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HET GETAL Financieel jargon de maat genomen

et zijn niet de minste 
beleggers die het ren-
dement op het eigen 
vermogen (REV) ge-
bruiken om aantrek-
kelijke beleggingen 

te selecteren. Warren Bufett bij-
voorbeeld is al jaren een aanhanger 
van de REV-maatstaf, waarbij de net-
towinst (bij voorkeur na eenmalige 
baten en lasten) door eigen vermo-
gen wordt gedeeld. Het getal laat 
zien hoe efciënt een onderneming 
omgaat met het ingelegde kapitaal 
van aandeelhouders. Bedrijven met 
een hoge REV zijn aantrekkelijk om-
dat deze bedrijven kennelijk in staat 
zijn de hun toevertrouwde euro’s 
goed te laten zweten. 

Hoeveel rendement weet een onderneming te 
persen uit het kapitaal dat beleggers hebben 
ingelegd? Dat is wat het rendement op eigen 
vermogen aangeeft. Maar een goed renderend 
bedrijf maakt nog geen goed renderende belegging. 

Een hoge REV, zo is de gedachte, 
kan een aanwijzing zijn dat een on-
derneming een concurrentievoor-
deel heeft, zoals een sterk merk, 
patenten of een voorkeursbehande-
ling van de overheid. 

Bij Amerikaanse bedrijven als 
Coca-Cola, McDonald’s en Apple, 
die alle drie een REV van boven de 
30 procent hebben, lijkt hiervan 
sprake. Dit maakt dat deze bedrij-
ven hoge winsten kunnen behalen 
ten opzichte van het door aandeel-
houders ingelegde kapitaal. 

 
BELEGGERSBLIK
Als een bedrijf een fink rendement 
weet te behalen, wil dit nog niet 
zeggen dat ook een belegging in 

dit bedrijf zeer rendabel is. Dat blijkt 
ook uit de historische rendementen 
van aandelen binnen de Ameri-
kaanse S&P 500-index. De honderd 
S&P-aandelen met de hoogste REV 
behaalden afgelopen twintig jaar 
gemiddeld 14 procent per jaar, 
terwijl de hele S&P 500-index over 
diezelfde periode gemiddeld 13,1 
procent per jaar steeg. Het verschil 
tussen bedrijven met een hoog ren-
dement op eigen vermogen en het 
gemiddelde is dus niet al te groot. 

De Amerikaanse belegger Ja-
mes O’Shaughnessy komt met een 
vergelijkbare conclusies in zijn  be-
faamde  boek What Works on Wall 
Street. “REV is geen belangrijke fac-
tor om te bepalen of een aandeel 
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