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Voor Barbara

Omdat je me de kracht gaf het beste uit mezelf te halen.
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Het boek bestaat uit twee delen. Het begin is wat algemener en gaat in op mijn reis en de lessen die ik leerde. In het tweede deel leer ik je een systeem hoe je de beste aandelen selecteert en gaan we de diepte in. Tot slot gaan we de boel weer simpel maken, zodat jij morgen met een strategie aan de slag kan. In het boek vind je allerlei praktijkvoorbeelden met vooral fouten die ik de afgelopen twintig jaar heb gemaakt, zodat jij ze hopelijk niet maakt.




VOORWOORD

Tjakka! Nu gaat het gebeuren, dacht ik. Voor het eerst met mijn eigen geld beleggen en aandelen kopen. Eerst via mijn vader, want je mag voor je achttiende geen eigen beleggingsrekening hebben. De pot voor het goud stond al klaar. Het werd echter een pijnlijk geluksmoment, want vlak nadat ik met mijn eigen geld begon te beleggen, was daar mijn grote ‘vriend’: de financiële crisis in 2008.

In korte tijd daalden aandelenmarkten met circa 50%. Ik begon met beleggen in slechts drie bedrijven, waaronder SNS Reaal dat in korte tijd ook halveerde. Mijn maag draaide zich om en de pot voor het goud stond op de kop.

Mijn geweldige vader Gé bracht me in aanraking met de magie van aandelen toen ik vijftien was. Hij belegde geld en nam mij erin mee, voor zover dat kon op die leeftijd. Hij kocht bijvoorbeeld het Ohra New Energy Fonds. Dat fonds kocht aandelen in allerlei zonne-energiebedrijven. Een leuk idee, maar zijn tijd ver vooruit in 2003 en van het fonds bleef weinig over. Ik ben hem dankbaar voor de lessen.

Hij kocht ook SNS Reaal en hield ze tot het faillissement. Bovendien was dat toen zijn enige positie. Dat je wilt spreiden werd me met de paplepel ingegoten. Je gaat bij beleggen hoe dan ook leergeld betalen. Het is heerlijk als je via de fouten van anderen in ieder geval een deel kan leren. Dat is een stuk goedkoper en ik beloof je in al mijn fouten mee te nemen, in zoverre dat dit boek geen dikke bijbel wordt.

De daling bij SNS Reaal triggerde mijn interesse. Ik wilde weten hoe het komt dat een aandeel zomaar kan halveren. Om dat uit te vogelen, ging ik naar de universiteit om International Finance te studeren, waar je alles leert over de financiële markten.

Daar kwamen de professoren aanzetten met een heel elegante theorie, genaamd de efficiënte markthypothese. Dit wil zeggen dat aandelen altijd efficiënt geprijsd zijn en je als belegger niet kan profiteren door slim te zijn.

Elk nieuwsfeitje wordt zo snel opgenomen dat de beurskoers zich erop aanpast en je er dus niet meer van kan profiteren, want alle informatie zit al in de koers. Alhoewel ik goed kan genieten van theorieën vanwege een bepaald abstractieniveau, werkt deze theorie in de praktijk niet. Als ik er nu aan denk, krijg ik pijn in mijn buik als ik weet dat nog steeds alle universiteiten ter wereld deze theorie doceren.

Met uitzondering van de Columbia Business School waar Warren Buffett les kreeg van Benjamin Graham. Daar waar Graham de vader van waardebeleggen is, kunnen we Buffett als zijn zoon beschouwen en mij als een hele verre neef.

Volgens de sexy theorieën van de professoren zou het niet moeten kunnen dat Buffett over een lange periode een indexfonds verslaat. Ik bedoel, over een lange periode is de geluksfactor er toch wel uit? Buffett behaalde in de periode van 1964 tot 2021 een jaarlijks rendement van 20,1% versus 10,5% voor de index S&P 500.

De impact van het verschil in rendement is lastig te bevatten. Als je kijkt naar het totale rendement, wordt het duidelijk. Buffett behaalde 3,641,613% rendement versus slechts 30,209% voor de index. Een investering van € 1.000 in de S&P 500 groeide in die periode naar ruim € 300.000, niet slecht. Echter, € 1.000 in aandelen Berkshire Hathaway passeert de € 30 miljoen. Buffett grapte in zijn begindagen weleens dat hij niet naar de kapper ging omdat hem dat $ 1 miljoen kostte, omdat hij dat geld niet kon beleggen. Dat blijkt, vele jaren later, dus grotendeels waar te zijn. Mooie rendementen op een lange termijn leiden tot extreme rijkdom.

Is Buffett de uitzondering op de regel? Nee, ook andere grote beleggers die volgens de principes van Buffett doen aan ‘waardebeleggen’, verslaan op lange termijn de index. Iets dat volgens een algemeen geaccepteerde theorie niet mogelijk moet kunnen zijn, is dat in de praktijk toch. Zoiets fascineert me. Einstein zei het al: “In theory, theory and practice are the same. In practice, they are not.”

Gelukkig kwam ik tijdens mijn studie in aanraking met Buffett en tientallen andere waardebeleggers zoals Greenblatt, Ackman, Sleep, Spier & Pabrai. Er ging een wereld voor me open, een tweede tjakka moment, dit keer wel een goede. Gaandeweg de afgelopen twintig jaar ontwikkelde ik een eigen strategie op basis van de lessen die ik leerde van de groten der aarde door er meer dan 500 boeken over te lezen. Met dit boek wil ik jou (en het milieu) die 500 boeken besparen door alles uit te leggen in één boek. Dit boek.

VOOR WIE IS DIT BOEK?

Dit boek is voor een belegger in losse aandelen die wil leren een indexfonds te verslaan dat 8% doet per jaar. Dus voor een mega eigenwijs persoon die lak heeft aan de wetenschap. De wetenschap? Uit wetenschappelijk onderzoek blijkt keer op keer dat 80% van de particuliere beleggers de markt niet verslaat. Concreet betekent dit dat 80% van iedereen die zelf aandelen gaat selecteren, het aflegt tegen een wereldwijd gespreid indexfonds, oftewel ETF. Een indexfonds is een zeer grote mand met aandelen die je kan kopen. Het grote voordeel is dat je tegen hele lage kosten extreem gespreid bent.

Dus als je belegt om een zo goed mogelijk rendement te behalen, is het voor de meeste mensen het beste om een indexfonds te kopen. Koop je daarin ook nog periodiek bij, dan kan je bijna niet verliezen op de lange termijn, omdat de onderliggende bedrijven die je koopt elk jaar een beetje meer waard worden. Door periodiek te kopen, middel je je aankoopprijs. Soms koop je hoog, soms koop je laag. Op de lange termijn zul je dan zo’n 8% rendement per jaar behalen. Zeker voor mensen die beleggen niet leuk vinden, is systematisch indexbeleggen de manier voor een goed pensioen.

Dit boek is echter voor iemand die beleggen helemaal het einde vindt en meer wil dan die 8%.

Het gezegde, If you can’t beat them, join them, gaat hier op voor het merendeel van de beleggers. Waarom gaan dan toch zoveel mensen zelf aandelen selecteren? En waarom verwachten zoveel mensen daarmee hogere rendementen te behalen dan een indexfonds? Deze laatste vraag snap ik nooit goed. Iedereen begrijpt dat als je bij Mike Tyson in de ring stapt, dat het best even goed kan gaan, maar uiteindelijk krijg je klappen. Waarom denken mensen dan als ze zonder systeem lukraak aandelen gaan selecteren, dat ze de index kunnen verslaan?

Nu ik erover nadenk en terugga naar mijn begintijd als belegger snap ik het, want ik dacht precies hetzelfde toen ik begon met dit fraaie vak. Ik kocht toen ook lukraak een paar aandelen, zoals SNS Reaal (banken zijn toch veilig en betalen een goed dividend?), Ahold (mensen moeten toch eten?), Shell (iedereen heeft Shell) en Aalberts Industries (daar had ik een stukje over gelezen).

Ik dacht toen ook dat ik het prima zou doen. Wat ik toen echter niet goed besefte, is dat als ik een aandeel koop, iemand anders hem aan mij verkoopt. En wie maakt dan de betere deal? Degene die op basis van een paar oppervlakkige argumenten een aandeel koopt (ik)? Of degene die aan mij verkoopt en de balans van SNS Reaal door en door kent en ziet dat daar toch wel veel rommel op staat? Jij weet het antwoord wel.

Het fascinerende aan beleggen in dit tijdperk is dat je het in je uppie kan doen. Het enige wat je nodig hebt, is een laptop en internet. Het bestuderen van een bedrijf is een complexe puzzel, maar daarmee intellectueel zo bevredigend. Beleggen is geen spel waar degene met het hoogste IQ de beste rendementen behaalt.

Als dat het geval was, waren alle wiskundigen miljonair. Warren Buffett zegt hier het volgende over: “You don’t need to be a rocket scientist. Investing is not a game where the guy with 160 IQ beats the guy with 130 IQ.” Je hebt vooral gezond verstand nodig. En natuurlijk een basisintelligentie, maar doordat je kiest voor dit boek, voldoe je hieraan.

Later in mijn reis ontdekte ik dat je als particulier ontzettend grote voordelen hebt ten opzichte van de professionele belegger. En dat terwijl de professionals er fulltime mee bezig zijn en soms hele teams hebben die onderzoek doen naar aandelen. Toch lukt het ook circa 80% van de professionals niet om de index te verslaan. Dus de professionals zijn eigenlijk net zo slecht als Piet Particulier? Ja, de meeste. Daarom bestudeerde ik vooral de 20% van de professionals die het wel fixen en de index verslaan.

Wat doet die top 20% anders? Het blijkt dat de professionals die het goed doen veelal beleggen als een particulier. Ze doen het in hun uppie, althans, ze nemen de beslissingen zelf. Als particulier neem jij ook de beslissingen over welke aandelen je koopt. Hoe je de beste beslissingen neemt, leer je in dit boek.

Zelf behaalde ik de afgelopen elf jaar gemiddeld 17,5% per jaar. Dat zegt je misschien weinig, maar op de lange termijn gaan dit soort rendementen behoorlijk aantikken. Dit komt neer op een totaalrendement van 444% over die periode. Je geld gaat dan dus ruim keer vier keer over de kop. Dit komt weer door het fenomeen: rendement op rendement, oftewel compounding in het Engels.

Einstein noemde dit fenomeen het achtste wereldwonder. Kleine stapjes op de korte termijn leiden tot bizarre fenomenen op de lange termijn. Nog een voorbeeld hiervan: Warren Buffett verdiende meer dan 99% van zijn vermogen na zijn 65e verjaardag. Ons brein kan exponentiële groei simpelweg niet bevatten. Meer hierover in hoofdstuk 1 Hoe word je miljonair?

Waarom gaan dan toch zoveel beleggers zelf aandelen kopen? In de eerste plaats omdat het fantastisch is. Dat is eigenlijk al genoeg reden om het te blijven doen. Maar hoe mooi zou het zijn dat je ook je rendementen kan verhogen door het slim aan te pakken? De tweede reden waarom mensen, en vooral mannen, losse aandelen kopen, is eigenwijsheid of ego. Dit is gelijk een van de grootste psychologische valkuilen bij beleggen. Als je je niet bewust bent van je eigen eigenwijsheid, ga je eraan. Goed beleggen is 50% psychologie. Als je je eigen psyche niet onder controle hebt, ga je niet alleen slechte rendementen behalen op de beurs, maar ga je ook gegarandeerd geld verliezen.

Eigenwijsheid is natuurlijk in heel veel opzichten een mooie karaktereigenschap. Vooral ondernemers hebben er veel plezier van doordat ze hun eigen pad volgen. Op de beurs werkt het echter in je nadeel. We denken als mens vaak dat we iets weten, terwijl we het eigenlijk niet weten. Wat gaat de inflatie, rente of werkloosheid doen de komende jaren? We hebben er vaak een eigenwijze mening over, terwijl we zulke zaken niet kunnen weten.

Bij beleggen is het grootste gevaar dingen denken te weten die niet te weten zijn. Of in andere woorden: als je denkt iets zeker te weten, maar het niet zeker is, kan het je flink pijn doen. Dat heb ik de afgelopen twintig jaar ook meerdere keren ondervonden. Ondernemers zijn overigens niet per se slechtere beleggers, er spelen namelijk meer factoren mee die bepalen of je een goede belegger bent. Welke factoren dat zijn, ontdek je later in het boek.

Voordat ik mijn reis en beleggingsstrategie laat zien, waar het boek grotendeels over gaat, krijg je eerst het hoofdstuk: Hoe word je miljonair? Die kan je overslaan als je al miljonair bent. Als je mijn lessen en strategie gelijk wilt weten, start dan in hoofdstuk 2.


1

HOE WORD JE MILJONAIR?

Iedereen kan miljonair worden. Ik denk niet dat je daarvan gelukkig wordt, maar als je het toch wilt, kan het op drie manieren. Van moeilijk naar makkelijk en van snel naar lang:


1) Trouw een rijke partner. Dit is de snelste route. Het probleem hierbij is dat je liefde niet kan sturen. Doe je dat wel, dan word je ongelukkig en wat heb je dan aan 1 miljoen?

2) Word ondernemer. Als ondernemer kun je binnen een paar jaar miljonair zijn als je het goed aanpakt. Nadeel is dat het risico op mislukking groot kan zijn en het voor velen toch voelt als hard werken en veel verantwoordelijkheid.

3) Investeer in aandelen. Hierbij ben je een soort van ondernemer, doordat je als je een aandeel koopt, mede-eigenaar wordt van een bedrijf. En als het bedrijf het goed doet, dan doe jij het goed. Het voordeel is dat je de arbeid niet hoeft te leveren en het risico door goede spreiding een stuk lager is.



Het nadeel bij investeren in aandelen is dat de miljonairsstatus lang duurt. Hier dan ook een harde waarschuwing voor de beginnende belegger: als je denkt met beleggen snel rijk te worden, kan dat alleen door extreme risico’s te nemen. Bij beleggen bestaan geen garanties, maar ik durf je deze wel te geven: 99,9% van de mensen die deze snelle geldroute kiezen, verliezen vroeg of laat alles en de overige 0,1% heeft geluk, omdat ze toevallig op het juiste moment in- en uitstappen.

Je wilt niet streven om bij die 0,1% te horen, want onbewust geluk hebben maakt je blind voor risico’s. Hoe vaker je extreme risico’s neemt, hoe groter de kans dat je terug bij af bent. Geluk is als belegger eerder je vijand dan je vriend. Geluk maakt namelijk lui en arrogant. Dat zijn twee duivels die je als belegger niet op je schouders wilt hebben zitten.

En die ene cryptomiljonair die in korte tijd binnenliep? Is dat geen skill, is hij niet slim, kan ik dat ook? Nee, dat was voor een groot deel geluk en het nemen van extreme risico’s. Jaloers zijn op die ene kennis die er vroeg bij was en hetzelfde willen nastreven, leidt alleen maar tot ellende. De meeste beleggers in crypto zullen op de lange termijn geld verliezen, omdat 99% van alle inmiddels 10.000+ verschillende cryptomunten onderliggend niet deugen. Crypto, een markt om in te speculeren, niet om te investeren.

Hoe word je wél miljonair? Alles wat je daarvoor hoeft te doen, is dertig jaar lang maandelijks € 700 inleggen en daar 8% rendement op halen. Dus jonge starter, als je miljonair wilt worden: blijf dertig jaar lang bij je ouders wonen en leef zuinig.

Nee, dat is gekkigheid, hier zit natuurlijk niemand op te wachten. Het gaat om de balans. Leven is veel belangrijker dan als Dagobert Duck sterven en met 100 miljoen op de bank doodgaan. Je kunt beide prima combineren. Een fantastisch leven leiden en toch geld beleggen om financiële dromen en vrijheid te realiseren.

Geld en rendement zijn sowieso maar bijzaak. Dat gezegd hebbende gaat de rest van het boek over geld en rendement.

In bovenstaand rekenvoorbeeld hou ik geen rekening met belastingen of inflatie. Nederland is momenteel nog een belastingparadijs voor beleggers, omdat je over je echte rendement geen belasting hoeft te betalen, maar enkel over je vermogen. De kans is groot dat dit de komende jaren op de schop gaat, waardoor beleggen zwaarder belast gaat worden.

Inflatie is als een ongewenste gast op een feestje die maar niet naar huis wil. Die miljoen over dertig jaar is qua koopkracht gehalveerd met 2% inflatie. Met 5% inflatie duurt een halvering slechts veertien jaar. Langdurig je overtollige geld op de spaarrekening laten staan is dan ook geen optie. Dit boek geeft je het systeem hoe je als belegger de inflatie niet alleen bijhoudt, maar ook verslaat door te investeren in de beste bedrijven.
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TIP Ben je helemaal gefaald in het bereiken van de miljonairsstatus en wil je toch graag strooien met biljetten? Verhuis naar Zimbabwe. Daar is door de hyperinflatie iedereen miljardair.

WAT IS FINANCIËLE ONAFHANKELIJKHEID ÜBERHAUPT?

Soms word ik een beetje verdrietig van de zogenaamde FIRE-beweging. FIRE staat voor Financial Independence Retire Early. Volgens de FIRE-beweging moet je financieel onafhankelijk worden en dan met pensioen, anders word je ongelukkig. Dit is het adagium van veel finfluencers. En toevallig kunnen deze finfluencers je allemaal leren hoe je in korte tijd FIRE wordt.

Het gedachtegoed is mooi. Zeker in deze tijden waarbij toekomstige pensioenen onzeker lijken, is het handig dat je verantwoording neemt voor je eigen financiële toekomst. Maar volgens mij, en vele onderzoeken ondersteunen dit, word je helemaal niet gelukkig van het nastreven van FIRE. Bovendien, als je het gaat nastreven en je wilt het ook nog binnen korte tijd bereiken, ga je te hoge risico’s nemen.

In Amerika gingen mensen uit deze FIRE-beweging in 2008 massaal persoonlijk failliet toen de huizenprijzen fors kelderden en ze met hoge leningen deze huizenaankopen hadden gefinancierd. Datzelfde zie je anno 2022 weer gebeuren in Nederland. Een bubbel is in de maak en bubbels knappen vroeg of laat. En degenen die nu het meest hebzuchtig zijn, zullen de grootste schade lijden.

Wat je ook ziet, is dat veel mensen met leningen op aandelen of crypto proberen snel rijk te worden. Een enkeling heeft misschien geluk, doordat hij of zij toevallig net op tijd voor het klappen van een crisis uitgestapt is. Diegene wordt vervolgens finfluencer en gaat anderen vertellen dat het heel makkelijk is.

Zie jij zulke advertenties weleens voorbijkomen op Instagram of YouTube waarin je in korte tijd financieel onafhankelijk kan worden? Daarvan is 95% een scam. Doordat je dit nu leest, trap je er waarschijnlijk niet in. Maar onze jeugd met minder levenservaring is er logischerwijs gevoelig voor. Want zeg nou zelf, wie gaat er niet glimlachen bij het idee dat je vanaf een tropisch eiland helemaal binnenloopt door een beetje te spelen met crypto vanachter je laptop? Stop met glimlachen. Dit is een illusie en het nastreven ervan brengt je alleen maar ongeluk.

“Het onvermogen om een potentiële dollar aan je voorbij te laten gaan, zal je uiteindelijk de das omdoen,” aldus Morgan Housel, schrijver van het boek De Psychologie van geld. Hij vervolgt: “Er zijn veel dingen die het risico niet waard zijn, hoe groot de potentiële winst ook is.”

Je kan overigens prima financieel onafhankelijk worden door te beleggen in aandelen. Als je het een beetje slim doet, kan het bijna niet misgaan. Het nadeel is dat het dus veel tijd kost. De meeste mensen willen niet langzaam rijk worden, iedereen wil snel rijk worden. Probeer te genieten van het proces van langzaam rijk worden. Probeer te genieten van de reis naar financiële onafhankelijkheid. En dat is het mooie van beleggen in aandelen. Daarbij is juist die reis prachtig.

Je kan beleggen in bedrijven die de wereld een betere plek maken. Bedrijven die hun klanten helpen met geweldige producten of hun klanten simpelweg laten lachen. Terwijl je in deze bedrijven belegt, blijf je op de hoogte van de nieuwste technologieën en kan je met je kids praten over de nieuwste trends.

Beleggen in bedrijven houdt je jong en scherp. Je begrijpt de wereld een stuk beter. En dat terwijl de bedrijven voor jou, de aandeelhouder, aan het werk zijn. Dat de bedrijven, terwijl jij ligt te slapen in Nederland (of België), geld aan het verdienen zijn in Amerika of China. En dat het geld uiteindelijk in de vorm van bijvoorbeeld dividend naar jou toekomt. En dat allemaal door slechts gebruik te maken van je geld als gereedschapskist. Klinkt goed, hè?

WANNEER KAN JE LEVEN VAN JE BELEGGINGEN?

Er is een bekende vuistregel om te kunnen bepalen of je kan leven van je beleggingen. Aangezien aandelen op de lange termijn 8% per jaar doen, zou je wiskundig gezien elk jaar 4% van je portefeuille kunnen verkopen om te cashen zonder dat de waarde van je portefeuille krimpt. Op deze manier zou je kunnen bepalen wanneer je financieel onafhankelijk bent.

Stel, je hebt aan het einde van de rit € 2,5 miljoen in aandelen. 4% verkopen betekent elk jaar € 100.000 aan cash. Daar kan je veel leuke dingen van doen. Ik houd ook hier geen rekening met belastingen en inflatie. Ik hoef je niet te vertellen dat € 100.000 over dertig jaar een stuk minder koopkracht heeft.


2

SPEEL HET JUISTE SPEL

Beleggen in losse aandelen, zoals ASML en Adyen, is alleen rendabel als je de index verslaat. Versla je de index niet, dan is het een dure hobby. Dat is het dus voor 80% van de beleggers. Als je al een tijdje belegt, check dan je rendement. Kijk of je rendement de afgelopen vijf jaar beter of slechter was dan de AEX of de S&P 500.

PS. Je rendement berekenen is vaak even puzzelen. Brokers kunnen dat gemakkelijk voor je doen, alleen willen ze niet dat beleggers hun daadwerkelijke rendement weten. Uit onderzoek blijkt dat beleggers hun eigen rendement veel hoger inschatten dan dat het daadwerkelijk is.

Ben je goed bezig tot nu toe en versla je de index, of wil je juist iets veranderen aan je strategie? Hoe mooi zou het zijn als het een prachtige winstgevende hobby kan worden? Niet meer op gevoel losse aandelen kopen, maar met een gedachtegoed en een systeem. Daar gaat de rest van dit boek over. Het doel is dat jij de index verslaat zonder fulltime met beleggen bezig te zijn. Dat is goed te doen als je bereid bent om erin te duiken en mijn systeem te leren. Dat je dit boek al leest, belooft veel goeds. Als bonus is mijn systeem ook relatief stressbestendig, waardoor je zelfs bij de grootste crisissen goed slaapt.

Zoals ik eerder zei, is het voor jou relatief makkelijk om een indexfonds te verslaan op de lange termijn. Doordat slechts 20% van de beleggers daarin slagen, gaat er bij de meeste mensen in de aanpak iets mis. De belangrijkste reden dat het weinig beleggers lukt om de index te verslaan is, dat ze beleggen té makkelijk maken.

Particuliere beleggers nemen continu shortcuts. Bijvoorbeeld door op basis van half onderzoek een aandeel te kopen. Of omdat een zogenaamde expert zondag bij Harry Mens van Businessclass komt met een mooi verhaal over een aandeel waar jij op kan meeliften. Zoek de langetermijnrendementen van de gasten maar eens op internet op. De meeste zul je niet vinden. Waarom niet? Omdat ze zo slecht zijn dat het slechte reclame is. De beste professionele beleggers maken geen reclame, die laten hun rendementen spreken.

Ik begrijp de neiging om zulke shortcuts te nemen. De meeste mensen kunnen of willen niet fulltime met beleggen bezig zijn en daardoor zul je gebruik willen maken van slimme trucjes om tijd te besparen. Dikwijls zijn deze trucjes penny wise pound foolish. Je bespaart tijd, maar vergooit geld. Je denkt slim te zijn, maar je koopt een kat in de zak.

De volgende quote van Albert Einstein sluit hierbij aan. En eigenlijk is deze quote de rode draad van het boek. In het boek krijg je geen magische formule waar je geen moeite in hoeft te stoppen om toch de index te verslaan. Die magische formule bestaat niet. Wat je in dit boek wel krijgt, is een systeem dat goed toe te passen is voor iemand die beperkt tijd heeft, maar toch de index wil verslaan.


“Everything should be made as simple as possible, but no simpler.”



Je kan als particulier je tong uitsteken naar de professional. Houd het simpel, maar ook niet te simpel. Hier zit de sweet spot voor jou als particulier. Daar waar ik veel particulieren net iets te kort door de bocht zie gaan, hebben professionals er een handje van beleggen juist te moeilijk te maken.

JIJ BENT DE BAAS ALS JE HET SPEL GOED SPEELT

Beleggen is een spel en bij elk spel dat je speelt, wil je je afvragen hoe groot je kansen zijn om te winnen. Als jij als amateur pokeraar bij allemaal professionals aan tafel gaat zitten, weet je zeker dat je gaat verliezen. Een bekende pokeruitspraak is dat als je binnen een half uur niet weet wie de sukkel aan de pokertafel is, de conclusie is dat jij de sukkel bent. Hetzelfde als je lukraak aandelen gaat kopen, dan ben je ook de sukkel. Dat is een garantie voor slechte rendementen. Het kan tijdelijk goed gaan, maar uiteindelijk krijg je klappen.

Als jij denkt dat je slimmer bent dan andere beleggers, heb je eigenlijk al een nadeel. Je overschat jezelf en bent blind voor de slimheid van de concurrent. Veel professionals hebben last van dit slimheidssyndroom. Ze zijn zo competitief dat ze elk kwartaal goede rendementen willen laten zien. Hierin worden ze versterkt door pensioenfondsen die geld door hen laten beleggen. Een pensioenfonds wil elk kwartaal goede rendementen zien, anders halen ze hun geld weg.

Ik geef je een grappig feitje. Pensioenen zijn bij uitstek gericht op de lange termijn. Toch worden veel pensioengelden belegd met een horizon van een kwartaal. Deze druk van het pensioenfonds op de fondsmanager zorgt ervoor dat de fondsmanager continu moet presteren. Dat betekent dat hij of zij continu op zoek moet gaan naar nieuwe ideeën. Of continu actie of hypes achterna gaat lopen. Op zoek gaat naar aandelen waar wat bijzonders mee is.

Dat kan soms goed gaan, maar vroeg of laat gaat zoiets goed fout. De meeste fondsmanagers hebben dan ook slechts een paar jaar een goed trackrecord. Vroeg of laat gaat het fout, door de externe druk en het te slim willen zijn. Vooral fondsmanagers die kort op het vuur zitten, dus bijvoorbeeld op Wall Street actief zijn of in Londen zitten, of hier in Nederland aan de Zuidas bivakkeren, doen het slecht.

Die zitten namelijk vast in de ratrace en hebben continu hun blik op de korte termijn gericht. Door je als particulier op de lange termijn te richten, iets wat de meeste professionals door de prestatiedruk niet kunnen, speel je een ander spel, waarbij je een voordeel hebt. Op de lange termijn zit jouw edge. Jij speelt hiermee aan een heel andere pokertafel. Laat de professionals elkaar maar kapotmaken aan de tafel voor sukkels.

Hoe kan het dat er vrijwel geen fondsmanager, met uitzondering van Bill Miller, is geweest die Amazon van 2000 tot nu in portefeuille heeft gehouden? Simpelweg omdat na elk ritje er weer gezocht moet worden naar een nieuw aandeel. Op zoek naar een nieuw slim idee. Je wordt immers niet betaald om Amazon twintig jaar in portefeuille te houden en achterover te leunen. Terwijl het soms juist zo simpel kan zijn.

Als particulier heb je als voordeel dat je de externe druk van het moeten presteren niet hebt en Amazon – of het volgende Amazon – gewoon twintig jaar in portefeuille kunt houden. Hier zit meteen ook een les.

DENK ALS EEN EIGENAAR

Als je een aandeel koopt, word je mede-eigenaar van een bedrijf. Dit weet je waarschijnlijk, maar de vraag is of je ook met de blik van een eigenaar naar het bedrijf kijkt. Ondernemers begrijpen dit vaak goed, want die blik is als volgt: als je gaat beleggen, koop je dan een aandeel of bedrijf? In dit boek heb ik het over bedrijven en niet over aandelen. Een goede belegger koopt geen aandelen, maar investeert in bedrijven.

Stel, je hebt een grote zak met geld, zou je dan Amazon als geheel kopen? Of koop je liever een ander bedrijf? Want wie heeft de aandelen Amazon, naast Bill Miller, al die tijd vastgehouden? Dat is Jeff Bezos, de oprichter. Die heeft een eigenaarsperspectief en gelooft in Amazon voor de lange termijn. Een eigenaar weet dat als het bedrijf floreert, de aandelen vroeg of laat meer waard worden.

Jij als particulier kan simpelweg meesurfen op het bedrijf dat Jeff Bezos heeft gebouwd. Professionals kunnen niet surfen, omdat het continu slecht weer voor ze is.

Als particulier heb je nóg een voordeel. Je kan namelijk wereldwijd beleggen. Professionals zitten vaak vanwege hun mandaat aan een bepaalde regio of sector gebonden. Zo kunnen sommige fondsmanagers alleen in Nederland beleggen.

In Nederland zijn prachtige aandelen te vinden, maar er zijn slechts honderd beursgenoteerde bedrijven. Als particulier kan je in de hele wereld gaan vissen.

Ga overigens niet vissen waar geen vis zit, dat is niet handig. Hiermee bedoel ik, koop bijvoorbeeld geen aandelen in een bananenrepubliek die je amper kent, want op dat moment ben jij weer de sukkel aan de pokertafel. Ook als je aan de pokertafel speelt zoals ieder ander, zul je nooit winnen op de lange termijn. Voor winst wil je tegen de massa in kunnen gaan.

DURF TEGENDRAADS TE ZIJN

Aangezien je eigenwijs bent, heb je hier misschien al een voordeel. De beste beleggers zijn zoals ze dat zeggen contrair. Ze gaan tegen de massa in. Die kopen aandelen Netflix als niemand er meer wat van verwacht. Zelf kocht ik bijvoorbeeld in 2018 aandelen Facebook. De beurskoers was in korte tijd met 35% gedaald vanwege het privacyschandaal. Van voormalig lieveling onder beleggers naar uitgekotst aandeel. Het narratief over Facebook veranderde compleet.

Professionele beleggers verkopen de aandelen omdat ze niet geassocieerd willen worden met een aandeel dat plots hard gedaald is door een schandaal. Voor een professionele belegger kan het namelijk einde carrière zijn als je reputatie beschadigd is. Als in de media namelijk het verhaal rondgaat dat Facebook bij een schandaal betrokken is en jij houdt je Facebook aandelen en het schandaal blijkt nog groter te zijn, dan zegt iedereen: hoe dom kan je zijn?

En dat smetje op je carrière kan zo groot zijn, dat je niet meer aan de bak komt. Veel slimmer is het dan om de aandelen te verkopen zoals iedereen doet. Je carrière gaat op dat moment vóór je mogelijke rendement. Jij als particuliere belegger hebt geen last van carrièrerisico. Schandalen zoals bij Facebook zijn vaak de beste momenten om de sterkste bedrijven te kopen tegen bodemprijzen. Deze aandelen zijn extra goedkoop omdat niemand deze bedrijven wil hebben, waardoor de koers door de verkopen implodeert. Hierdoor is het opwaarts potentieel dubbel waanzinnig. Je kan het zien in onderstaande tabel.
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Een mooi voorbeeld is Tesla. In 2018 dachten bijna alle beleggers dat Tesla het niet zou gaan redden en failliet zou gaan. Een enkeling durfde tegendraads te zijn en had gelijk en boekte een grandioos rendement. Maar als het Tesla niet gelukt was, dan was je weliswaar tegendraads, maar was je al je geld kwijt omdat je ongelijk had. Dus alleen tegendraads zijn is onvoldoende. Je moet namelijk ook nog gelijk hebben in je theorie. Dus je moet én tegen de massa in gaan én ook nog gelijk hebben, terwijl op dat moment veel mensen tegen je zeggen dat je juist ongelijk hebt.

Immers, toen ik in 2018 aan mensen vertelde dat ik aandelen Facebook had gekocht, werd ik wel een beetje voor gek verklaard. Mensen zien ook de media waarin vooral het schandaal over Facebook naar voren kwam. Hoe dom ben je, Rowan? Dit bedrijf gaat naar de knoppen! Iedereen kan toch zien dat het niet goed gaat aflopen met Facebook? Als je een topbelegger wilt worden, moet je bereid zijn af en toe dom te lijken, zoals ik met Facebook. De belangrijkste vraag die ik mezelf stelde bij Facebook was of de gebruikers wegliepen. Dan hebben ze namelijk een echt probleem. Dat was anno 2018 niet het geval, als je de cijfers bestudeerde.

In zo’n situatie maken de beste beleggers onderscheid tussen een tijdelijk probleem en een fundamenteel probleem. Tijdelijke problemen leveren vaak de beste kansen op voor beleggers. Wat die kansen zijn, daar kom ik in latere hoofdstukken op terug.

Het is jouw taak als belegger om in te schatten of een probleem bij een bedrijf tijdelijk is, of fundamenteel. Als dat niet lukt, sla dan over. Goede beleggers zeggen op bijna elk aandeel dat naar hun hoofd geslingerd wordt NEE.

Goed, we gaan verder naar de pijn van de daling van Facebook.

Als de koers van Facebook vervolgens eerst nog verder daalt na de aankoop, wordt het psychologisch zwaarder. Je gaat twijfelen aan jezelf of je het wel goed gezien hebt en je krijgt berichten van irritante vrienden met ‘ik zei het toch’. Mensen die tegendraads zijn, hebben voor een deel schijt aan de mening van anderen.

Schijt aan anderen hebben is een eigenschap die je nodig hebt om een goede belegger te zijn, maar het is ook een gevaarlijke eigenschap als belegger. Dat ga je ontdekken in hoofdstuk 10 Psychologie.

Nu eerst een tegendraads praktijkvoorbeeld dat me nog steeds veel pijn doet.


PRAKTIJKVOORBEELD CHIPOTLE MEXICAN GRILL (CMG)

Zelf ga ik graag op zoek naar tegendraadse ideeën. Een mooi voorbeeld is de Amerikaanse restaurantketen CMG. Ik denk al jaren dat zij de nieuwe McDonalds worden met gezond fastfood. Ik kwam op het idee door in de portefeuille van superbelegger Bill Ackman te kijken. Je kan spieken in de portefeuille van goeroes op bijvoorbeeld dataroma.com.
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