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>>>>> MEER INFORMATIE IS TE VINDEN OP:  
BELEGGERSBELANGEN.NL/ACADEMY >>>>> 

VRAGEN OP HET FORUM

Waar staat de 
pot met goud?
Op het forum van  

Beleggers Belangen 
kwamen meerdere 

vragen over beleggen in goud-
mijnaandelen. We pikken er 
twee uit.

VRAAG OP HET FORUM: 
‘Wat is uw mening over Poly-
metal International (AUCOY)? 
Dit aandeel heeft op de beurs 
van Londen een indrukwek-
kende rit gemaakt het laatste 
jaar. Zit er nog meer in het 
vat?’ 
 
HET ANTWOORD VAN KAREL 
MERCX: 
‘Ik ben geen voorstander van 
het kopen van individuele be-
leggingen in landen met een 
minder democratisch bewind 
dan in Europa en de Verenigde 
Staten. Polymetal is weliswaar 
formeel een Brits bedrijf, maar 
het heeft veel goudmijnen in 
Rusland in zijn bezit. Vorige 
week heb ik een ETF op goud-
mijnaandelen getipt omdat 
ik verwacht dat de prijs van 
goud de komende jaren flink 
gaat stijgen. In het afgelopen 
jaar heb ik ook meerdere in-
dividuele mijnen getipt, maar 
wel met assets onder westerse 
eigendomsregels. Het belang-
rijkste met beleggen is geen 
geld kwijtraken en beleggen in 
landen waar het eigendoms-
recht minder gewaarbord is, is 
een te groot risico.’ 
 
VRAAG OP HET FORUM: 
‘U adviseert om VanEck Vec-
tors Gold Miners via de beurs 

in Londen (LSE) te kopen 
maar deze beurs is duurder 
dan via SWX of MIL (beurs-
koers op het moment van de 
vraag: LSE 29,31, SWX 29,085, 
MIL 26,22). Waarom deze 
voorkeur en wat is de verkla-
ring voor het grote verschil 
met Milaan?’ 

HET ANTWOORD VAN KAREL 
MERCX:  
‘Het maakt niet uit op welke 
beurs u de VanEck Vectors 
Gold Miners UCITS ETF 
koopt. U krijgt namelijk pre-
cies dezelfde onderliggende 
waarde. In de naam van de 
ETF staat UCITS, wat inhoudt 
dat er een Europees paspoort 
is. De enige reden dat de prij-
zen op de verschillende beur-
zen verschillen, is dat de LSE 
de prijs van aandelen in Britse 
ponden weergeeft, op de SWX 
is de standaardvaluta Zwit-
serse franken en in Milaan ge-
bruiken ze de euro. De reden 
dat ik in het desbetreffende 
artikel voor Londen heb geko-
zen is dat meer Nederlandse 
brokers zijn aangesloten op de 
beurs van Londen dan op de 
beurs van Milaan. Stel er komt 
een harde brexit en het Britse 
pond daalt met 10%, dan stijgt 
automatisch de waarde van 
de ETF met 10%. U heeft dus 
geen last van de daling van het 
Britse pond. Een reden om 
toch voor een specifieke beurs 
te kiezen bij een UCITS ETF 
kan zijn dat uw broker voor 
een bepaalde beurs lagere ta-
rieven vraagt.’ <

auteur: Karel Mercx

In oktober werden beleggers 
meerdere malen op de proef 
gesteld. Het lijkt er steeds 

meer op dat het handelscon-
flict tussen de Verenigde Staten 
en China op de wereldwijde 
groei begint te drukken. Zo was 
er de Amerikaanse ISM manu-
facturing PMI, die in oktober 
uitkwam op 48,3. Een stand 
onder de 50 betekent krimp. 
Ook presenteerden meerdere 
autobouwers slechte cijfers 
over het derde kwartaal. Voor 
de wereldeconomie zijn consu-
mentenbestedingen essentieel 
en het kopen van auto’s is een 
goede indicator om te kijken 
hoe graag mensen geld uitge-
ven.
Daarnaast is er nog steeds on-
duidelijkheid over de brexit en 
hoe de protesten in Hongkong 
gaan aflopen. Al dit nieuws 
zorgde ervoor dat de speculatie 
op de financiële markten be-
gint toe te nemen op meer actie 
van de centrale banken. De ECB 
en de Fed, de twee belangrijk-
ste centrale banken ter wereld, 
hebben de geldpers alweer 
aangezet en beleggers denken 

dat er misschien wel meer in 
het vat zit. 
Die verwachting bracht zelfs 
Amerikaanse aandelen tot 
nieuwe hoogste standen ooit. 
Elke van de vijf portefeuilles 
van de Beleggers Belangen 
Academy bereikte hierdoor in 
oktober een all time high. Wij 
kunnen het niet vaak genoeg 
benadrukken: een belegger 
kan het dagelijkse nieuws, hoe 
belangrijk het ook lijkt te zijn, 
maar het best negeren. 
In deze special hebben wij ook 
weer een update van de Hoogdi-
videndportefeuille, die centraal 
staat in de opleiding Dividend-
beleggen. Afgelopen maand 
kwamen ook weer meerdere 
vragen binnen op het forum 
van Beleggers Belangen. We 
bespreken de vragen die betrek-
king hebben op goudmijnaan-
delen. Mocht u ook vragen heb-
ben dan kunt u terecht op het 
forum van de Beleggers Belan-
gen Academy. Meer informatie 
over de Academy? Mail naar 
beleggersbelangenacademy@
onebusiness.nl of bel tijdens 
kantooruren 020 224 80 32. <

De macrocijfers uit de VS mochten dan onheilspellend 
zijn, dat voedde bij beleggers alleen maar de verwach-
ting dat de centrale banken wel weer zullen ingrijpen.

Kop in het zand 
werkt het best

KOERSEN STIJGEN ONDANKS, OF DANKZIJ ALARMBELLEN
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Gemengd beeld 
in cijferseizoen

Het rendement van de Hoogdividendportefeuille – inclu-
sief ontvangen maar niet herbelegd dividend – is dit jaar 
opgelopen tot 24,5%. Pfizer is met een min van 8,4% de 

enige verliezer in 2019. Lang was Procter & Gamble de absolute 
uitblinker, maar na een lichte koersdaling in november is Enel 
nu lijstaanvoerder. Het Italiaanse nutsbedrijf heeft dit jaar een 
rendement van 41,7% – inclusief ontvangen maar niet herbelegd 
dividend – behaald, tegen 25% voor de pan-Europese index van 
nutsaandelen. De Hoogdividendportefeuille telt nog een tweede 
nutsbedrijf: Consolidated Edison, dat met een rendement van 
22,5% duidelijk achterblijft bij Enel. De koers van Consolidated 
Edison verloor afgelopen week bijna 2% na publicatie van de der-
dekwartaalcijfers. De winst per aandeel daalde in vergelijking tot 
het derde kwartaal van vorig jaar met $0,03 tot $1,54. De grootste 
tegenvaller in de cijfers was de verlaging van de winstprognose 
voor het lopende jaar. Consolidated Edison stelde de bandbreedte 
voor de verwachte winst per aandeel over 2019 bij van $4,25-4,45 
tot $4,25-4,35. Het nutsbedrijf had onder meer te maken met ho-
gere pensioenlasten en hogere onroerend goed-belastingen. De 
derdekwartaalcijfers vormen vooralsnog echter geen bedreiging 
voor het dividend van $0,74 per kwartaal.

FINANCIALS
Naast Consolidated Edison kwamen twee van de drie financials 
uit de portefeuille afgelopen week met kwartaalcijfers. De cijfers 

van verzekeraar Allianz vielen iets tegen, die van herverzekeraar 
Münchener Rück waren juist beter dan verwacht. Op het eerste ge-
zicht waren de cijfers van Allianz wel in orde. De winst per aandeel 
steeg met 2,7% tot €4,86. De combined ratio van de Schade- en On-
gevallendivisie bedroeg 94,3% en dat was iets lager dan analisten 
van UBS hadden verwacht. In de combined ratio worden operatio-
nele kosten en de kosten van claims uitgedrukt als percentage van 
de ontvangen premies. Een lagere combined ratio is gunstig. Bo-
vendien was Allianz iets positiever over de verwachte operationele 
winst voor heel 2019. De enige tegenvaller was de daling van de 
verhouding tussen het beschikbare en het door de toezichthouder 
vereiste solvabiliteitsvermogen. Deze zogeheten solvabiliteitsratio 
daalde met tien procentpunt tot 202%, drie procentpunt lager dan 
verwacht. De koers van Allianz tikte vorige week donderdag de 
hoogste stand van de afgelopen twaalf maanden aan, maar verloor 
2,7% na de cijferpublicatie op vrijdag. Over heel 2019 bedraagt 
het rendement op onze positie in Allianz overigens nog ruim 30%. 
Daarmee presteert de verzekeraar nog steeds iets beter dan de 
pan-Europese verzekeraarsindex, die op een rendement van 28,5% 
staat. 
Ook Münchener Rück tikte eind vorige week de hoogste koers van 
de afgelopen twaalf maanden aan. Daarmee komt het rendement 
van de herverzekeraar over dit jaar op 37,8% en dat is duidelijk 
beter dan de pan-Europese verzekeraarsindex. Münchener Rück 
boekte een 79% hogere nettowinst van €865 mln in het derde 
kwartaal, geholpen door verkoopwinsten van €289 mln op de 
aandelenportefeuille. Na drie kwartalen heeft de herverzekeraar 
daardoor de winstdoelstelling van €2,5 mrd voor heel 2019 al be-
haald, wat het bedrijf ertoe heeft gebracht de winstverwachting 
voor 2019 te verhogen. 
De cijfers van Realty Income waren min of meer conform verwach-
ting, maar Ahold Delhaize presteerde beter dan verwacht. HSBC 
verhoogde het koersdoel van het supermarktconcern met ruim 
8% tot €26. Sinds we Ahold Delhaize eind juni van dit jaar in por-
tefeuille hebben genomen is de koers met liefst 23,4% gestegen 
tegen ‘slechts’ 6,2% voor de AEX-index. <

HOOGDIVIDENDPORTEFEUILLEHOOGDIVIDENDPORTEFEUILLE

Aandeel rendement*
Ahold Delhaize  23,7
Allianz  28,8
BASF  -9,4
Bouygues  8,3
Chevron  6,1
Consolidated Edison  24,3
Enel  53,0
Kimberly-Clark  37,9
Klépierre  9,0
Münchener Rück  45,1

Het rendement inclusief ontvangen maar 
niet herbelegd dividend is dit jaar 24,5%.

De Hoogdividendportefeuille laat dit jaar een prima 
koersontwikkeling zien, met Enel als topper en Pfizer als 
achterblijver. De kwartaalcijfers van de aandelen uit de 
portefeuille werden wisselend ontvangen, maar geven 
geen aanleiding voor vrees voor dividendverlagingen.

HOOGDIVIDENDPORTEFEUILLE LIGT OP SCHEMA

Aandeel rendement*
NN Group  9,6
Orange  4,5
Pfizer  14,3
Procter & Gamble  69,0
Randstad  10,1
Realty Income  57,3
Roche  9,3
Royal Dutch Shell  -1,7
Sanofi  9,4
Total  0,6

auteur: Stephen Hendriks

* Per 8 november 
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■ hoogste maandrendement
■ laagste maandrendement

een all time high. Hij sloot de 
maand af met 19,4%. Zijn gemid-
delde rendement per 12 maan-

ERIK OFFENSIEF Leeftijd 65 jaar 
Beschikbaar €800.000
Doel €40.000 / 5% per 
jaar
Risicobereidheid  Laag 
Tussentijdse onttrekkingen Ja
Opmerking  5% is belangrijker 

dan vermogen  
in stand houden

Onttrekkingen vanaf   2020 

Op 28 oktober bereikte 
Erik Offensief met 
19,7% rendement 

den is 5,9%. Dit rendement 
heeft Erik bereikt door 25% 
van zijn portefeuille te beleg-
gen in de iShares Emerging 
Markets Dividend ETF (ISIN: 
IE00B652H904, ticker: 
SEDY). Deze ETF heeft ei-
genlijk te veel risico voor de 
doelstellingen van Erik. De 
reden dat hij hem toch heeft, 
is dat de lage rente op sparen 
en obligaties de kans groot 
maakt dat hij zijn financiële 
doelen niet haalt. Daarom 
accepteert hij extra risico. <

  JAN FEB MRT APR MEI  JUN JUL AUG SEP  OKT NOV DEC jaarrendement
2016          1,05% -0,63% 2,53% 2,95%
2017 0,64% 3,71% 1,58% 0,27% -0,24% -1,93% -0,73% 0,52% 1,31% 1,34% -1,66% -0,04% 4,20%
2018 0,06% -1,42% -0,90% 1,34% 1,51% -0,64% 2,31% -1,36% 0,15% -1,46% 0,19% -2,60% -2,68%
2019 6,70% 1,13% 1,73% 1,39%  -1,51% 2,80% 0,89% -0,61% 1,95% -0,03% 14,47%
Totaalrendement 19,35%  
Gemiddeld geannualiseerd jaarrendement 5,91% 
Maximale drawdown 5,97%

RENDEMENT ERIK OFFENSIEF OVER 2016 – 2019

DE PORTEFEUILLES VAN DE OPLEIDING GESTRUCTUREERD OPBOUWEN VAN VERMOGEN

ERIK OFFENSIEF

De onderliggende waarde 
die ik tot nu toe het meest 
gebruik voor mijn optie-

tips is de AEX-index. Maar liefst 
36 van de 135 afgesloten optie-
tips waren posities op de AEX. 
De Duitse hoofdindex heb ik ook 
regelmatig gebruikt: 18 keer. 
De AEX-tips zijn tot op heden 

veel succesvoller dan die op de 
DAX. Het gewogen gemiddelde 
rendement van de AEX tips staat 
op 90,7%, voor de DAX is het een 
schamele -6,4%. 
De slechte prestatie van de DAX-
tips zou op het eerste gezicht 
een reden kunnen zijn om te 
stoppen met de Duitse index als 
onderliggende waarde. Maar dat 

scoort de DAX wel nog wat min-
der dan de AEX-tips, maar ten 
opzichte van het gewogen gemid-
delde van alle tips (47,7%) juist 
iets beter. Niet alles zal lukken, 
en van tevoren is het ook lastig 
te zeggen welke onderliggende 
waarde het meeste succes zal 
opleveren. Gewoon de bestaande 
strategie blijven volgen is het 
beste wat je kunt doen. Dat geldt 
dus ook voor de DAX-tips. <

doe ik niet. Het kan soms een 
tijd tegenzitten met de optietips. 
Ik heb al vaker gezegd dat gemid-
deld ongeveer twee van de drie 
optietips met verlies eindigen. 
Dat klinkt slecht, maar de verlie-
zen zijn in de regel klein, terwijl 
als het wél goed gaat, het vaak 
gaat om behoorlijk grote winst-
en. Daardoor komt er per saldo 
een positief rendement uit. 
Maar succes en mislukking zijn 
niet keurig over de weken en 
maanden verspreid. Soms ein-
digt een reeks tips achter elkaar 
in de min, een andere keer zijn 
er juist vrij veel winstgevende op-
tietips. De eerste zeven tips op de 
DAX eindigden allemaal met een 
verlies van 100%, maar daarna 
ging het gelukkig beter. Van 
de elf tips die volgden, hebben 
er vijf een positief rendement 
opgeleverd. Het gewogen gemid-
delde rendement over de laatste 
elf DAX tips is 53,1%. Daarmee 

Optietips op de DAX scoren gemiddeld een flink stuk 
slechter dan tips op de AEX. Is dat reden om de Duitse 
hoofdindex links te laten liggen bij de volgende 
optietips?

Nederland - 
Duitsland

auteur: Hildo Laman

RENDEREN TIPS OP DE DAX ECHT ZOVEEL SLECHTER? BESTE AEX-TIPS

BESTE DAX-TIPS

Nr  Resultaat
68 AEX 1-bij-2 spread  €799
100 AEX 1-bij-2 spread €645
42 AEX butterfly €645

Nr  Resultaat
112 DAX 1-bij-2 spread €630
117 DAX butterfly €313
79 DAX butterfly €185
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FLORIS Leeftijd 29 jaar 
 
Jaarinkomen €33.000
 
Doel 
 Vermogensopbouw lange 
   termijn
Risicobereidheid   
 Hoog 
Tussentijdse onttrekkingen 
 Nee  

Floris zag zijn totaalren-
dement groeien naar 
een all time high van 

de simpelste portefeuille van 
allemaal. Er zitten slechts 
twee ETF’s in. Die met aan-
delen uit de opkomende 
markten staat 23,3% hoger 
en de aandelen uit Europa 
27,2% hoger.  
Het doel van Floris is om al-
tijd 100% van de portefeuille 
te beleggen in aandelen, zo-
dat op de lange termijn zijn 
totaalrendement gemaxima-
liseerd wordt. Dividenden 
worden dan ook meteen 
weer herbelegd. <

25,9%. Het gemiddelde jaarren-
dement nam afgelopen maand 
toe van 7,2 naar 7,8%. Floris heeft 

   JAN FEB MRT APR MEI  JUN JUL AUG SEP  OKT NOV DEC jaarrendement
2016          0,09% 0,38% 3,64% 4,13%
2017 1,25% 3,17% 3,25% 0,87% 1,01% -1,90% 0,60% 0,06% 3,47% 2,93% -2,37% 1,30% 13,56%
2018 2,94% -4,03% -1,22% 2,35% 0,39% -1,85% 3,09% -2,41% 0,00% -5,67% 1,26% -5,02% -10,15%
2019 7,20% 3,05% 2,44% 3,38% -5,59% 4,41% -0,06% -1,77% 3,69% 1,99% 18,74%
Totaalrendement 25,85%  
Gemiddeld geannualiseerd jaarrendement 7,76%  
Maximale drawdown   15,70%

RENDEMENT FLORIS OVER 2016 – 2019

FLORIS

ERIK DEFENSIEFERIK DEFENSIEF 

Leeftijd 65 jaar  
Beschikbaar €800.000
Doel €40.000 / 5% per jaar
Risicobereidheid  Laag 
Tussentijdse onttrekkingen  Ja 
Opmerking  Vermogen in stand houden is 

belangrijker dan 5%
Onttrekkingen vanaf   2020   

Ook voorzichtige Erik 
bereikte een all time 
high. Het totaal-

het namelijk essentieel dat 
zijn vermogen in stand blijft. 
De andere 37,5% heeft hij 
belegd in de SPDR S&P Euro 
Dividend Aristocrats ETF 
(ISIN: IE00B5M1WJ87, tic-
ker: SPYW). Ondanks zijn ex-
treme voorzichtigheid heeft 
hij een gemiddeld jaarrende-
ment behaald van 4,9%. Dit 
zit dicht tegen zijn doel aan 
van 5,0%. De koersen van 
obligaties zijn de afgelopen 
jaren gedaald, hun waarde 
juist gestegen. <

rendement liep op naar 15,9%. 
62,5% van de portefeuille zit in 
obligaties en sparen. Erik vindt 

RENDEMENT ERIK DEFENSIEF OVER 2016 – 2019

  JAN FEB MRT APR MEI  JUN  JUL AUG SEP  OKT NOV DEC jaarrendement
2016           -0,12% -0,84% 2,94% 1,96%
2017 -1,46% 2,35% 1,61% 1,04% 0,88% -1,99%  -0,48% -0,28% 1,54% 1,02% -0,73% -0,40% 2,70%
2018 -1,00% -1,79% -0,30% 2,29% 1,11% 0,03%  1,43% -1,00% -0,40% -1,71% -0,23% -1,86% -3,53%
2019     4,03% 1,02% 1,98% 1,64%      -0,51%        2,42%        -0,22%        1,37%       1,86%        0,08%   14,45%
Totaalrendement     15,87%  
Gemiddeld geannualiseerd jaarrendement   4.90% 
Maximale drawdown     5,67%
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ROOS
ROOS Leeftijd 39 jaar 

 
Jaarinkomen €35.000 
Doel 
 Financiering studie dochter 
 Financiële onafhankelijkheid
Risicobereidheid   
 Hoog
Tussentijdse onttrekkingen 
 Nee

Roos heeft als eerste van 
onze ijkpersonen de 
grens van 30% rende-

Ze denkt dat Amerikaanse 
technologiebedrijven als 
Facebook, Apple, Netflix 
en Google nog veel groter 
gaan worden en wilde deze 
aandelen daarom koste wat 
kost in de portefeuille. De 
positie heeft een weging 
van 10%, maar telt met een 
rendement van 86,3% voor 
Amerikaanse technologie 
sinds de start van de Beleg-
gers Belangen Academy toch 
voor 8,7 procentpunt mee in 
het totaalrendement. <

  JAN FEB MRT APR MEI  JUN JUL AUG SEP  OKT NOV DEC jaarrendement
2016          0,17% 0,16% 3,10% 3,44%
2017 1,39% 3,65% 2,65% 0,70% 0,64% -2,31% 0,48% 0,57% 2,97% 3,24% -2,13% 1,06% 12,65%
2018 2,77% -3,16% -1,50% 2,17% 1,70% -1,78% 2,49% -1,08% -0,07% -4,86% 0,72% -4,89% -7,63%
2019 6,76% 3,41% 2,71% 3,46% -5,34% 4,90% 0,91% -0,62% 2,62% 1,68% 21,59%
Totaalrendement 30,79%  
Gemiddeld geannualiseerd jaarrendement 9,12%  
Maximale Drawdown 13,10%

■ hoogste maandrendement
■ laagste maandrendement

Voor Maarten was 
het ook een mooie 
maand. Het ge-

Maarten hanteert voor 
zijn portefeuille dezelfde 
basisingrediënten als Flo-
ris. Om de portefeuille te 
beschermen en te zorgen 
voor minder beweeglijk-
heid heeft hij daarnaast 
ook een positie in goud. De 
maximale drawdown, het 
verschil tussen de laatste 
all time high en de daar-
opvolgende laagste koers, 
is met 11,4 % dan ook een 
stuk lager dan de 15,7% 
van Floris. <

middelde rendement over 12 
maanden sinds de start van de 
looptijd ging van 5,7 naar 6,0%. 

RENDEMENT MAARTEN OVER 2016 – 2019

  JAN FEB MRT APR MEI  JUN JUL AUG SEP  OKT NOV DEC jaarrendement
2016          -0,09% -0,15% 2,67% 2,42%
2017 0,96% 2,70% 2,26% 0,68% 0,54% -1,80% 0,22% 0,22% 2,60% 2,07% -1,89% 0,94% 9,13%
2018 2,03% -3,00% -0.99% 2,07% 0,44% -1,46% 2,05% -1,85% -0,01% -3,71% 0,69% -3,37% -7,17%
2019 5,19% 2,42% 1,76% 2,51% -3,88% 3,77% -0,04% -0,40% 2,19% 1,31%   15,59%
Totaalrendement     19,74%  
Gemiddeld geannualiseerd jaarrendement     6,04%  
Maximale drawdown       11,40%

MAARTEN 
Leeftijd 54 jaar  
Beschikbaar €100.000
Doel 
 Koopkrachtbescherming 
  Inkomen uit vermogen op lange 

termijn
Risicobereidheid   
 Gemiddeld 
Tussentijdse onttrekkingen 
 Nee    

■ hoogste maandrendement
■ laagste maandrendement

ment overschreden. Dat komt 
doordat Roos per se extra risico 
in de portefeuille wilde hebben. 

RENDEMENT ROOS OVER 2016 – 2019
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