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kunnen timen, door vlak voor 
een beurscrash uit te stappen en 
dan weer in te stappen als het 
dieptepunt is bereikt, zijn 
gedoemd tot middelmatige 
rendementen. 

Om dit duidelijk te maken, en 
uit te zoeken wat een belegger wel 
zou moeten doen als beurzen in 
korte tijd hard dalen, deed de VEB 
onderzoek naar prestaties van 
verschillende beleggingsstrategie-
en en gedrag bij beursdalingen. 

DRIE BELEGGERS 
We berekenden de rendementen 
voor drie typen beleggers die 25 
jaar geleden een ton hebben 
ingelegd op de beurs. De momen-
ten van paniek binnen die 
periode zijn bekend: het knappen 
van de internetbubbel begin 
jaren 2000, de kredietcrisis in 

2008 en – het meest recent – de 
coronacrisis. 

1Belegger nummer één laat 
zich leiden door angst. 

Zodra de beurs met 25 procent 
daalt, liquideert deze belegger 
zijn aandelenportefeuille, en 
koopt van de opbrengst veilige 
staatsobligaties. Precies een jaar 
later stapt deze ‘paniekbelegger’ 
weer in. 

2De tweede belegger beschikt 
over stalen zenuwen en laat 

zich niet gek maken door het 
slagveld op de beurzen. Dit is 
een typische buy-and-hold-be-
legger. 

3De derde belegger herweegt 
zijn portefeuille. Aan het 

eind van het jaar brengt hij 
de verhoudingen tussen de 
beleggingscategorieën terug 
tot een vast percentage – 70 

procent aandelen en 30 procent 
obligaties. In een jaar waar-
in aandelen onderuitgaan en 
obligaties blijven liggen, zal het 
obligatiedeel een groter deel van 
de beleggingsmix beslaan dan 
de vooraf gestelde 30 procent. 
Om de uitgangspositie weer in 
ere te herstellen, moet hij een 
deel van de obligaties verkopen 
en de opbrengst in de (gedaalde) 
aandelen stoppen. 

Herwegen is een strategie 
waarbij een belegger tegen de 
markt in handelt: beleggingen 
die in waarde zijn opgelopen, 
worden immers geruild voor 
beleggingen waarvan de koersen 
zijn gedaald. De jaarlijkse 
routine van herbalanceren kan 
een belegger een gevoel van rust 
geven als beurzen nerveus zijn. 
Deze beleggers hoeven zich niet 

IN PANIEK  
HANDELEN 

KOST 
RENDEMENT

Bron: Bloomberg. De logaritmische schaal geeft procentuele koersveranderingen weer. Zo worden de relatief even grote koersveranderingen van 10 naar 
100 en van 100 naar 1000 (allebei x 10) als even grote stijgingen weergegeven in de grafiek.
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