franklin gaf enkele voorwaarden mee. Het geld moest gedurende tweehonderd jaar worden belegd. Na honderd jaar mocht een deel van het kapitaal worden aangewend voor steun aan jongeren, opleidingen en investeringen ten voordele van de gemeenschap. Pas na tweehonderd jaar mocht ook het saldo worden geïnvesteerd.

In Boston werd in 1891 een technisch opleidingsprogramma gefinancierd met de intussen fors gegroeide nalatenschap van Franklin. In 1991 ging het saldo, toen 5 miljoen dollar waard, voornamelijk naar studentenbeurzen. In Philadelphia werd in 1891 met het Franklin-geld een museum opgericht. In 1991 was het saldo 2 miljoen dollar waard. De beheerders uit Philadelphia belegden dus aanmerkelijk minder goed dan die uit Boston. Maar de algemene conclusie is overduidelijk: leve de samengestelde interest!


HET DUURSTE T-SHIRT TER WERELD

Toen mijn zoon in 2019 achttien jaar werd, kreeg hij van oma en opa 7032 euro, het resultaat van achttien jaar lang centjes opzijzetten, samen met de boodschap: beleg dit bedrag in aandelen en geniet er pas van als je 68 jaar bent.

Vijf jaar later, nog 45 jaar te gaan, wilde ik wel eens polsen hoe Milo’s aandelenportefeuille ervoor stond. ‘Goed, zeker?’ was het antwoord van een opgewekte jongeman die liever met zijn lief, zijn muziek, zijn vrienden, zijn kookkunsten en zijn studies bezig is dan met zijn aandelen.

Milo checkt zo nu en dan of hij niets moet verkopen en of hij cash genoeg heeft om bij te kopen. Het was al een poosje geleden, dus we bekeken samen even zijn balans. Het kon ermee door. Zijn 7032 euro was in mei 2025 9657 euro geworden. De gemiddelde jaarreturn komt daarmee op 6,5 procent.

Niet slecht, evenmin geweldig. Milo zat dan ook met twee dompers in zijn portefeuille. Twee keer biotech. Zo kocht hij enkele jaren geleden aandelen van het Belgische Galapagos tegen een koers van 110 euro, om ze vijf maanden later te moeten verkopen voor 69,3 euro. Een verlies van 400 euro in vijf maanden tijd. Dat is pijnlijk veel voor een student.

Met MDxHealth, een Waalse specialist in prostaatkankertests, was zijn verlies nog een pak groter. Milo kocht zijn pakketje voor ongeveer 6 dollar per stuk. Dat was in 2022, een periode waarin hij vergat om geregeld zijn verkooplimieten te controleren. Jawadde, dat was schrikken: daar bleef in mei 2025 nog 2,1 dollar van over.

‘Biotech, ik moet er niet meer van weten! Zo onvoorspelbaar! Voortaan alleen nog ondernemingen die altijd winst maken’, sakkerde de intussen 23-jarige Milo. Het klonk me als muziek in de oren. Geen snel-rijkwensdromen, zelfs geen verlieslatende bedrijven: dat ziet er goed uit tegen 2069.

Het ziet er zelfs heel goed uit, want wat zei hij toen ik vroeg of hij geen zin had om met een deel van zijn nu al ruim 2500 euro winst iets voor zichzelf te kopen? ‘Ha, nee hè! Ik kom er niet aan. Dat is een belofte aan moeke en papoe en daar houd ik me aan.’

Ik stelde hem nog een vraag, langs de neus weg: ‘Stel dat je je voortaan aan de simpele regels houdt en tijdig aandelen als MDxHealth verkoopt als het de verkeerde kant uit gaat, dan is een jaarlijks gemiddeld rendement van 10 procent waarschijnlijker dan die flauwe 6,5 procent. Hoeveel zou je 9657 euro dan in 2069 waard zijn, denk je?’

‘Pff… Te veel rekenwerk’, zuchtte Milo. ‘Vast een heel mooi bedrag.’ Mooi, inderdaad: 640.000 euro. Milo: ‘Wablief?’ Ik: ‘Yep. En stel dat je er een gemiddelde jaarlijkse return van 14 procent mee kunt halen, wat beslist niet ondenkbaar is. Hoeveel zou je dan tegen je pensioen hebben?’ Milo: ‘Meer dan 1 miljoen?’ Ik: ‘Een pak meer, 3 miljoen. Maar pas op, na tien jaar is het slechts 35.000 euro. Heel lang volhouden is de boodschap.’

Onder de indruk van die cijfers vatte hij het goed samen: ‘Dus als ik er nu ook maar één T-shirt mee zou kopen, kan dat het duurste T-shirt ter wereld zijn.’ Hij heeft het mirakel helemaal doorgrond: compounding is een extreem straffe bondgenoot voor wie wil volhouden op de beurs.

Mijn zoon heeft trouwens geen gebrek aan T-shirts, hoor. Het effect van compounding is weliswaar pas na meerdere decennia echt spectaculair, op voorwaarde dat er geen geld van de rekening wordt gehaald. Maar in Milo’s geval gaat het om die ene rekening van aanvankelijk 7032 euro, die in zijn latere leven miljoenen euro’s waard kan zijn. Met zijn inkomsten uit andere activiteiten kan hij zich alles veroorloven wat een gemiddeld jong mens nodig heeft en leuk vindt. Dat is belangrijk: deugdelijk sparen betekent niet dat een mens zich de kleine gunsten des levens moet ontzeggen. Ten zeerste integendeel: deugdelijke spaarders zijn meestal tegelijk optimisten en levensgenieters.



THALES VAN MILETE EN HET BELANG VAN ASYMMETRIE

Dat mirakel van de samengestelde interest is niet de enige bondgenoot van de belegger. We hebben er nog een, even sterk, en samen zijn ze sterker dan elk apart.

Deze tweede handlanger staat achter deze vaststelling: extreme winnaars brengen de belegger veel meer op dan extreme verliezers hem kunnen kosten.

Heel lang geleden wist de Griek Thales van Milete dat al. Hij was zowel filosoof als wiskundige (wie kent de stelling van Thales nog uit het hoofd?), en hij was een gewiekste investeerder. Hij bedacht de vroegste optiecontracten, in de loop van de 6de eeuw voor Christus.

De Griekse wijsgeer Aristoteles beschreef in zijn Politica wat Thales precies deed: ‘Dankzij zijn superieure kennis begreep Thales al in de winter dat het olijvenseizoen excellent zou worden.’ Daarom bezocht Thales alle olijfpersen in de wijde omgeving. Overal waar hij kwam, vroeg hij: ‘Wat mag dat hier kosten om een dag lang uw pers af te huren?’ De persen lagen stil, het was namelijk winter, dus antwoordden de perseigenaren iets in de aard van: ‘Twee of drie keer niets, gij vreemde vreemdeling.’

‘En wat als ik nu al betaal voor het recht om ze tijdens het seizoen te huren?’ ‘Een beetje meer dan twee of drie keer niets’, antwoordden de persmensen, niet wakker liggend van de mogelijke zomerse meerwaarden en verlekkerd op de onmiddellijke harde cash. Thales betaalde de gevraagde premie voor het recht, dus niet de verplichting, om hun persen te gebruiken. In ruil had de tegenpartij de plicht om in te gaan op zijn vraag de persen ter beschikking te stellen. Dat is een zuivere calloptie, ongeveer 2600 jaar oud, en allicht de allereerste in haar soort.

Dat jaar was een degelijk olijfjaar, goed genoeg om alle persen volop in te zetten. Thales lichtte dus al zijn opties, en werd zo de enige persbeheerder in de regio. Die positie gaf hem macht. Hij kon de persen duur onderverhuren. Of hij kon de prijs van olijfolie verhogen. Hij deed de twee tegelijk. Volgens Aristoteles werd Thales, die tot die zomer filosofisch arm was, op slag een rijk man.

Maar wacht eens. Een stukje zin over Thales in Aristoteles’ sleutelwerk trekt de aandacht: ‘Dankzij zijn superieure kennis…’ Klopt dat wel? Superieure kennis van wat? Het weer tijdens de komende zomer? Was Thales een Armand Pien of Jacotte Brokken avant la lettre? Of moest hij toch geen weerman zijn?

Dat moest niet.
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