
om uw vermogen 
te beschermen

20
02

20
08

20
11

20%

10%

0%

-10%

-20%

-30%

-40%

-50%

-60%

Duitse obligatie aeX-index

Duitse degelijkheid
Koersstijging van een door Bloomberg 
samengesteld mandje van obligaties 
met looptijden van 7 tot 10 jaar.

laag risico vs 
aeX-index 
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laag risico europa 

Laagrisico-aandelen 
verliezen (minder) 
De stijging of daling van de 100 minst 
volatiele aandelen binnen de ame-
rikaanse s&P500 en de Europese 
s&P350 (rendementen in euro). 
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Tekst JAspEr JAnsEn

laagrisicO-
aanDelen DOen 
het beter 
Dan EEn BrEDE 
inDEx in jarEn 
van crisis

Wat?
Wie voor het minste risico gaat, 
verkoopt zijn aandelen en zet zijn 
geld op een veilige spaarrekening. 
Het rendement daarop zal laag zijn. 
Een alternatief voor sparen is geld 
in een solide geachte staatsobliga-
tie met een triple A rating stoppen. 
Denk hier bijvoorbeeld aan Duitse 
of Nederlandse staatsleningen. 

De obligatie is bij voorkeur 
kortlopend, want die zijn minder 
gevoelig voor veranderingen van 
de rente (zie ook pagina 48). 

WaarOm BeSCHerminG?
Cash en obligaties worden ook 
wel gratis opties genoemd. Als 
de beurs in elkaar stort bieden ze 
beleggers de mogelijkheid om in 
aandelen te stappen tegen lagere 
koersen. Voor degelijke obligaties 

sparen of degelijke 
staatsobligaties

BeSCHerminG 1.

is er mogelijk nog een ander voor-
deel. In crisistijd zijn deze schuld-
papieren vaak populair waardoor 
de koersen kunnen oplopen. 

FaCtCHeCK
Hoe deden obligaties het toen de 
beurs onderuitging in 2002, 2008 
en 2011? We analyseerden de ren-
dementen van een mandje van 
langlopende Duitse staatsobliga-
ties in deze jaren.

Daaruit blijkt dat deze obliga-
ties een prima schuilplek waren in 
tijden van crisis. Toen de AEX-index 
in 2002, 2008 en 2011 fink daalde 
steeg de waarde van het Duitse 
obligatiemandje iedere keer met 
meer dan 11 procent. De rende-
menten voor beleggers lagen zelfs 
nog hoger omdat zij jaarlijks cou-
ponrente over hun lening bijge-
schreven kregen. 

WaarOm nU anDerS?
Het onorthodoxe beleid van cen-
trale banken wereldwijd heeft de 
koersen van alle soorten obligaties 
opgedreven, waardoor de coupon-
betalingen zeer laag zijn ten op-
zichte van de koers van de obligatie. 

De Duitse overheid kan nu 
voor tien jaar geld lenen tegen  
een percentage van iets meer dan  

1 procent per jaar. Beleggers zullen 
in crisistijd bereid zijn een finke 
prijs te betalen voor veiligheid, 
maar bij het huidige rendement 
van 1 procent is de vraag hoe ver 
koersen nog kunnen oplopen. 

KOSten
De kosten van een spaarrekening 
zijn beperkt. Beleggers kunnen via 
actieve fondsen en trackers (etf’s, 
indexvolgers) eenvoudig beleggen 
in solide obligaties. 

Verschillende etf’ s kosten be-
leggers minder dan een half pro-
cent van hun inleg per jaar.

SLOtSOm
Cash op een spaarrekening verliest 
geen waarde bij een aandelencrash. 
Veilige staatsobligaties werden in 
het verleden meer waard toen de 
beurs onderuitging, maar er is geen 
garantie dat dit weer gebeurt. 

Mocht de beurs blijven stijgen, 
dan wordt door de lage rentever-
goeding van de bank en de magere 
coupon van obligaties rendement 
misgelopen. 

Wat? 
Sommige aandelen zullen minder 
heftig reageren op economische 
onrust dan andere. Dergelijke aan-
delen met een lager risico, ofwel 
beweeglijkheid (volatiliteit) zijn de 
laatste jaren erg populair geworden. 

WaarOm BeSCHerminG?
Voedselproducenten, supermarkt-
concerns of nutsbedrijven zullen 
over het algemeen minder merken 
van een economische terugslag 
dan andere ondernemingen. Ze-
ker als deze bedrijven beschikken 
over een groot marktaandeel, ster-
ke merken en loyale klanten. 

in standvastige aandelen 
BeSCHerminG 2.

FaCtCHeCK
Blijven aandelen met een lage vo-
latiliteit echt beter overeind als 
de beurs daalt? We analyseerden 

de rendementen van de honderd 
minst volatiele aandelen van de 
Amerikaanse S&P500 en de Euro-
pese equivalent (S&P350 Europe). 

Laagrisico-aandelen doen het 
beter dan een brede index in jaren 
van crisis. Maar de categorie daalt 
nog steeds behoorlijk. Uitzonde-
ring zijn de Amerikaanse laagvo-
latiliteitaandelen in 2011, die een-
voudigweg minder geraakt werden 
door de eurocrisis.

Opvallend is dat de Ameri-
kaanse laagrisico-aandelen het 
beter doen dan de Europese col-
lega’s (met uitzondering van het 
jaar 2002). Het lijkt erop dat Ame-
rikaanse krachtpatsers als Johnson 
& Johnson, Coca-Cola en Procter 
& Gamble robuuster zijn dan Eu-
ropese tegenhangers als Novartis, 
Heineken en Unilever. 


