
Methode om de 

fnanciële kracht van een 

laaggewaardeerd beursfonds in 

een cijfer uit te drukken.  

De beste aandelen krijgen een 

score van 9, de slechtste 0.  
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eleggingsadviseurs pron-
ken ermee: ze investeren 
uw geld uitsluitend in 
“kwaliteitsaandelen”.

Maar kwaliteit 
blijkt een kneedbaar be-

grip. Waar de ene adviseur het aan-
deel Apple een kwaliteitsaandeel 
noemt  - vanwege het sterke merk 
en ultradegelijke balans - vindt de 

HET GETAL Financieel jargon de maat genomen 

tewel fnancieel gezond staat.  

WINNAARS SELECTEREN
Door bedrijven langs de meetlat 
van Piotroski te leggen, zouden be-
leggers een stevig extra rendement 
kunnen behalen. 

De basis van Piotroski’s ana-
lyse was een mandje aandelen met 
een lage waardering; de beurs-
waarde van deze aandelen is laag 
in verhouding tot de waarde die 
in de boeken staat. De hoogleraar 
was geïntrigeerd door het gegeven 
dat een dergelijke groep aandelen 
beter rendeerde dan het marktge-

middelde, in goede en slechte eco-
nomische tijden. 

Hij zag ook een probleem: 
binnen het mandje met goedkope 
aandelen zorgden enkele uitschie-
ters voor het vette rendement. 
Deze  uitschieters compenseerden 
de grote groep aandelen die ble-
ven doorkwakkelen en negatief 
rendeerden. Het startpunt van de 
F-score is proberen de zeperds te 
vermijden en louter geld in de win-
naars steken. 

De voormalig accountant se-
lecteerde de goede aandelen met 
een checklist van negen ja/nee-vra-

Een belegger die tot negen kan tellen, lijkt 
een stevig extra rendement te kunnen 
boeken met de Piotroski F-score. Is het 
werkelijk zo eenvoudig?   

IN 9 STAPPEN NAAR 
KWALITEITSAANDELEN 

ander het een voor hypes gevoelig 
technologiebedrijf zonder duur-
zaam verdienmodel.  

De infatie van het begrip 
“kwaliteit” zal Joseph Piotroski een 
doorn in het oog zijn. De econoom, 
verbonden aan de prestigieuze 
Amerikaanse Stanford University, 
bedacht de Piotroski F-score, waar-
bij de F voor “fnancially sound”, of-


