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DISCLAIMER

Deze training is bedoeld voor beleggers die meer willen weten over duurzaamheid. Wij, als
DuurzaamBeleggenAcademie B.V., willen je hier graag mee op weg helpen.
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en geweten. De informatie die wij delen is met de grootste zorg samengesteld. Echter wigteok
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diensten van DuurzaamBeleggenAcademie B.V. zullen van persoon tot persoon verschillen.

Wij geven geen beleggingsadvies en bemiddelen niet im€igte producten. Beleggers zijn zelf
verantwoordelijk voor zijn of haar handelen op de beurs. De informatie die we tonen in de slides zijn

ter illustratie en verduidelijking van de lesstof en kunnen niet direct worden gebruikt om een
beleggingsbeslissing nemen.
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behaalde resultaten bieden geen garantie voor de toekomst.

Verwijzingen en hyperlinks naar websites van derden zijn bedoeldnfermatie. Wij zijn niet

verantwoordelijk voor de inhoud van externe websites en aanvaarden geen aansprakelijkheid voor
eventueel geleden schade opgelopen door het gebruik van deze externe websites.

Alle gebruiktedata zijn op één bepaald moment samengsddten dienen puur ter illustratie van de
methodiek. Het is geen beleggingsadvies! Wil je deze methode zelf gebruiken, dan moeten alle
analyses geactualiseerd en opnieuw uitgevoerd worden.


http://www.dbac.nl/
http://www.duurzaambeleggenacademie.nl/
mailto:info@duurzaambeleggenacademie.nl
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VOORWOORD

Bij het schrijven van een maandelijkse column merkten wij dat beleggers nergens terecht konden voor
meer informatie over duurzaam beleggen. Omdat wij denken dat duurzaamheid en verantwoord
ondernemen cruciaal is voor succesvol beleggen hebbendwipuurzamBeleggenAcademie
opgericht. Daarin kwamen onze passie voor duurzaam beleggen en educatie bij elkaar. Wij beleggen
al meer dan 25 jaar en hebben sterk stijgende beurzen en scherpe dalingen meegemaakt. ledere keer
zien we dat beleggers hun opgebouwde wiwster snel verliezen als de markten tegenzitten.

Met onze hulp hoef jij niet in dezelfde valkuil te stappen. Wij bieden jou de tools, kennis en actuele
informatie om zelfstandig te beleggen in duurzame aandelen én beheersing van het risico. Op die
manier buw je een mooi vermogen op én draagt jouw geld bij aan een mooiere wereld voor de
volgende generaties.

Wat mag je varhet trainingshandboek verwachten?

Onze cursus Duurzaam Beleggehddoeld voor particulieren die meer willen leren over duurzaam
belegyen.Dat zijn beleggers die:

Hun vermogen duurzamer willen investeren

Beginnersfouten willen voorkomen

Gestructureerd willen investeren

Meer willen leren over de achtergrond van succesvol beleggen
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De digitale cursus is opgebodwit 4modules. In de modules behandelen we de belangrijkste punten
om je snel op weg te helpen naar jouw duurzame beleggingsportefddéietrainingshandboek is in
eerste instantie bedoeld als ondersteuning en geheugensteuntje. Je kunt de geleenaeaitiéoop
jouw gemak nalezen.Omdat we willen dat je een zo compleet mogelijk beeld krijgt, gaat het
trainingshandboeklieperin op de achtergrond van duurzaam beleggen.

Hoe is het trainingshandboek opgebouwd?

Het trainingshandboek is opgebouwd uit twdelen. Indeel 1gaan we irop de vraag: wat betekent
duurzaamheid eigenlijk? We nemen je mee in de historie van duurzaam beleggen, leiden je door
verschillende begrippeen modellen,geven een overzicht van de belangrijkste wat regelgeving

en leggen de verschillende vormen varnudzaam beleggen uit.

Deel 2gaat over de praktijk van duurzaam belegg®ve nemerje stap voor stap mee op reis naar
jouw persoonlijkebeleggingsportefeuillevan het maken van een goed plan tot Heezen van
aandelen, uitvoeren van orders en het bijld@mn van jouw resultaten

Heb je een vraag of feedback? Stuur ons dan een berichtipfei@duurzaambeleggenacademie.nl

We wensen je veel plezier en succes!
Duurzane groeten,
Team DBAC


mailto:info@duurzaambeleggenacademie.nl
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WAT IS DUURZAAM BELEGGEN

Historie

Ofschoon het lijkt alsof duurzaam beleggen éedzA G0 A Y RAYy 3¢ @Iy RS I ¥3St 2 LIS
heel lang Duurzaam beleggdreeft zijn oorsprong in de \Wigar meerdan 350 jaar geledemeligieuze
groeperingen moeite hadden met ddavenhandelln de 18 eeuw duikt voor het eerst het begrip
GSGKAOIT Ay@SaildAay3de 21LI0 5SS OKNRAGSEA21S 461 NRSY
0SSt 85338Syé¢ y2SYSyd wStAIASdzZ S Ay@SaiaSSNRSNE adl 1S
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Als sin stocks werden o.a. bedrijfsaandelen in tabak, de gokindustrie of alcohol bestempeld.

Deg2t 3SyRS 32t F6S6S3aAAy3a NAOKGAY3IA & Rartid\Delebud 6 St S3:
De jaren 60 wagen paradoxalgeriode De enorme economische graosh WWIIzorgde voor een

forse toename van koopkracht. Ethische grondbeginselen, zoals een schone leefomgeving en
maatschappelijke waarden, werden vaker losgelaten. Tegelijitevtis destijds ook de opkomst van

protesten over de strijdtegen sociaal onrechtMartin Luther King is één van de bekendste
voorvechters voor sociale gerechtigheid. Hij was een voorvechter voor maatschappelijk verantwoord
ondernemen en ging regelmatig hgesprek aan met organisaties die in zijn ogen niet voldoende

deden voor het grotere maatschappelijke welzijmuzaamheid emet nameethiekwerdensteeds

belangrijler. In de Verenigde Staten ontstonden zo de eerste vormen van ethisch beleggen.

Een andee essentiéle gebeurtenis voor een diepere verankering van duurzaam beleggen was de
Vietnamoorlog. De inzet van chemische wapens leidde tot grote wereldwijde verontwaardiging.
Sociale beleggers, op dat moment nog steeds vooral met een religieuze achthrgeken kritisch

naar de invioed van hun portefeuilles.

In Europa ontstond ethisch beleggen in de jaren 80d&20e eeuw, ook hiein eerste instantievooral

door kerkelijke of charitatieve instellingen. Daarbij werd alles uitgesloten wat als m&asabinde

gezien werd. Net alsinhet48 Sdzg NAOKG OGSy aaAy aiz201a¢ 1 A0K @2
vuurwapens. Al snel werd ook de commerciéle kant belangrijk.

Sindshet begin varde 21e eeuw is ethisch beleggen meer en medrerldgekomen. Hehippie- en
godsdienstimago is deze beleggingsvorm intussen kwijt. Beleggingsfondsen en institutionele
beleggers begonnen de voordelen van ethisch beleggen te zien. In de afgelopen 15 jaar is duurzaam
beleggen uitgegroeid tot denekt groeiende vorm vaheleggen.

Duurzaam beleggen houdt verband met maatschappelijk verantwoord ondernemen of in Engelse
GSNXYSY dO2NLRNIGS a20A1f NBALRYyaAoAtA(lEE D

Maatschappelijk verantwoord ondernemen heeft een evolutie doorgemaakt. Oorspronkelijk stelden
bedrijven een percentage van hun rendement per jaar ter beschikking aan een goed doel. De eigen
impact werd daarbij buiten beschouwing gelaten. De volgende stap hvet bewuster omgaan met
vraagstukken als recycling en gebruik van grondstoffen. Naarmate ook vanuit de aandeelhouders en
investeerders duurzaamheid hoger op de agenda kwam te staan, werden organisaties gedwongen om
op alle vlakken actief aan de slaggean. Economisch, sociaal en ecologisoftewel People, Planet,

Profit.
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Duurzaam beleggen heeft een directe impact op de ontwikkelingen van goed ondernemingsbestuur.
Aandeelhouders zijnsteeds mindertevreden met rendement als enige meetpunt van een

onderneming. Duurzaamheidscriteria en sociale normen worden geéist. Over de afgelopen twee jaar
hebben we tal van voorbeelden langs zien komen van activistische aandeelhouders die

2YRSNYSYAY3ISYy yvASG YSSNI 2L aKdzy o6fl dzoSde 23S8y¢

duurzaamheidsagenda eisen. Al dan niet met gedwongen door een rechterlijke uitspraak.

De coronacrisis heeft duidelik gemaakt hoe belangrijk duurzaamheid is. Onze maatschappij is
kwetsbaar en de afhankelijkheidn bedrijven is groot. En wie nog nietestuigd is hoeft alleen naar

de recente ontwikkelingen door de oorlog in Oekraine te kijken. Door de grote afhankelijkheid van
fossiele brandstoffen en energiebronnen is de mondiale economie fors in de problemen gekomen.
Het enige voordeel hiervan is datdt belang van verduurzaming en de noodzaak van duurzaam
beleggen hierdoonogduidelijker wordt.

58 GNBYR @ly RdzdzNJ F+FY 06S8StS33Sy @SNayStioed 9SSy
Europa. Op dit moment is de keuze aan duurzame aandelen d¥iezkehoog als drie jaar geleden.

Definitie

Specifieke definities van duurzaamheid zijn moeilijk overeen te komen en willemategns variéren

in de literatuur en in de loop van de tijd. Vaak wordt gedacht dat duurzaamheid vooral draait om
milieu asgcten. Duurzaamheid wordt graag gekoppeld aan begrippen als groen, hernieuwbaar,
recycling, energie, klimaat, etc. Duurzaamheid is meer dan milieu alleen en loopt langs de lijnen van
drie dimensies, ook wel pijlers genoemd: milieu, economie en socialeréact Dit concept van
duurzaamheid kan worden gebruikt om beslissingen te nemen op mondiaal, nationaal en individueel
niveau.

Wie dit te abstract vindt kan de Dikke van Dale als leidraad gebruiken. Daar vinden we onder het
0 SIANA LI & RdzdzNJ Hahgvdéren® fets @aSvieihiy dan dlijge onderhevig is. Bij twijfel of
iets wel of niet duurzaam is kun je jezelf daarom de vraag stellen: wat betekent dit op de lange termijn?
CO2 blijven uitstoten en daarmee de natuur vernietigen? Niet houdbaar, daarenduurzaam.
Investeren in de ontwikkeling vaa inedewerkers? Goed voor de collectieve kennis van het bedriff,
de motivatie van het individu, de retentie en de productiviteit. Daarom dus wel duurzaam.

Kort gezegd is alles wat op de korte termijn vodeteoplevert, maar op de lange termijn schade
toebrengt per definitie niet duurzaam. Op beleggingsgebied is een voorbeeld blijven investeren in
fossiele brandstoffen in tijden van een energiecrisis: op de korte termijn levert de investering
misschien eenaged rendement op door de stijgende energieprijzen, op de lange termijn roomt het
kapitaal af dat noodzakelijk is om sneller uit de energiecrisis te komen.

Terminologie

Als het om duurzaamheid in de breedste zin gaat komen we een hele reekeg@ppen tegen. Het
onderscheid is soms een grijs gebied en vaak worden de termen door elkaar heen gebruikt. Laten we
de belangrijkste op een rij zetten:
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1. Triple Bottom Line
De Triple Bottom Line (TBk)een boekhoudkundig kaderet drie delen: sociaal,oelogisch en
FAYFYOASSt® 111 ¢2NRG ¢.[ 221 FlFy3aSRddzZAR I f &
systematische verbetering op alle drie domeinen. In de definitie van TBL staan economie, onze
leefomgeving en sociale factoren in principe los vanallan is duurzaamheid het snijvlak van
deze drie pilaren.

PEOPLE PLANET

sociale milieu en
factoren leefomgeving

DUURZAAM

PROFIT

economische
welvaart

2. CSR/MVO
Corporate Social Responsibility (CSR) of Maatschappelijk Verantwoord Ondernemeiis(88r0)
breed bedrijffsmodel. Het beschrijfhbet commitment van een organisatie aan ethische
bedrijfsvoering. Het MVO concept is door de jaren heen geévolueerd. Gedudmade® eeuw
vulden bedrijven dit commitment vooral in door filantropische activiteiten, zoals het steunen van
32SRS R2StSy 2F RS t211tS @2Siol K&t dzo ®E i SKY a R+t
R2Syé¢ T2yRSNIRIG RS SA3Sytac1S o0SRNA2FaLF OGA DA
Later, en zeker gedurende het afgelopen decennium, werd MVO meer en meer een echt
duurzaam bedrijfsmodel. De Europese Commissie definieert het dlsvidoY dGa+h A &
ondernemen waarbij de organisatie de verantwoordelijkheid neemt voor haar impact op de
Y GdaOKEF LA 2¢ @
Doel van MVO is om zoveel mogelijk gedeelde waarde te creéren voor alle stakeholders (niet
alleen de aandeelhouders) en onze samenlewisggeheel. De kern van MVO is het (uit)bouwen
van een organisatie zodat deze positief bijdraagt aan de leefomgeving en die binnen de grenzen
van demogelijkhedervan onze planeet blijft.

Onderstaande afbeelding illustreert dat economie en sociale factoren geen los van elkaar staande
pilaren zijn en ook geen doel op zich. Ze staan echter in dienst van onze duurzame leefomgeving.

Ly RSTS 60SYyFRSNAY3 @Oly RdzdzNEIt YKESER H2NRETKS 4
Gt S2LX S tflySh 9 tNRALISNRGEEéD 2Ayald ¢2NRO Rdz
De draagkracht van ecosystemen, individuen en de samenleving is gelimiteerd. Economische
ontwikkeling kan alleen duurzaam bestaan binnen een gezorgfertegeving met voldoende

grondstoffen om te overleven én een sociaal rechtvaardige samenleving voor alle méieten
alleen nu, maar voor de lange termijn.



Duurzame leefomgeving
bv. biodiversiteit, natuurlijke
bronnen, afvalverwerking

Sociale
duurzaamheid

bv. cultuur, bestuur, opleiding,

kwaliteit van leven

Economische
duurzaamheid
bv. industrie,
handel, werk,
innovatie
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Sleutelbegrip bij CSR/MVO is de impact die een onderneming maakt en het nemen van

verantwoorddijkheid voor deze impact d.m.v. concrete, meetbare acties. Bij het hoofdstuk
Gx2NXYSY @Iy RdzdzNJ |+ Y

Wetenschap en maatschappij:

Ly RS
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zachte duurzaamheid, terwijl een holistische benadering zoals hierbg

als harde duurzaamheigezienwordt. In de praktijk is het echter niet zg
makkelijk om een harde lijn teekken tussen bedrijven die oftewel in d
ene of de andere categorie valleMve zullen ditiater in verschillende
voorbeeldenlatenzien.

3. ESG

Het ES&oncept dateert uit 2004. In dit jaar riep toenmalig secretgesieraal van de VN Kofi

Annany RS Llzof AOFGAS @Iy RS
te kijken hoe milieu, sociale factoren en goed ondernemingsbestuur geintegreerd kunnen
worden in de kapitaalmarkten en vermogensbeheer. Dit werd een hoeksteen voor
belegdngsanalyses en investeringsprocesdeB8G staat voor Environmental (milieu), Social
(sociaal) en Governance (goed ondernemingsbestuur). Het verwijst naar de drie belangrijkste

b

aiddzRAS

a2 K2

factoren bij het meten van duurzaamheid en ethische impact van een investBréngreeste
maatschappelijk verantwoorde beleggers gebruiken het-EE&@werk voor screening van

hun beleggingen. ESG is een belangrijk onderdeel van duurzaam beleggen. Daarom wijden we

een extra hoofdstuk aan dit onderwerp.

4. Duurzaam beleggen

Duurzaam beleggen verwijst naar de selectie van aandelen déeiomanier bijdragen aan
een duurzame economid/et andere woorderaandeénvan bedrijven diede uitputting van
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natuurlijke en sociale hulpbronnen tot een minimdraperken In devolgende hoofdstukken
gaan we dieper in op alle aspecten van duurzaam lgeleg

5. Greenwashing
Greenwashing is een vorm vamarketing waarbij groene PR wordt gebruikt om het publiek
ervan te overtuigen dat producten, doelen of het beleid van een bedrijffrzham en
milieuvriendelijk zijrterwijl dat in de praktijk niet of veel minder het geval et is als het
g NB SSy A1 Ga3aINBSYyS @S NdokomBridanh& B WerkeljkBeldy A & | G 7
is. Pas bij een nauwkeuriger blitnder motorkap komthet echte verhaal boven.
Greenwashing ondermijnt het vertrouwen van consumenten en beleggers in duurzame
bedrijfsvoering. Daarom wordt hard gewerkt aan effectievere, uniforme en vooral duidelijke
wet- Sy NBISEISPAYyIAd aSSNI KA S Naad S8NJoekowistigk S K 2
2Yy0oA11StEAy3aSye o

Waarom is een basisbegrip van de terminologie belangrijk voordat we beginnen met duurzaam
beleggen? Ter illustratie hier twee vragen:

1 Is een organisatie die ESG gebruikt bij zijn bedrijfsbeslissingen duurzaam?

1 Heetiedere duurzame organisatie automatisch een positieve impact op de maatschappij?

I SG FyGg22NR 2L 6SARS @NIX3ISy Aay RIG KFy3ad SNBI
Gy RdzdzNJ I 'Y 6StS33Syé 3ILly 68 KASNI RASLISNI 2L) Ay

De Verenigde Naties (VN) duurzaam beleggen

Onder leiding van de VN werd in 1992 het eelldimaatverdraggesloten. Het is een zogenaamd
raamverdrag met het doel om de emissies van broeikasgassen te reduceren en daarmee ongewenste
gevolgen van klimaatverandering te voorkomen. Binnen het kader van het klimaatverdrag is in 1997
het Kyotoprotocol overeengekomenn in 2015 het Akkoord van Parijs.

In het Akkoord van Parijs is als doel gesteld de opwarming van detedvdperlteni 2 i aaf SOK (G & ¢
tot max. 2 graden Celsius.

Ook Nederland heeft het Akkoord van Parijs ondertekend. Nederland heeft als doelstelirigO2
reductie van 49% in 2030 vastgesteld, vergeleken met 1990. Dit leidt tot concrete maatregelen,
waaronder:

9 Het stimuleren van elektriciteit i.p.v. gade overheid wil hiervoade prijs van gas verhogen en
die van elektriciteit verlagemaarnaast roet het voor huizenbezitterseenvoudig zijn ongeldte
lenen voor verduurzaming, bv. door het plaatsen van een warmtepomp.
1 De COzelasting zal wordedoorberekend aan de industrie in Nederland.
f Vanaf203@vordent £ £ SSy y23 YI I NI St.STONRAOKS | dzi2Qa @S

De UN Global Compact Principles (UNG@grden in 2000 gelanceerd als colperatie tussen
toonaangevende bedrijven en de VN. High beginseain voor goed ondernemingsgedrag. Ze hebben
hun basis in internationale afspraken en gaan o.a. over mensenrechtbaidsomstandigheden,
milieu en anticorruptie. Dit is het grootste mondiale duurzaamheidsinitiatief. De principes baseren
zich op de Universele Verklaring van de Rechten van de Mens en Internationale Verklaring over de
Fundamentele Beginselen en Rechignhet Werk.
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De 10 UNGC principes zijn:
. SRNA2@Sy Y2SiSyX

1. XRS AYUSNyrlragaz2yrtsS oSLItAYy3ISy 2L KSG 3S0ASR gt

2. XT AOK SNBlIy @SNIS{SNBy RIdG T A2 yASG YSRSLI AOKI

3. X R $rijheid van vereniging ondersteunen en het recht op collectieve onderhandelingen
erkennen.

4, XFttS @2NX¥YSy @ly 3IASRg2y3ISY INDSAR StAYAYSNBYy®

5. XSt 1S @2NY @Iy 1AYRSNINDBSAR dZAGNRSASYy®

6. XSt 1S RAAONAYAYIFGAS 2L KSG 3IS0ASR OFy (GS66SNJ ai

7. X dzdagingen op milieugebied mebrgbenaderen.

8. XAYAUGAIGASOSY ySYSYy 2Y YSSNI SNIyig22NRStA2] KS

9. XRS 2y iGesA11StAya Sy RS OSNBLINBARAY3I Gy YAfASd

10.X 02 NNHzZLIG A $T OKI y i I 3 Sieddrgvortn YestBijdeh.y I& LINI 1 GA 21 Sy Ay

In 2015 stemden alle VN lidstaten in met@lestainable Development Goals (SDG3% SDGs zijn de

VN blauwdruk om de grootste mondiale uitdagingen aan te pakken. Dit oesrabreed scalaan
issues varo.a. de bestrijding van arneale, ongelijkheid, klimaatverandering tot het bewaren van
vrede en gerechtigheidn de onderstaande diagram zijn de doelstellingen weergegeenl?7
doelstellingen(zie afbeeldingyijn met elkaar verweven en richten zich vooral op overheden. Het
Akkoordvan Parijs, ofschoon onderhandeld in een parallel traject, werd één van deze doelstellingen.
Achter de zeventieBDGdoelenzitten 169 concretere sulloelstellingen. Het idee is dat deze in 2030
gehaald kunnen worden als landen, organisaties en burgemsshbiouders eronder zetten en gaan
samenwerken.

Ofschoon de SDGs zich niet direct richten op bedrijven en beleggers, hebben deze twee groepen toch
de doelstellingen omarmd. Veel bedrijven en investeerders nemen hun impact op de SDGs op in hun
rapportages a sturen kapitaalstromen zo dat ze direct bijdragen aan het halen van deze doelen. De
wereldwijde zichtbaarheid van de SDGs is een belangrijke motivator van bedrijven om niet alleen hun
bijdrage te leveren aan de doelstellingen, maar ook om erover te na@mm. Daarmee dragen de
SDGs ook bij aan beteverslaggeving

DUURZAME
ONTWIKKELINGS
DOELSTELLINGEN
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DUURZAAMHEID METENET ESG MODEL

58 2L 2Yaid Oly RdzdzNI FFY 0S¢ Sehvarife eevwy(zie Rdofdstik NBY Q

G1AAG2NRASE0 @2NNYRS 20@ pfkoRr EQSE skikt MaNPEVEon@dnty' Soda{ ed @
Governance. In het Nederlands wordt ESG omschreven als Milieu, Maatschappij en Goed
ondernemingsbestuurDe meeste beleggers gebruikede ESGcore om te meten hoe verantwoord

een bedrijf onderneemt.

Governance
Goed bestuur

Environmental Social Governance
Milieu Maatschappij Goed bestuur
Klimaatveranderings- Gelijke kansen Bedrijfsethiek
strategie Vrijheid van vereniging Naleving wet- en
Biodiversiteit Gezondheid en veiligheid regelgeving (compliance}
Water-efficiéntie Mensenrechten Onafhankelijkheid bestuur
Energie-efficiéntie Klant- en product- Bonuscultuur

Carbonintensiteit verantwoordelijkheid Aandeelhouder democratie
Milieubeheersysteem ‘ Kinderarbeid

Duurzame beleggers kunnen voor hun keuzes dede6@ gebruiken. DESGscore is een cijfer voor

de mate waarin een bedrijf duurzaam en verantwoord onderneemt. Daarbij kan de positigragb

van een onderneming gemeten worden of juist het risico dat een organisatie loopt door zijn
bedrijfsactiviteiten (ES@sico). Er zijn verschillende instituten die een ESG score bepalen. De meest
bekende beoordelaars zijn Sustainalytics, S&P GlehaRefinitiv. BijDBACgebruiken wij zelf
voornamelijk de laatste, Refinitiv. Het komt geregeld voor dat de duurzaamheidsscore van één bedrijf
bij verschillende beoordelaars behoorlijk afwijkt. Daarom is het verstandig alnutzaamheidscore

ook bij eenandere aanbieder te checken en met elkaar te vergelijken.

E¢ Ecologische factoren

Het scala aan omgevingsfactordat een materiéle financiéle impatieeft op investeringen is breed
en verstrekkend. Milieurisico's blijven aan belang winnereden tot verhoogde bezorgdheid bij
wetenschappers, academici, wereldleiders, investeerders en bedrijven.

Het spectrum van milieufactoren met impact op investeringen omvat o.a.:

1 Klimaatverandering

13
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1 Uitputting van ratuurlijke hulpbronnen zoals water, biodissiteit, landgebruik, bebossing en
leven in het water
1 Luchtvervuiling, afval en circulaire economie

3,6 AARDES NODIG ALS IEDEREEN ZO ZOU LEVEN ALS IN NEDERLAND

leder jaar stelt denktank Global Footprint Network de dag vast waarop de moretialegische

voetafdruk even groot is slde aarde aan grondstoffen en voedingswaren kan producdfarth
OvershootDayis®l RIF3 41 I N2PLJ RS YSYaKSAR R22NJ RS 2FINIAe
van het coronajaar 2020 valt de datum ieder jaan stukje eerder. De memsrbruiktwereldwijd75%

meer dan de aarde kan leveren. De wereldwijde earth overshoot day was in 2022 op 28 juli.

De Europese landen staan bovenaan de verbruiksladder met Nederland wereldwijd op plek 25. In 2021
was inNederlandearth Overshoot Dagl op 12 april bereikt. Zou iedereen leven zoals wij in Nederland,
dan zouden er 3,6 aardes nodig zijn. (zie afbeelding)

Ecologische voetafdruk per inwoner (aantal aardes)

Van een aantal landen en het wereldgemiddelde

Tussen haakjes hun positie

Qatar (1)

Vs (4)
Belgié (13)

Nederland (25)

1870 1980 1990 2000 2010 2020

S¢ Sociale factoren

58S a{¢ @ry 9{D adrklid @22N) KSiG a20Al S dezellSOG @
categorie ishoegaat een organisatie om met de relatie met zijn werknemers, de maatschappij waarin
ze zich beweegt en het politieke landschap.

Sociat factoren zijn relevant vanuit zowel een zakelijk als een investeringsperspectief en worden

steeds vaker meegenomen in beleggingsanalyses en investeringsbeslissivigen.duurzame

beleggers is het belangrifioe een bedrijf zich verhoudt tot sociale trends, werk en politiek. Lukt het

SSy 2NHIYyAAlIGAS 2Y 2L) RSIT S {darSamnda eided Begn b@téar&E N S O A
gAYyai3ISOSYRKSARD® 9SSy 1 deidiitof BS MIO2NFR 2 LD RENIKE £ a Mt §A
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Een paar voorbeelden:

1 Bedrijven die bekend staan om stakingen en consumentenprotesten zijn minder aantrekkelijk
voor gekwalificeerd toppersoneel. Dat heeft op de lange termijn invioed op het
innovatievermogen en de winstgevendheid.

1 Organisaties die in hun productieketen te maken hebben met (het al dan niet zelf veakie)za
geopolitieke conflicten zijn risicovoller voiowesteerders.

1 Wie oog heeft voor trends en ontwikkelingen in consumentengedrag zorgt ervoodelat
producten en diensten blijveaarsluiten op de markt.

G¢ Goed ondernemingsbestuur

5S aDé Ay 9{D adlrlid @22N D2 J Fbstydatye©OB dapetn bBRBE R 2 Yy R
zich aan een set van regels en voorschriften moet houden. Maar dat is niet alles. Want het gaat ook

en zeker niet in de laatste plaatsom het handelen van hetopmanagement ten opzichte van
werknemers en de houdinggenoverbelangrijke vraagstukken zoals milieu en sociale aspecten.

9Sy OSRNAZS2F RIG K223 a022NI 2L) R $eefttddg vobey 9{ D
belangen van alle stakeholders en sbhermt deze. Tot de stakeholders behoren naast
aandeelhouderspok dewerknemers leveranciers, klanten en de maatschappij.

Een anderheel belangrijk aspect van goed ondernemingsbestuur is de beloningsstructuur. Belangrijke
vragen hierbij zijn o0.a. dedoegte van bonussen en hoe deze zich verhouden tot de beloning van de

rest van de medewerkers. Bonussystemen die het nememgrete> 2y OSNI yi g2 2 NRSE A 2
uitlokken, scoren over het algemeen slecht op dit iB8Gerdeel.

Goed ondernemingsbestuur isugiaal voor beleggers. Investeerders zijn in grote mate afhankelijk van

het vermogen van topbestuurders om deugdelijke beslissingen te nemen. Slecht leiderschap kan
desastreuze gevolgen hebben en tot onherstelbare reputatieschade van een bedrijf leidem. Ne
G5A8aSt3riS¢ Qly x2t1a¢l3Sy 2F KSG RFEGF&AOKFYRLEFI§

Mogen topbestuurders dan per definitie nooit fouten maken? Natuurlijk kan er altijd iets mis gaan,
het blijft immers mensenwerk. Zelfs de beste leiders hebben het niet &lijijdet rechte eind. De
cruciale factor bij goed ondernemingsbestuur is het nemen van verantwoordelijkheid. Goede leiders
herkennen wanneer er iets fout is gegaan, werken aan een oplossing en doen hun best om te
voorkomen dat de fout zich herhaalt.

Samespel ESG SDG

Waar hetES®II | Y& SN] T A OK & A Yy R%eeu SniwekkeNBegft, tipstaan a8 BRGs K S (i H
pas sinds hun lancering in 2015.

Beide concepten hanteretiezelfde basisde noodzaak voor een duurzamere en eerlijkere mondiale
economie Maar door de verschillende invalshoeken zijn beide kaders complementair aan elkaar.
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ES&ebaseerde beleggingsbeslissingen zijn gericht op de creatie van waarde op de lange termijn voor
bedrijf en maatschappij. Hierin ligt een direct verband met de SDGs#edikruispunt vormen van
markt, maatschappelijke eisen en beleid voor een duurzame en inclusieve wereld.

ESGoverwegingen van organisaties kunnen in grote lijnen gekoppeld worden aan de SDGs (zie
onderstaande afbeelding). Over het algemeen vinden bedrijhet relatief makkelijik om hun
bedrijfsbeslissingen te koppelen aan milieuaspecten en sociale overwegingen, ook omdat deze
eenvoudiger in verband gebracht kunnen worden met een van de 17 SDGs. De impact van goed
ondernemingsbestuur is indirecter van agsdy’ @ ' {1 Y2SAt A21 SNJ aaINR2LIBF I N
alle 17 SDGs gekoppeld worden aan individueledt&@enten.

B Environment Social [l Governance

1. End Poverty
2. Zero Hunger#
3. Good Health and Well-Being
4. Quality Education Wl
5. Gender Equality )
6. Clean Water and Sanitation
7. Affordable and Clean Energy
8. Decent Work and Economic Growth ~
9. Industry, Innovation, and Infrastructure |
10. Reduced Inequalities i
11. Sustainable Cities and Communities I —————
12. Responsible Consumption and Production T —
13, Climate Action |
14, Life Below Water /s
15, Life on Lan |
16. Peace, Justice and Strong Institutions |
17. Partnerships for the Goals |

bron: SustainoMetric

ESGscore

Hoe komt ES@ating tot stand
In principe zijn er twee manieren om een EQGre te berekenen:

1. Eenkwantitatieve analyse opasis varde openbare informatie die door een bedrijf verstrekt
wordt volgens internationale normeen regelgeving

2. Een kwalitatieve analyse, gebaseerd op gegevens verkregen via vragenlijsten, inclusief externe
bronnen, gewaardeerdet behulp van verschillende methodologieén

Bij een kwantitatieve analyse waarbij Ef@staties uitsluitend gemeten worden aan de hand van
informatie die het bedrijf zelfverstrekt bestaat het risico van een onvolledige beoordeling. De
berekening kan irmers maar zo goed zijn als de gegevens die het bedrijf zelf verstrekt. Bij een gebrek
aan gegevens vertelt het resultaat niet het complete verhaal.

Door kwantitatieve en kwalitatieve analyse te combineretrdt een beter beeld geschetst.
Alternatieve gegesns verstrekt door externe belanghebbendemrbeteren de ES&core als
onpartijdige en waarheidsgetrouwe afspiegeling van de realiteit.
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Bronnen voor ES&ore

Beleg je zelfin aandelen en wil je meer duurzame bedrijven in je portefeuille, daedsslie uitdaging

om duurzaamheidsinformatie te vinden. Er zijn verschillende aanbieders vardEsGQedere
aanbieder hanteert een andere schaal en methode. Hiermee moet bij het vergelijken van data
rekening gehouden worden. Hieronder benoemen we een aait aanbieders van
duurzaamheidsscores en de belangrijkste kenmerken.

Sustainalytics ESG Risk Ratings

Sustainalytics is leverancier van ESG ratings en data voor meer dan 20.000 bedrijven en 172 landen.
Ze beoordelen 40.000 bedrijven wereldwijd. Sustaitiedyis overgenomen door Morningstar, een van
de belangrijkste dataleverancier van mar&h beleggersdata.

De ESG ratings van Sustainalytics nemen ecologische, sociale en corporate governance prestaties in
aanmerking om tot een holistisch oordeel van dwdrijf te komen. De ratings zijn gebaseerd op een
16FyliAraGariAS@S Sy SSy (1elftAGriASOS tylteaSo {dzaid
g1 F NR22NJ 0OSRNA2OSY Ay Wwat SOKGSQ aSOi2NBy WNR2gSt
in de consistentie van de data gedurende een lange periode.

MSCI ESG Ratings

MSCI berekent ESG Ratings voor 14,000 verschillende aandelen en obligatie uitgevers. MSCI ESG
ratings worden in de markt gezien als vooraanstaand. Binnen de beoordelingt d&GI op
klimaatverandering. MSCI hanteert een bastlass benadering waarbij een bedrijf ten opzichte van

de peers/vergelijkende bedrijven wordt beoordeeld. MSCI maakt verder de prestatie inzichtelijk op
verschillende deelgebieden die relevant zijn skector waarin het bedrijf opereert, bijvoorbeeld
Governance, Gedrag, Emissies, Veiligheid, (Giftige) vervuiling en Water. Naast het beoordelen van
aandelen worden door MSCI ook een groot aantal beleggingsfondsen op duurzaamheid beoordeeld.

Ce¢{ 9 wERSRA&IgE Q4

De dienstverlening van FTSE Russell is minder uitgebreid dat de vorige aanbieders, maar omvat toch
nog 7,200 aandelen uit 47 landen. FTSE Russell beoordeeld op basis van Corporate Governance,
ecologisch beleid, sociaal beleatbeidsomstandigheden, omgang met leveranciers en het land van
herkomst. FTSE gebruikt de rankings voor toepassing in hun indices en daardoor is de focus op grote
bedrijven.

Institutional Shareholder Services Ratings & Rankings

ISS (Institutional Shareli®gr Services) is een onderdeel van Deutscher&oGroup.ISS is vooral

bekend van de ondersteuning die het bedrijf biedt aan beleggers over stemgedrag. Daarnaast
0S22NRSSt 0 L{{ FIYyRStSy 2L)J 9{D Sy 2y RSpedifické]1 0 L { {
YtLQA 2L 2YUNBYG 1fAYIFFGOSNI yYRSNAY3IS YSYaSyNBOKI
management van de toeleveringsketen.
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S&P Global ESG Scores

S&P is één van de grootste dataleveranciers voor de financiéle sector. Het bedtifmeef andere
Robeco SAM overgenomen om het productaanbod te versterken. Desds€s worden bottorup
opgebouwd waarbij rekening wordt gehouden met de s@ator waarin het bedrijf actief is, waarbij
ook specifieke beoordelingscriteria voor die sub eectworden toegepast. Ecologie en
personeelsbeleid zijn speerpunten in de beoordeling van S&P. De openbase@8&van S&P geven
relatief veel inzicht in die parameters.

Refinitiv ESG Ratings

Refinitiv is onderdeel van London Stock Exchange Grouphedidedrijff overnam van Thomson
Reuters. Refinitiv beoordeeld bijna 12.000 bedrijven op meer dan 180 verschillende parameters.
Refinitiv berekent een besh-class ESG score die vervolgens wordt gecombineerd met een ESG
controversies score. Die laatste dfe betrekking op het aantal issues zoals negatieve pers en
rechtszaken.

Waar vind je de scores?

De duurzaamheidsscores van SustainalyticheijtvestbeschikbaarJe vindt ze via de eigen website,
maar ookvia Yahoo Finance en Morningstar. De scores van Refinitiv zijn niet direct beschikbaar voor
particuliere beleggerdMaar de ESG data die de platformenvan DEGIRO en Lywrrdt getoond is
achterliggend van RefinitiDaarnaast heeft Lynx een interessatdel waarbij je kunt toetsen of een
aandeel past bij jouw duurzame drijffveren en hoeveel impact je ermee kunt méd&meeste
aanbieders van beleggingsfondsen tonen de MSCI duurzaamheidsrating.

Voor en nadelen van ES@tings

De ESGcore geeftin één cijffer een oordeel van het niveau van duurzaam en verantwoord
ondernemen. Voor daadwerkelijk duurzaam ondernemen is van belang dat ieder van de 3 pijlers
aandacht krijgt. De ES$gore geeft direct eegoed beeld van hesamenspel tussen de drie pijlers

voor duurzaam ondernemen.

Tegelijkertijd is dat ook het nadeel: De E&®@Gre is een gemiddelde van 3 pijlers. Dat kan een
vertekend beeldgeven, want een hoger resultaat in één van de drie categorieén kan een slechte
prestatie op een ander gebied verbloemen.

Een voorbeeld hiervan is Tesla: Tesla heeft als voorloper van elektrisch rijden een enorme bijdrage
geleverd aan energiezuiniger veer. Daardoor scoort Tesla hoog op de E van ESG. Tegelijkertijd is
het sociale beleid en het ondernemingsbestuur ondermaats. Topman Elon Musk heeft geregeld
aanvaringen met de Amerikaanse toezichthouders en zijn eigen personeel, de balans tussen raad van
bestuur en aandeelhouders is scheef en de bonuscultuur kan aanzetten tot het nemen van (te) grote
NAaAO2Qad

Over het algemeen is het goed om in het achterhoofd te houden datr&gfertagesnog in
ontwikkeling zijn Grote bedrijven beschikken over grotdemams en kunnen makkelijker investeren

in het aanleveren van ES@&ormatie dan kleinerdedrijven Wanneer een bedrijf weinig gegevens

18



© DuurzaamBeleggenAcademie B.V.

aanlevert, leid dat tot een lagere ESGore. Daarom vallen de scores van grote bedrijven over het
algemeen hoger uit dadie van kleine bedrijven. Het loont daarom om ook naar de onderliggende
informatie te kijken om zo een goed oordeel te vormen

WAAROM DUURZAAM BELEGGEN?

In de voorgaande hoofdstukken hebben we laten zien dat duurzaam ondernemefuurzaam
beleggengeen nieuw onderwerp is, maar een rijke historie kent en in de loop ter tijd verschillende
transities heeft ondergpgan Maar waarom zou jij eigenlijk duurzaam beleggééze vraag kun je
vanuit verschillende oogpunten beantwoorddde meeste beleggers kiezemor duurzaam beleggen
vanuit nietfinanciélemotieven. TocHoont het ook om naar duurzame kenmerken als je rendement
en risico het belangrijkste vindi dit hoofdstukichten wedit verder toe.

Financiéle motieven

Duurzaam beleggen: het (nieuwe) n@af?

Onder institutionele beleggers zoals beleggingsfondsen, pensioenfondsen en banken is duurzaam
beleggen ajarengemeengoedAl jarenstijgt het vermogen dat duurzaam belegd wordanaf 2006
hebben de eerste vermogensbeheerdede UN Principles for Responsible Investing otedend. Het

aantal ondertekenaars groeit gestaag en ook het door hun belegde vermogen.

Interest in responsible investment has risen rapidly since the PRI's launch in 2006, with total PRI
signatories now exceeding 3,500, and reaching all around the world.

Assets ungzmznl [USs trillion) N” Signatories
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Exhibit 6a Sustainable Fund Flows Compared With Conventional Fund Flows (USD Billion)

Billions M Sustainable funds m Conventional Funds
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Source: Mormingstar Direct, Manager Research. Data as of September 2022. Sustainable fund flow data for Q1 and Q2 was retreated using the new
framewark for ease of comparison. Under the old framework, flows in Q1 and 02 were USD 71.7 billion and USD 30.7 billion, respectively.

=

Exhibit 3 Quarterly Global Sustainable Fund Assets (USD Billion)

Billions W Europe W US Rest of World
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Source: Morningstar Direct, Manager Research. Data as of September 2022.

Uit het laatste Fund Flows rapport van Morningstar (Q3 2022) kunnen we zien dat beleggers nog
steedsextra geld storten in duurzame beleggingsfondsen, terwijl per saldo geld wordt onttrokken aan
beleggingsfondsen. Uit een andere grafiek blijkt dat Europa stenfoptmopt ten opzichte van andere

NB 3 Erishagdveel ruimte voor verbetering in de VS en de Rest van de Wereld.
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Beter rendement door duurzaam beleggen

In de afgelopen jaren is veel onderzagtgevoerdnaar het rendement van duurzaam belegg®e.
meeste studiedaten een psitieve correlatiezientussen beter rendement en een goede ESGre.

In 2015 werden twee metastudies gepubliceerd. Een metastudie is een onderzoek waarin eerdere
publicaties over het onderwerp worden geanalyseerd en samengevoegd

1. ArabesqueKlik hier om een samenvatting van het onderzoek te I¢zen
200 studies geanalyseerd
Conclusie: 80% van de studies wees uit dat zorgvuldige duurzaamheidsprocedures een positief
effect hebben op de performance van beleggingen. Verder kwam 90% van de studies tot de
conclusie dat bdrijven met een goede E&Boreeenlagere cost of capital hebben en 88% van
de studies kwam op een positief verband tussen de bedrijfsresultatafedtS&core.

2. Universiteit van Hamburg / Deutsche BaldWS Klik hier om een samenvatting van het
onderzoek te lezen
2250 studies geanalyseerd
Conclusie: In 62,4% droegen EH8Goren positief bij aan de financiéle prestatie \zadrijven.
In slechts 10% was het resultaat negatief, de rest neutraal.

Minder risico door duurzaam beleggen

De bedrijfsvoering serieus verduurzamen is niet altijd eenvoudig erogede korte termijn vaaken

koste van de bedrijffswinsDp lange termij kan een bedrijf juist een duurzaam concurrentievoordeel
opbouwen door innovatieve, duurzame oplossingen te implementeren. Het maatschappelijk
bewustzijn over duurzaamheid groeit en consumenten zijn vaker bereid een (iets) hogere prijs te
betalen.

Maar waarom zou een onderneming, die vooral gericht is op renddgmeor zijn aandeelhouders,
zich bezig houden met duurzaamheid@t antwoord is: omdat er geen alternatief Meer en meer
wetenschappelijke onderzoeksrapporten laten zien dat de gevolgen vamadtverandering
wereldwijddesastreus kunneunitpakken voobedrijven.Het huidige padran 4 graden opwarming in
2100 met extreme droogte, overstromingen en allesvernietigende stornaés gevolg betekent
financiéle chaos en het einde van heel vetiernremingen.

Opwarming van de aardeou tot een verlies van7/2 biljoen USD van het wereldwijde bruto
binnenlandsproduct kunnehetekenen (bronCitigroup). Een ander onderzoeksrappdaat zien dat
het gemiddelde inkomen wereldwijd met bijna 25#nverminderen (bron: Nature).os van de fatale
gevolgen voor ondernemerseeft dit vanzelfsprekendok consequenties voor beleggedge hun
investeringen zien verdampen

Bedrijven dieal genvesteerd hebben in de verduurzaming van hun bedrijfsvoering plukken zeker nu
de vruchtenervan. Tijdens de coronapandemie waren duurzame bedrijven miadetsbaar in hun
productieketen en zijn daardoor makkelijker overeind geblev@adrijven die & jaren inzetten op
duurzame energie hebben een serieus concurrentievoordeel bij stijgendegieprijzen Zoals we
hebben gezien bije Russische invasie in de Oekraine.

Uit onderzoek blijkt dat een concurrentievoordeel waardoor bedrijven hogere marges bedraleh
sneller groeien eerelangrijikkenmerk is van succesvolle aandelen. Bedrijven kunnen een sterke
concurrentiepositie opbouwen door schaalvoordelen, hageerstagkosten platformeffecten en
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unieke technologién, eventueel beschermd door patenten. Duamze voordelen zijn onderdeel van
die mix en worden in de aankomende jaren belangrijker. De beste bedrijven stgemun
bedrijfsvoering te verduurzamen met winstgevende oplossingen.

Naast een positieve invloeap het rendement, zijn er diverse redenemoaan te nemen dat ESG
beleggingen minder risicovol zijn:

1 Minder schandalen of issues
Reputatieschade leidt bija zonder uitzondering tot eesterkedaling in de marktwaarde en
pijnlijke verliezen voor investeerders.
1 Minder kosten:
Duurzame bedrijven voldoen beter aan weh regelgeving en hoeven minder
aanpassingssten te maken bij strengere regulering
1 Minder faillissementen
Bedrijven met een goede E&Boregaantot wel 90%minder vaak failliet dan niefuurzame
bedrijven.
1 Peroneelsretentie:
Bedrijven met duurzame bedrijfsvoerisgoren over het algemeen significant hoger op het
gebied van personeelstevredenheiglat veel voordelen oplevert, waaronder:
0 Medewerkers voelen zich meer verbonden met het bedrijf en blijven lang#eirst.
Zeker in tijden van personeelstekorteen relevant voordeel
0 Tevreden medewerkers zijn productiever.
Door hogere personeelsretentie blijft intellectueel kapitaal behouden.
o0 Duurzame bedrijven zijn aantrekkelijker vaanstormend talent

o

Meer karsen wor duurzame bedrijven

Bedrijven die duurzaam (willen opereren) moeten oog hebben voor drie cruciale factoren: financiéle,
ecologische en sociale duurzaamhei@lt één van deze drie pillaren weg, dan loopt een organisatie
adzoaidlyirastS NRaAAO2Qao®

Klimaatveranderindeidt op lange termijn tosignificant risicQ ¥oor bedriyen die zich onvoldoende
aanpassenAan de andere kant kunnesrganisaties digloor mitigatie en adaptatie@en adequat
antwoord hebben op klimaatveranderingist profiteren van nieuwe kansen en mogelijkheden.

Hernieuwbare energiés een van die kansrijke gebiedemaan ookbijvoorbeeld circulaire (land)bouw
of duurzame financiering bieden nieuwe kansen voor ondernemers.
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Nietfinanciéle motieven

Naast finaciéle zijn er ook nietinanciéleredenen om duurzaam te beleggebaarbij gaat het om
persoonlijke voorkeuren enerzijds en maatschappelijke ontwikkelingen anderzijds.

Persoonlijke voorkeuren

Particulieren kunnen veel uitgesprokener keuzes maken tanpensioenfondsen, verzekeraars of
andere institutionele belegger®eze flexibiliteitmaakt datje met eenkleiner vermogen toch een
behoorlijke bijdrag&untleveren aan een betere wereld.

Door en investering in bedrijven die bijdragen aan duurzahemaQa 1 Fy SSy LJ NI A Odz ;
ervoor zorgen dat zijn portefeuille een afspiegelisgan zijn/haar persoonlijke voorkeuren, normen

en waardenDenk hierbij aaedrijven die werken aan de energietransitie, vooroplopen op sociale
onderwerpenzoals fairtrade, diversiteit ofgoed ondernemingsbestuur. Particuliere beleggers zitten

zelf aan de knoppen en kunnen daarddarn geldnaar hun eigen voorkeuren inzetten, zonder
afhankelijk te zijn vapolitieke belangenof de compromissewan grote institutionelebeleggerdie

rekening moeten houden met de voorkeuren van een grote achterban

Maatschappelijke overwegingen

Duurzame ontwikkelingen werdemorspronkelijkvan boven af, vanuit overheden en het (grotere)
bedrijfsleven gestuurdDe laatste jarerwordt de roep om duurzaamheid ook van onderop, vanuit de
maatschappij, sterker en sterkeNeem deklimaatactiesvan jongren, geinspireerd door Greta
Thunberg,de groeiende Extinction Rebellion beweging, ofgiete demonstraties rond Black Lives
Matter en de daarop volgende discussie over gelijke kansen en behandeling in alle haarvaten van de
maatschappij Of de rechterlike uitspraken tegen het beleid van Shelat in de ogen vamgroene
aandeelhouders en milieuorganisaties niet voldoende vaart maakt van de klimaattraBaikie2021
besloten enkele pensioenfondsen, waaronder het grootste fonds ABP, hun belangen itefossie
energie te verkopeninmiddels heeft ABP afscheid genomen van ongeveer de helft van de bedrijven
in de portefeuille vanwege gebrek aan duurzame doelstellinfatenter kregen we te maken met
juridischestikstofuitspraken ook deze werderaangespannen abr activistische lobbyverenigingen
Ende zaken rondom grensoverschrijdend gedrag bifgierseomroepen laat zien dabpvattingen
rondom goed ondernemingsbestuur geen interne zaak meer is, maar pullljigkonder een
vergrootgladigt.

Duurzaam beleggen is meer dan ooit nodiig recent gepubliceerdé&limaatrapporten van de
Verenigde Natiegieven in niet mis te verstane bewoondi aan dat we vaart moeten maken met
maatregelen om de opwarming van de aarde af te remméeel minder fossiele brandstoffen
gebruiken is een belangrijk deel van de oplossitmastdat dit ook in geopolitieke zin erg wenselijk
is, om zo los te komen vate afhankelijkheid vatwijfelachtige landenFeit is dat onze manier van
ondernemen en leven op de lange termijn niet houdbaar is.
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Hoe staarEuropa en Nederlangrvoor?

Hoewel Nederland en Europa op de index van gebruik van grondstbffeengemiddeldscoren,
maken we goede stappein wereldwijde vergelijkingan demeest duurzame landerien we dat
Europa, inclusief Nederland hgbed doet (zie tabel hieronder).

Country Sovereign Region Risk Score (/100) Risk Category
1 Norway Europe and Central Asia 8.82 Negligible
2 Switzerland Europe and Central Asia 9.31 Negligible
3 Luxembourg Europe and Central Asia 9.51 Negligible
4 Sweden Europe and Central Asia 10.61 Low
5 Australia East Asia and Pacific 10.69 Low
6 lceland Europe and Central Asia 10.98 Low
7 Denmark Europe and Central Asia 11.32 Low
8 Canada Morth America 11.59 Low
9 Finland Europe and Central Asia 12.23 Low
10 Austria Europe and Central Asia 12.41 Low
11 MNew Zealand East Asia and Pacific 12.42 Low
12 United States North America 12.46 Low
13 Netherlands Europe and Central Asia 12.75 Low
14 Germany Europe and Central Asia 12.76 Low
15 Ireland Europe and Central Asia 12.84 Low
16 United Kingdom Europe and Central Asia 12.89 Low
17 France Europe and Central Asia 13.49 Low
18 Singapore East Asia and Pacific 13.89 Low
19 Belgium Europe and Central Asia 14.42 Low
20 Japan East Asia and Pacific 14.44 Low

Top 20 duurzaamste landen ter wereld
bron: Sustainalytics Country Rating
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Om een voorbeeld te noemewp het gebied

van elektrisch rijden is Nederland koploper.

Maar liefst 30% van alle Europese laadpalen

staan in ons land.Dat betekent 47,6

laadpunten voor elke 100 kilometer weg

waarmee Nederland op eenzame hoogte

staat Geenoverbodige luxe, want er rijden

221 a0SSRa YSSNJ St STUNXE&
Nederlandse wegen. { 4 S1 1 SNJ dzi2 Qa
intussen goed voor een marktaandeel van 30%

@y RS yASdzw .OSNJ] 20KGS | dz

bron:RVO NederlandACEA / Gocar.be

Als we kijken naar de verschillende EBG Ol 2 NB Yy S yzieriwe $rote weeschifeh tissen
Europa, APAC en NoeAdnerika.Zo hebben corporate governance, mensenrechten en transparantie
bv. in Amerika nog geen topprioriteit. De onderstaande tabel ##t dat er nog veel ruimte is voor

verbetering.

Met welke ESG-factoren houdt u rekening?

Naar regio

o
~

% |
[ 72% |
BT
% |
x|
x|

~

47'
14%
79 17%
10% 19%
3% 17%
7% 17%

Factoren die worden beschouwd als onderdeel van ESG-integratie (% vermeldingen). Steekproefgrootte = 162.

Bron: NMG Consulting, juni 2019.
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WET EN REGELGEVING

Europese weten regelgeving

Klimaatverandering is een mondiaal probleem, dat ook op wereldwijde schaal aangepakt moet
worden. Daaronorganiseren de Verenigde Naties (VN) regelmatigrnationale conferentiesde
CORConference of Partieslpe grootste doorbraak werd bereikt tijdens de®*Zbnferentie in2015.

Bijna 200 landen bereikten overeenstemming over een bindend klimaatakkderaternationale
Overeenkomst van ParijsEen van de belangrijkste onderdelen uit deze overeenkarijst de
doelstellingen uitartikel 2 de wereldwijde temperatuurstijging moet ruim onder 2 graden Celsius
gehouden worderfgemeten vanaf préndustrieel niveau)met een streefdoel van 1,5 grad€elsius.

DeOvereenkomst van Parijs is de leidraad voor de Europese aanpak van klimaatverahiiedeze
overeenkomsbntstondin 2019 deEuropese Green DedDe Green Deal is een reeks beleidsinitiativen
met één overkoepelend doel: Europa teg2050 klimaatneutraal makeren daarmee de eerste
klimaatneutralecontinent worden.

Vanuit de Europese Green Dealtstond een groot pakket aan regelgevjmtg Europese Klimaatwet.
Deze klimaatwetvordt vanwege zijomvangK S &2 S RS NJ 2 Hdohdsryeén katSy 2 SYR
overzicht van de belangrijkste Europese richtlijnen.

9 Fit for 55:
Om de doelstelling van een 55% @@8&8uctie in 2030 te behalen, is een pakket van
ingrijpende maatregelen nodig. De prijzen van fossiele brandstoffen zullen worden verhoogd
en vanaf 2035 zullen er geen benzineauto's meer geproduceerd worden. Daarnaast is het
doel om in 2030 40% schone energie te hebben in Europa en wordt er eebel3ing
aan de buitengrenzen van Europa ingesteld om oneerlijke concurrentie tegen te gaan.
1 EUtaxonomie:
De Elxaxonomie is een begripsdeftie voor duurzame terminologie. Een gezamenlijke
definitie van wat duurzaam is XB G SN2 2NJ RI i 0SRNRA2@Sy Sy Kd
elkaar vergeleken kunnen wordelDat maakt het voor beleggers makkelijlegr inzichtelijker
$S5t1S 0SRNA2@Sy SOK(G RdzdzNJ I 'Y TA2yZ Sy 4St1S
1 CSRI Corporate Sustainability Reporting Directive:
Sinds begin van het jaar 2023 bestaat er danrzame rapportageplicht voor bedrijven met
meer dan 40 miljoen euro omzet en/of 250 medewerké&fsrdere verplichtingen zijn:
o0 Op opstellen en onderhouden van een duurzamheidsstrategie
o0 Een dataverzamelingssysteem
0 Een risicomanagementsysteem
De CSRDiseéndzZLJRI (iS¢ @Gty SSNRSNB NB3ISE ISPAYy3I bCe50
golden voor beursgenoteerde bedrijven.
De CSRD heeft ook impact op accountants, die sindsd®28rplichting hebben om
duurzaamheidsrapportages op dezelfde wijze als financiéle régpes te beoordelen.

1 EUETSHKuropeanEmission Trading System):
Bedrijven hebben een keuze: ze kunnen of investeren in schonere productie, en daarmee
hun COzaitstoot verminderen, of betalen voor hun C@Of2stoot. De hoeveelheid
beschikbare emissiereatih wordt elk jaar afgebouwde emissiehandel is een belrijk
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instrument om de klimaatdoelstellingen te behalétet EU ETS is het grootste
emissiehandelssysteem ter werelda. 10.000 bedrijvefwaarvan ongeveer 400
Nederlandse bedrijverjoen eraan meeDeze bedrijven zijn verantwoordelijk voor ca. 45%
van de COgitstoot in de EU.

1 SFDR (Sustainable Finance Disclosurediive):
De SFDR verplicht grote beleggers (zbalpensioenfondsen en
verzekeringsmaatschappijetgt duurzaamheidsrapportage. Demoet volgens ESG
standaard uitgevoerd worden.

1 EED (Energy Efficiency Directive):
Bedijven met een groot vanaf 250 medewerkergz verplicht om iedere 4 jaar een
energieaudit uit te (laten) voeren en hierover te rapporteren.

9 SCDG (Sustainable Corporate Governanoedive):
/ 9hQa T A2y 2y RSN RS te gorgenDdatdid badiijfxidizaine &gels S NJ
naleven.Doen zedat niet, dan kunnen ze persoonlijk aansprakelijk gesteld worden.
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Nederlandse klimaatwetgeving

De Europeséesluitenmoeten ook in Nederland verankerein nageleefdvorden. Hiervoor zijn een
aantalwetten en regelingemangenomen.

De Nederlandse Klimaatweis gerichtop 95% minder COaitstoot vergeleken met 199CEchter
beschrijft de wet niet hoe dit precies moet gebeurémhoudelijke maatregelerijntussen overheid
en maatschappelijke partijeafgesproken in heKlimaatakkoord Dez maatregelerrichten zich op
elektriciteit, industrie, landbouw, landgebruilgebouwde omgeving en mobiliteit. In het laatste
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regeerakkoord vamecember 2021 is de intentie uitgesproken, deze afspraken nog verder aan te
scherpen.

Naast de Klimaatwet zijn er in Nederland moger wetten en regelingen die belangrijk zijn voor het
bedrijffdeven. Daaronder vallen o.a. wetgeving rondafaal en circulariteif de Wet Milieubeheer,
UPV(Uitgebreide Producenten VerantwoordelijkheiBpuwbesluiten Omgevingswet

VORMEN VAN DUURZAAM BELEGGEN

Van grijs tot donkergroen

Er bestaan verschillende (duurzame) beleggingsstrategieén, van lichtgroen naar donkergroen:

1

¢NF RAGA2YSSE WINAR2aQ oS dRaBhéid, allkeh duoBtifinatited y NI |
rendement.

Uitsluiten, gaat vooral over het beheersen van B$BE a4 A 02 Qad® W%SSNJ af SOK( S
uitgesloten, denk aarvervuilende energiebronnen zoals kool en teerzandgokbedrijven,
clusterbommen en tabaksprogenten.

Bestin-class gaat een stap verder. Je belegt vooral in de lresiass bedrijven, die beter dan

gemiddeld scoren op ESG.

Thema beleggeninvesteert in bedrijven die werkzaam zijn rond een (duurzaam) thema. Over

het algemeen zijn dergelijke Egingsportefeuilles geconcentreerd en dragen een eenzijdig
NAAAO2d | SG A& RFEFENRBY Iy (S 0S@StSy 2SS @SN)23
Impact beleggenheeftprimair een positieve, meetbare impact hebben op maatschappij, mens

en milieu én levertihancieel rendement op.

Bij filantropie gaat het om initiatieven voor het publieke welzijn, gericht op de verbetering van
levensomstandigheden van anderen. Rendement speelt hierbij geen rol meer, waardoor
filantropie buiten de scope van beleggen valt.

Filantropie

Focus op financieel rendement

Beheersing ESG risico’s

ESG kansen

Oplossingen met hoge impact
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Echte duurzame impact maak je alleen op de lange termijn. Daarvoor is een stabiele organisatie
noodzakelijk die toekomstgerichte keuzes maakt en in de bedrijfsvoering rekening houdt met sociale,
ecologische en economische impact.

Er bestaat een wisselwleng tussen ESfactoren en investeringen:

1. Hoe goed een bedrijf omgaat met sociale, milieu en bestuurskwesties is van invioed op het
bedrijfsrisico, de volatiliteit van het aandeel en daarmee het rendement op lange termijn.

2. Investeringen in bedrijven kunnezowel een positieve als negatieve impact hebben op milieu en
maatschappij.
In alle duurzame beleggingsstrategieén, van ligtdar donkergroen, kan gebruik gemaakt
worden van ES@&ctoren.

Uitsluiten

De meest bekende strategie van duurzaam beleggen is uitsluiting. Daarbij kiest de belegger ervoor om
niet te investeren in bepaalde bedrijvetlitsiuiten kan op basis van ongewenste activiteiten
producten of gedrag (of een combinatie van beide).

1

Activiteiten/productuitsluiting

De belegger kijkt welke bedrijven en producten niet aansluiten bij zijn eigen waarden en normen
en sluit deze uit. Hierbij valt te denken aan o.a. bedrijven in de productie of handel van alcohol,
wapens, fossiele brandstoffen, gokkgpalmolie, tabak, pornografie, etc.

Gedragsuitsluiting

Duurzame beleggers kijken ook naar het vertoonde gedrag van een bedrijf voordat ze erin
investeren. Bedrijven die sociale wetten schenden of meedoen aan kartelvorming passen over
het algemeen niet imen duurzame aandelenportefeuille. Voorbeelden van gedragsuitsluitingen
Zijn o.a.: corruptie, kinderarbeid, milieuschandalen, schending van mensenrechten, etc.

Bedrijven die één of meerdere van de UN Global Compact Principles overtreden worden vaak
uitgesloten door beleggers. Voorbeelden daarvan zijn Volkswagen en het Italiaanse bedrijf
Atlantia, dat na het instorten van de Morandi brug in Genua in het nieuws kwam.

Sommige beleggers gebruiken de E8Gre om het gewicht van een aandeel in de portéfeu

aan te passen. Het gewicht van bedrijven met een slechte score kan wordt gereduceerd tot 0%
(effectief wordt het bedrijf dan uitgesloten) en bedrijven met een goede score krijgen een hoger
gewicht krijgen (zie afbeelding).

AUTOMATISCHE UITSLUITINGEN
» Kritiek lage ESG score
+ Kritiek lage score bij twee ESG sub-factoren
+ Ernstige of serieuze schandalen

GEDEELTELIJK
GESLAAGD

VOLLEDIG GESLAAGD

+ Matige ESG score
+ Geen schandalen

» Hoge ESG score
> Geen schandalen

“WORST-IN-CLASS” UITSLUITINGEN
» Onderste kwartiel in alle ESG sub-factoren

Wegingsfactoren gedwongen tot 0 Weging naar beneden Weging naar boven
bijgesteld bijgesteld bijgesteld

ESG SCORE

bron: PRI
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Bestin-class beleggen
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Bij deze strategie worden bedrijven niet uitgesloten, maar binnen een sector met elkaar vergeleken.
De belegger beoordeelt welke onderneming het duurzaamst is ten opzichte van zijn concurrenten in

RS YIENJGP Y2NI 3IST SIRY ISy (RS SRINREB&FD A &

GKSO o0Sal

Daarbijkan gekeken wordenaar de ESGcore, het duurzame karakter en het E®Gmentum, de

duurzame verbetering.

Belangrijk te weten is dat bij deze methode dus geen sectoren uitgesloten wdsiekeuzevoor
bestin-class, of een beleggiafpnds dat deze methode gebruikt, kan het zijn datnog steeds
genvesteerdwordt in bv. fossiele brandstofferMaar dan in de onderneming die in deze sector het
beste scoort op het gebied van verduurzamiv§je dat niet wilkanbeter voor een andere dugame

strategie kiezen.

Uitsluiten in combinatie metbestin-classis ook een mogelijkheidBijvoorbeeld door sommige
sectoren volledig uit te sluitenBinnen de overblijvende sectoren wordt dan de bestin-class

afwegingtoegepast

Themabeleggen

De vergrijzing neemt toe, de aarde warmt op en moet beter beschermd worden, sociaal

YIFGaOoKE LISt A21 S

GKSYI Qa

g2NRSYy o0SftlFyaNA2]| SN

veranderingen in onze samenleving. Duurzame beleggers kunnen hun jetédgdragen door te
investeren in bedrijven die oplossingen bieden voor de grote maatschappelijke problemen.

In de onderstaande grafiek benoemt Robeco een aamtddngrijke trends ermontwikkelingen die
samenhangemet de grote veranderingen. Te denkealtvbv. aan watermanagement, duurzame

energie, digitale fintech innovaties.

Beleggers kunnen profiteren van dgeendsdoor in bedrijven te investeringen die een winstgevende
oplossing bieden voor de uitdagingemar we als samenleving mee geconfronteemtden.

Thematic funds
Trend funds

Sustainable

Sustainable
healthy living
) % Megatrer
Circular
economy

A

financials

Source: Robeco
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Impactbeleggen

Anders dan bij voorgenoemde duurzame beleggingsstrategieén kent irbplerigen drie harde

vereisten. De belegging moet:

1. Duurzaam zijn.

2. Financieel rendement behalen. Dit punt is het fundamenteel verschilfilaeitropie, waar het
alleen om de positieve invloed gaat en financiéle aspecten niet relevant zijn.

3. Een meetbaar positief effect hebben op milieu, mens en maatschappij. Het meten van het
positieve effect noem je impact.

Het laatste punt is ook meteen héastigst. Duurzaamheidsrapportageserschilen van bedrijf tot
bedrijf nogal van elkaawp systematiek en compleetheifdat maakt objectieve vergelijking moeilijk,
zeker voor particulieren die nigjoedweten waar ze moeten zoeken. Tegelijkertijd isElaopese
Unie bezig met het uitrollen van ween regelgeving op dit gebied. Het gaat nog een tijdje duren
voordat echt iedere organisatie verplicht is op een uniforme manier te rapporteren, maar er is licht
aan het eind van de tunnel.

Intussen idet jaaverslageen goed startpunbm meer inzicht te krijgen ihet duurzaamheidsbeleid
@y SSy O0SRNAR2F 6221 RS aLldzNbhadceSehin Bebjyav@NaBded { (S
SDGsvaaraarnze zich committeren en wat ze daarvoor gedaan hebben in helaggasr.
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DEEL I
DE PRAKTIJK VA
DUURZAAM BELEG
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In deell van dit trainingshandboek hebben we je meegenomen in de theorie achter duurzaam
beleggenNu wordt het tijd voorde praktijk. In deek leggen we stap voor stap uit hoe je het geleerde
kunt benutten voor jouwpersoonlijkduurzaan beleggingsportefeuilldéVe beginnen bij het opstellen
van een plan, geven je inzicht in verschillende strategiégggen uit hoe je duurzaamheid kunt
integreren,wijzen je op aandachtspunten bij het kiezen van éamk of brokeryertellenhoe jejouw
portefeuille samen kunttsllen en waar je op moet letten als je orders uitvoert. We besluiten met
evalueren en bijsturerodat je op koers kunt blijven.

Na iedere stap vind je een limlaar praktijkvoorbeelden en/obraktijkoefeningen. Dezdienenter
ondersteuning vamle theore omhet geleerde tastbaae maken zodat je meteen aan de slag kunt.
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STAP 1BELEGGINGSPLAN OPSTELLEN

Succesvol beleggen begint met het maken van een plan. In stap jk leoe je tot een gedegen plan
voor jouwpersoonlijke situatie komt.

Waarom helje een beleggingsplan nodig?

Beleggens een middel om een doel te bereikéto kun je jouw weg naar je beleggingsdoel vergelijken
met een reis. Elke reis kent drie basispunten:

1. Doel: Waar wil je naartoe?

2. Vertrekpunt: Waar sta je vandaag?

3. Tijd: Hoeveel tijd heb je ter beschikking? En hoeveel tijd kost het om jouw doel te bereiken?
Dit basispunt bepaalt de snelheid van het vervoermiddel daigst

1 Je bentin Amsterdam en je wilt naar Eindhoven.
De lengte @an de weg is te overzien eiaardoor kun je kiezewoor diversevervoersmiddelen.
Je kunt met de auto of de trein, dat gaat het snelst maar kost ook het meest. Als je de tijd hebt
dan kun je ook de fiets pakken of zelfs wandelen.

9 Je bentin Amsterdam enilivnaar Parijs.
Dat is een stuk verder en gaat meer tijd kosten. Als je weinig tijd hebt zijn het vliegtuig of de
hogesnelheidstrein de beste optie. De auto duurt al langéandelen lijkt geen optie en
alleen al je ruim de tijd wilt uittrekken, kun je de rugzak inpakéemp de fiets vertrekken

1 Je bentin Amsterdam en wilt naar Sydney.
Wandelen fietsen en de auto zijdan geen optie meer, het vliegtuig is in bijna alle gevallen
de beste optie.

Wat is jouw doel?

Jouw beleggingsreis kun je op dezelfde manier benaderen. Stel jezelf de vraag: waar sta ik vandaag,
waar wil ik naartoe en hoeveel tijd heb ik om mijn doehsten?

Voor het doel kun je denken aan het opbouwen van een potje voor de studie van de kinderen of
vermogen opbouwen voor het aflossen van de hypotheek. Misschien wil je een paar jaar eerder met
pensioen of misschien ben je ondernemer en moet je zdHrhaal voor je pensioen zorgen.

Als je dat doel hebt bepaald kun je vervolgens vaststellen hoeveel je daarvoor nodig hebt. Voor de
d0dzRAS @Iy RS {AYRSNBYy 3ASt RO ¢l NEOKA2yf A2l RI
van de hypotheek 10000 tot 300.000 euro. Moet je voor je pensioen zorgen? Dan moet je toch wel

aan minimaal een half miljoen tot een miljoen euro denken.
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Een voorbeeld:
Je wilt beleggen voor je pensioen.

Doel: 600.000 euro

Tijd: 20 jaar

Startpunt: 500.000 euro

A Je met 100.000 euro toevoegen aan je vermogen. Dat is 5.000 euro per jaar.

Doel: 600.000 euro

Tijd: 20 jaar

Startpunt: 50.000 euro

A Je moet 550.000 euro toevoegen aan je vermogen. Dat is 27.500 euro per jaar.

5S 2FFNIA21aS &02 NJlérdan in@idt gerste scenarid.pAls je het geld GSebri K 2 3
spaarrekening zeis de kans groot dge weinig tot geemendement maakt. Het bedrag van 27.500
euro moet daarom netto overblijven uit je inkomsten minus je uitgaven.

Stel je gaat beleggen en behagarlijks 7% rendement. Dan verdubbelt je vermogen in ca. 10 jaar
tijd. Omdat een deel van de vermogensgroei dan uit het rendement komt, is het bedrag dat je ieder
jaar moet bijstorten veel kleiner. Op deze manier haal je de 600.000 euro veel snelleis Dat
vergelijkbaar met het verschil tussen het vliegtuig pakken of wandelend naar Rome gaan.

Als je bijvoorbeeld vermogen opzij wilt zetten voor de studie van de kinderen over 10 jaar, dan heb je
hiervoor een veel kleiner bedrag nodig. Dan zou je eventweell kunnen kiezen voor een
spaarrekening.

hitd RSTS YIFIYASNI {dzy 2S5 @22N) ftS OSNEROKAffSYRS &
en de looptijd bepalen en daar je beleggingsstrategie en risicoprofiel op instellen.

Hoeveel heb Wanneer heb je
je nodig? dat nodig?
’Wat kun je inleggen?

Als je al behoorlijk veel startkapitaal hebt (zoals in httdel van ons voorbeeld) dan hoeft het
vermogen niet zo hard meer te groeien om je doel te bereiken. Maar heb je minder dan heb je meer
risico te nemen om een hoger rendement te bereiken of je doel zal wat verder naar achter moeten
schuiven.

Hoeveel risico wil
je lopen?

Welk bedrag kun je isfjgen?

35



© DuurzaamBeleggenAcademie B.V.

Het is verstadig om naast een eenmalige inleg, daarna periodiek bij te storten. Hier komen we later
nog uitgebreid op.

Hoeveel risico wil je lopen?

Bij een hoger risico hoort een hoger verwacht rendement. Wil je minder risico nemen dan zal het
rendement waarschijrijk ook lager uitvallen. De belangrijkste vraag die je jezelf moet stellen is:

g yySSNI tA3 Al Qa ylFIOKGa ¢l 11SNK WS Y2Si @22N] 2
rendement.

Word je nerveus van elke kleine schommeling op de markt of ben Eidbem erop te vertrouwen

dat het op de lange termijn wel goed komt? Het antwoord op deze vraag hangt samen met de tijd die
je tot je beschikking hebt om jouw doel te halen. Bij een korte looptijd is er minder tijd om te herstellen
van koersdalingen en kya minder risico nemen.

Laten we nu dieper ingaan op de vragen.

Hoeveel heb je nodig?

We zien steeds vaker dat mensen gg@mmsioenvoorzieningneer hebben bij een werkgever en dat

ze zelf pensioen moeten opbouwen. Dat is een belangrijke reden om te kiezen voor beleggen. Als je
pensioen moet opbouwen dan heb je meestal nog een lange looptijd voordat je het doel moet behalen
en kun je wat meer riso lopen.

Sommige mensen moeten een heel pensioenvermogen opbouwen, andere mensen willen met name
zorgen voor een aanvulling om wat eerder te kunnen stoppen met werken. Het bedrag dat hiervoor
nodig is kun je op de volgende manier berekenen.

Welk inkome heb je nu? Stel je hebt vandaag 40.000 euro inkomen. Tegen de tijd dat je met pensioen
gaat is de hypotheek afgelost en zijn de kinderen de deur uit. Daarom is op dat moment een lager
inkomen van 25.000 tot 30.000 euro voldoende. Vanaf de Aéaftijd ontvang je een basisinkomen

in de vorm van AOW. Heb je een partner dan krijgt hij/zij ook AOW. Daardoor heb je nog een bedrag
van tussen de 20.000 en de 30.000 euro nodig.

Als je met 65 wilt stoppen met werken en je wilt tot 85 inkomen hebben, dan hebgevaer 20x die
20.000 tot 25.000 euro nodig. Let op: tegen de tijd dat je met pensioen gaat, heb je meer nodig dan
vandaag omdat er sprake is van inflatie. Het minimum is 20x20 = 400.000 euro. Neem de inflatie mee
en een extra buffer. Dat brengt je op eearmogen van ca. 500.000 tot 600.000 euro. Dit bedrag heb

je nodig voor jouw pensioen.

Je kunt ook vermogen opbouwen om lgpotheekaf te lossen. De meeste mensen weten natuurlijk
wel hoe hoog hun hypotheek is. Los je al een stukje af door annuitdireaire aflossing dan hoef je

dat later niet meer te doen. Heb je een stuk aflossingsvrije hypotheek dan kun je eventueel een
beleggingsportefeuille opbouwen die kan voorzien in de aflossing van de hypotheek
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We hebben het al gehad ovextraatjes Misschen wil je een mooie reis maken wanneer je 25 jaar
getrouwd bent, misschien wil je sparen voor de studie van de kinderen, of ze helpen bij de aankoop
van een huis. Je moet zelf maar even bepalen hoeveel je daar dan voor nodig denkt te hebben.

Vermogensgrei is ook een doelDaar hangt niet echt een bedrag aan vast en is (net als bij de
extraatjes) flexibeler.

Wanneer heb je dat nodig?

Als je beleggingsdoel een vast moment heeft, dan heb je een duidelijke beleggingshorizon. Met name
voor je pensioen isat moment relatief vast. De meeste mensen denken eraan om tussen de 65 en 70
jaar te stoppen met werken. Ook de afloop van je hypotheek heeft een vaste datum. Eventueel kun je
kiezen om weer een nieuwe hypotheek af te sluiten, maar de huidige hypothegkdp@en bepaald
moment af. Hoe verder dat moment weg is hoe beter heEisn lange beleggingshorizon is goud
waard. Aan de ene kant voor het samengestelde rendement en aan de andere kant omdat het
vermogen dan langer de tijd heeft om te herstellen vaersdalingen.

Is het moment niet duidelijk, dan raden wij aan om de beste schatting te maken. Het is altijd beter om
een moment te kiezen en daar naartoe te werken. Wil je tegen die tijd schuiven met de einddatum,
dan is dat niet zo een probleem. Het edngrijker om een doel te hebben waarop je een plan kunnen
afstemmen.

Watkun je inleggeh

Wat je kunt inleggen is voor de meeste mensen een lastige vraag. Hieronder leggen we uit hoe je dit
vraagstuk stapsgewijs kunt benaderen.

Wat kun je inleggen is voor de meeste mensen die beginnen met beleggen een lastige vraag. Je kunt
het startbedrag o2 manieren vaststellen:

T TopDown
1 Bottom-Up
TopDown

Bij TopDown breng je eerst je hele vrij beschikbare vermogen in kaart. Vervolgens ga je kijken welke
buffer wil je aanhouden. Het is altijd verstandig om een buffer te hebben voor het geval de
wasmachne ermee stopt, je een nieuwe auto nodig hebt of een andere onverwachte, grotere uitgave.
Met een buffer hoef je daarvoor niet gelijk aan je beleggingen te komen.

Het vrij beschikbare vermogen minus die buffer kun je theoretisch beleggen.

BottomUp

Bijeen BottomUp benadering denk je eerst na over een bepaald bedrag dat je wil beleggen. Hoe hoog
het bedrag is zal athangen van je beschikbare ruimte maar ook van het doel dat je wil bereiken.
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Periodiek bijstorten

In alle gevallen adviseren wij om periodiek bij te storten als die mogelijkheid er is. Door periodiek
bijstorten groeit je vermogen al voordat je rendement mad&eriodiek bijstorten heeft verschillende
voordelen:

9 Stort je bijvoorbeeld 250 euro per maahij, dan merk je dat op maandelijkse basis nauwelijks
in je portemonnee. Jouw vermogen groeit echter min of meer ongemerkt.

1 We weten dat de beurzen schommelen. Bij periodiek bijstorten stap je op ieder moment in de
cyclus in. Stap je alleen eenmalig inndaun je toevallig het geluk hebben dat je op bodem
instapt, maar het kan ook net de top zijn. Door periodiek bij te storten haal je de pieken en
dalen eruit. Soms zal je op een hoger niveau bijstorten, maar je koopt ook op een lager niveau
bij. Daardoor kmt je rendement dichter bij het lange termijn gemiddelde rendement en
wordt je risico significant kleiner.

Voorbeeld:
Hierondertwee voorbeeldberekeninge
Portefeuille 1:

1 Eenmalige storting van 15.000 euro
1 Beleggen in 100% aandelen met een verwachtonendement van 7% per jaar
i Waardenaun &2 RIASNY ¢

Leeftijd stoppen 65 0% Sparen
Startvermogen 15.000 3% Defensief
Inflatie 2% 4% Neutraal

Storting per jaar £ - 5% Offensief
Storting per maand [E3 - 7% 100% aandelen

Leeftijd Vermogen  Storting Rendement Profiel

2023 45 €  15.000 7% 100% aandelen
2024 46 € 16.050 € - 7% 100% aandelen
2025 47 € 17174 € - 7% 100% aandelen
2026 48 € 18376 € - 7% 100% aandelen
2027 49 € 19.662 € - 7% 100% aandelen
2028 50 € 21.038 £ - 7% 100% aandelen
2029 51 € 22511 € - 7% 100% aandelen
2030 52 € 24.087 € - 7% 100% aandelen
2031 53 € 25773 € - 7% 100% aandelen
2032 54 £ 27577 £ - 7% 100% aandelen
2033 55 £ 29.507 € - 7% 100% aandelen

Portefeuille 2¢ zelfde risicoprofiel:

1 Eenmalige storting: 15.000 euro
1 Periodieke storting: 250 euro per maand
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9 Totale stortingin10jaae np ®nnn
T 2F1FNRS yl72808 2F | NY ¢

De periodieke storting van 250 euro is nauwelijks merkbaar, maar telt door de jaren heen flink op. Het
vermogen groeit veel sneller dan in de eerste portefeuille zonder periodieke bijstorting.

Leeftijd stoppen 65 0% Sparen
Startvermogen 15.000 3% Defensief
Inflatie 2% 4% Neutraal

Storting per jaar € 3.000 5% Offensief
Storting per maand [E3 250 7% 100% aandelen

Leeftijd Vermogen  Storting Rendement Profiel

2023 45 €  15.000 7% 100% aandelen
2024 46 £ 19.155 € 3.000 7% 100% aandelen
2025 47 £ 23.601 € 3.000 7% 100% aandelen
2026 48 £ 28.358 £ 3.000 7% 100% aandelen
2027 49 € 33.448 € 3.000 7% 100% aandelen
2028 50 € 38.894 € 3.000 7% 100% aandelen
2029 51 € 44,722 € 3.000 7% 100% aandelen
2030 52 € 50.957 € 3.000 7% 100% aandelen
2031 53 € 57.629 € 3.000 7% 100% aandelen
2032 54 £ 64.769 € 3.000 7% 100% aandelen
2033 55 £ 72407 € 3.000 7% 100% aandelen

In het eerste scenario verdubbelt de inleg bijna geduremde 2+ I NY @ty € wmp®nnn Yyl
tweede scenariowordt | YT ASyf A2l YSSNI Ay3asSt SARY € npodnnn Y
ook veel hoger. De totale vermogensgroeiwachted SRNJ | 3 € HT dnAT D

Beleggen in privé of in de BV?

+SNRSNI Ada KSi NBt{-SPEGgiacSyIbBEi e htes B\Heh fudja 4a& o6 2 S
beleggen of ga jeet privé geldbeleggen? Of een mix van beide?

In de BV wordt het rendement belast. In privé wordt het vermogen beddsthet geld ah de BV zit,
is het meestal voordeliger om het geld in de BV te beleggen.

Bij beleggemmet privé geldgaat het meestal over beleggen met vrij vermogen in badéh je een
aanzienlijk vermogen en beleg je met weinig risico en een laag verwacht rendedankun je
overwegerhet vermogen in een BV onder te brengen. Ben je van plan meer risico te nemen en streef
je naar een hoger verwacht rendement, dan kun je net zo goed of hmi®é een normale
beleggingsrekening openem®ouw je niet voldoende pensioeop, dan kun je kiezen voor box 1
banksparen, voor het opbouwen van aanvullend pensioen.

Box 1 heeft als voordeel dat je de ingelegde gelden in mindering kunt brengen op de
inkomstenbelasting en dat je over hetggouwde vermogen geen box 3 heffing hoteftbetalen. Als
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het vermogen gaat opnemen als pensioeninkomen, dan moet je wel inkomstenbelasting betalen.
Normaal gesproken betaal je tegen die tijd een lager belastingtarief.

NB: Wees er wel van bewust dat je gebonden bent aan strikte voorwaarden als je het geld op enig
moment op wil nemen! Zorg ervoor dat je daaraan voldoet, anders kun je tegen een fikse boete
oplopen. Als je niet precies weet wat je doet neem dan even comjaenet een financieel adviseur

om je daarbij te helpen.

Hoeveel risico wil je lopen?

Deze vraag kunnen we op twee manieren aanvliegen: hoeveel kisige lopen en hoeveel risiamil
je lopen.

Het risico dat j&kuntlopen, hang heel erg samen mete beleggingshorizoren de noodzaak van het
doel. Hoe meer tijd je hebt hoe meer risico je kunt lopen. We weten dat de beurs weer gaat
schommelen. De afgelopen jaren hebben we een financiéle crisis en de Cotorzeak gehad. Op
deze momenten is de beuhard onderuitgegaan. We hebben echter ook gezien dat naarmate de tijd
verstrijkt de beurs hersteld.

Als je een voldoende lange beleggingshorizon hebt dan kun je je risico permitteren. Het vermogen
heeft de tijd om te herstellen van zo een koersdaling.

Hoeveel risico je kunt lopen hangt ook af vanmmsodzaak van het doelAls je het vermogen echt
nodig hebt dan kun je wat minder risico lopen. Als je vermogen opbouwt voor de aankoop van een
boot is het niet per se noodzakelijk; als je dat doel dan nieltliwar geen man over boord.

Het risico dat jawilt lopenis veel meer eepersoonlijke keuze. In de praktijk stellen we dan vaak de
GNI 3AY gl yySSNIftA3T 2SS Qa ylFOKGa o+ 11SNK

Veel mensen met een groot vermogen kunnen zich veel risico permitteren. Maar die willen dat
helemaal niet. Ze hebben ervaren dat als de beurs sterk schomeeeltich daar erg vervelend bij
voelen. Het maakt niks uit voor hun dagelijkse levensstijl, maar toch voelt het slecht.

Hoeveel risico je wilt lopen is uiterst bepalend. Emoties kunnen het overnemen van de ratio op het
moment dat het misgaat op de beuiBat kan resulteren in beslissingen waar je later spijt van krijgt.

Als de beurs hard zakt en je gaat uit angst verkopen, dan neem je op dat moment verlies. Ondanks
een langere beleggingshorizon kan het vermogen vervolgens niet meer herstellen van dmpepgel
a0KIFRS® 581 S WwWF2dziQ 12YG KStFFa YFFENFE 4GS @I+
bedragen verliezen met beleggen.

{22NISYy NxaAaAd203

28 2yRSNBOKSARSY OSNBOKAftSYRS a22NIiSy NAaAO2Q4ad

1 Kredietrisico:
Je kunt beleggen in obligatiesetHkredietrisico is de kans dat die obligatie niet wordt
afbetaald omdat de uitlener van het geld failliet gaat. Bij de inschatting van het kredietrisico
kun je gebruik maken van de credit rating. Gespecialiseerde bureaus beoordelen de
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kredietwaardigheid B geven een oordeel dan loopt van zeer goed (AAA) tot slecht ( C).Is de
lening achtergesteld, dan zijn er andere geldverstrekkers eerst aan de beurt bij de
boedelverdeling.

1 Inflatierisico:
Elke dag wordt ons geld een beetje minder waard. Als de inflatieooggaat, dan wordt je
geld daarmee sneller minder waard. Een ander gevolg van stijgende inflatie is meestal dat de
rente ook stijgt. Als de rente stijgt dan is daalt de koers van obligaties tijdelijk.

1 Marktrisico:
Hierbij hebben we over het algemenergienent op de aandelenmarkten. Gaan de beurzen
omhoog of omlaag? Verder maken we nog onderscheid tussen ontwikkelde markten zoals de
Verenigde Staten, Europa, Japan en Australié en opkomende landen zoalsAratjrisa en
Zuidoost Azié. Meestal zit daarelveen verschil in. De ontwikkelde markten schommelen
minder sterk dan opkomende landen. Daar staat wel tegenover dat opkomende landen over
het algemeen harder groeien en dat het verwachte rendement daar hoger is.

9 Bedrijfsrisico:
Tot nu toe hadden het oveschommelingen over de hele markt. Gaan de bemomhoog of
omlaag, dan volgen de bedrijven in de regel deze trend. Maar er is ook bedrijfsspecifiek risico.
Tijdens de Coviditbraak gingen de beurzen allemaal omlaag. Echter waren er ook bedrijven
die hetjuist op dat moment goed gedaan hebben. Andersom kan het ook voorkomen dat de
hele markt stijgt en een bedrijf omlag gaat door een fraude schandaal.

De mate waarin de koers van een bedrijf rheeeegtmet de markt wordt aangegeven als

. Sh ¢ & vankeenh&lrijff.h&érldan 1, dan beweegt het bedrijf meer dan de markt.
Een Beta van 2 bijvoorbeeld betekent dat als de markt 1% omhoog gaat, het bedrijf 2%
omhoog gaat. Maar gaat de markt 6% omlaag, dan daalt het bedrijf met 12%.

Er zijn ook bedrijven et een Beta lager dan 1. Over het algemeen zijn dat minder risicovolle
bedrijven.

1 Liquiditeit:
Liguiditeit is de verhandelbaarheid van een aandeel. Deze is belangrijk op het moment dat je
wilt handelen. Op het moment dat er dan geen handel is moet je his@ccepteren dat je
een aantal procenten minder krijgt dan de reéle prijs. Dat is een risico waar je wel van tevoren
rekening mee moet houden.

Rendement/risico

Risico en rendement gaan hand in hand. Op het moment dat je bereid bent meer risico te nemen is er
het verwachte rendement ook hoger.
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In dit plaatje laten we het risico op de horizontale as zien en het rendement op de verticale as. Links
beneden zien weldigaties. Deze hebben een relatief laag risico, maar ook een relatief laag verwacht
rendement.

Schuiven we een beetje naar rechtsboven dan zien we vastgoed met een stuk hoger risico maar ook
een stuk hoger rendement.

Helemaal rechts bovenaan zien wanaelen met het hoogste risico maar ook met het hoogste
verwachte rendement. Bij obligaties weet je over het algemeen dat je een bepaalde rente krijgt en op
een einddatum je geld terugontvangt. Bij aandelen hangt je rendement af van de winst van hdt bedrij
Als het bedrijf meer winst maakt dan kun je extra dividend krijgen, maar in geval van verlies dan zul je
misschien zelfs moeten bijstorten. Dat risico is veel hoger dan op obligaties, daarom hoort er ook een
hoger verwacht rendement aan.

Rendement / Risico

Rendement

0 2 49 8% 10% 129 14% 169
Risico

Als we spreiding aanbrengen in de portefeuille kunnen we een portefeuille samenstellen met een
lager verwacht risico dan dat van 100% obligaties. Ook obligatiekoersen kunnen dalen: als de rente
stijgt, daalt de koers van de obligatie meestal. Maar in dez@ode doen aandelen het juist goed.

Door aandelen en vastgoed toe te voegen aan de portefeuille wordt het rendement verhoogt en het
risico een stuk verlaagt.

In dit voorbeeld met 90% obligaties en 10% aandelen is de rendement/risico beter dan met 100%
obligaties.

100% vastgoed heeft een risicograad van 12 en een te verwachten rendement van 6. Als we het
portefeuille spreiden en 8% obligaties en 48% aandelen eraan toevoegen, dan komen we op een
rendement van boven de 6,5% bij dezelfde risicograad.
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Breng het samen

Balans in het plaatje
Aandachtspunten:

9 Zorg dat je een redelijk rendement nastreeft
1 Neem eventueel wat langer de tijd en/of
9 Stort wat extra bij om een bepaalde eindwaarde te bereiken.

Als je voor gouden bergen gaaen investeert in dingenid te mooi zijn om waar te zijgloop je de
kans dat het misgaat. Het risico bestaat dat je in dat geval heel veel vermogen verliest en jouw
einddoel nooit haalt.

Voorbeeld:
Met een storting van 300.000 euro, en rendement van 5% en een looptijd vaalkyn je een
eindwaarde van bijna 800.000 euro bereiken.

Eindwaarde € 795.989
Storting € 300.000
Rendement 5%
Looptijd 20 jaar

Ben je hier nog niet helemaal mee tevreden, dan kun je dit basisplaatje finetunen door aan
verschillende knoppen te draaien.

Wil je bijvoorbeeld minder risico lopen dan haal je ook minder rendement. Dat kun je vervolgens
opvangen door de looptijd te vemgen.
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Rendement Looptijd

Wil je toch wat eerder met pensioen, dan wordt de looptijd korter. Dat kun je uitbalanceren door er
meer bij te storten.

Storten Looptijd

Door aan verschillende knoppen te draaien kun je het plaatje bijstellen, zodat het helemaal aansluit
aan jouw doelen en plaram.

Voorbeelden en praktijkopdracht

Klik hier voor voorbeelden en de praktijkopdracht van stap 1!
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STAP 2HOE KIES JE DE BESTE BELEGGINGSSTRATEGIE?

Als je begint met beleggen kun je kiezen uit verschillende stratediedtap 2 leer je hoe je een keuze
kunt maken die bij jou en jouw doel past

Wat past bij je?

leder mens is anders. Jij bent degene giat investeren om zo meer rendement te behalen. Het is
belangrijk om je beleggingsstrategie aan te laten sluiten op jouw wensen.

Bij beleggen is het super belangrijk dat je gedisciplineerd de strategie blijft uitvoeren die je gekozen
hebt. Als je gaat swdhen tussen strategieén is de kans groot dat je net op het moment dat de markt
sterk is gedaald verkoopt, terwijl de markt aan de vooravond staat van een stuk herstel. Het kan ook
andersom zijn: de markt doet het heel goed en op het moment dat jij instagginnen de koersen

met dalen.

Om succesvol te zijn met beleggen en om echte vermogensgroei te halen is het belangrijk om een
strategie te kiezen die bij jouw persoonskenmerken past. Dat verhoogt de kans dat je deze
gedisciplineerd uit blijft voeren emouw je waarschijnlijk meer vermogen op.

Overwegingen bij strategiekeuze

Tijdsbesteding
Risicohouding

Gemak
Inzicht
Discipline
Kennis(tekort)
Uitdaging

1 Tijdsbesteding
Sommige mensen willen weinig met hun beleggingen bezig zijn. Ze willen hooguit een keer
per kwartaal een kwartiertje besteden aan hun beleggingen. Andere mensen vinden het leuk
om er dagelijks een uur mee bezig te zijn. Afhankelijk van de strategieldesieheb je
meer of minder tijd aan je beleggingen te besteden.

1 Gemak

Er zijn beleggers die ervokiezen alles uit te besteden, terwijl anderen juist zelf de touwtjes
in handen willen houden en met alle tools zelf aan de slag gaan.
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1 Discpline
Zoalsgezegd is discipline een van de meest belangrijke succesfactoren bij beleggen. Zorg
ervoor dat je jouw strategie gedisciplineerd uit kunt voeren. Denk erover na of je dat zelf
gaat lukken. Wees eerlijk tegenover jezelf. Als je weet dat je de disciplinemieint
brengen, zoek dan een partij die een deel van het werk voor je uitvoert.

9 Uitdaging
9NJ T A2y YSyaSy RAS KSG FAaAay GAYRSYy 2Y @22NJIf
investeren het liefst in bedrijven die elke dag sterk schommelen in hoopijdd¢ goede
bedrijven hebben gekozen, die in dat geval sterk stijgen. In Nederland is een bank die
FROSNISSNIL YSiG RS atz23ry daLy YA_2y K2o00eQa 1 2
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strategieén kun je succes halen, maar weet wat bij jou past!

1 Kennis(tekort)
Hoeveel kennis heb je? Ben je bereid die kennis op te doen? Beleggen hoeft niet moeilijk te
zijn. Maar je moet wel weten wat je doet om het risico te beheer$®get je alles, of moet
je nog meer informatie hebben? Ook hier geldt weer dat je sommige beleggingsstrategieén
al kunt uitvoeren met weinig kennis en dat voor andere aanzienlijk meer kennis nodig is.

1 Inzicht
Hetzelfde geldt voor inzicht. Bijvoorbeeldde economische variabelen. Als er economische
groei is, wat doet dat met de beurs en met de rente?

Inzicht gaat ook over jouw persoonskenmerken. Hoeveel risico ben je bereid te accepteren?
Wanneer lig je wakker? Ga je niet door emotie overmand wordetieeverkeerder keuzes
maken?

1 Risicohouding
Ga beleggen met een strategiée past bij jouw risicohouding. Wil je niet veel risico lopen,
dan is het erg belangrijk om goed te spreiden en om maar een deel van je totale vermogen
in aandelen te beleggen.

Waa je verder over na moet denken is of je op de korte of lange termijn wil acteren. Bij de korte

termijn past een handelgedreven methodiek (speculeren). Een korte termijn strategie kost elke dag

veel tijd. Ook maak je veel meer kosten omdat je vaak handeltgaat daarbij om transactiekosten

Sy 0AR 2FFSNJ AaLINBIFR O0KASNI 12YSy 6S € 3GSNJ 2L SN
AY RS 2LJiStazy YI1Sy @SSt 1tSAyS NrRaraOz2Qa (20K S

Bij de lange termijn analyseer je de bedrijven waarinyesteert op verschillende factoren zoals goed
management, een onderscheidend product en sterke concurrentiepositie, duurzaamheid,
INRPSAlFYyaSys SGOd Ly 12Qy O6SRNAR2TF {dzy 2S5 @22N] R
in het begin arbeidatensief. Je doet je research en denkt goed na over de bedrijven waarin je wil
beleggen. Maar als je eenmaal gekocht hebt en erin blijft zitten, dan maak je veel minder kosten en

het risico is beter beheersbaar. Schommelingen op de beurs worden op detlEmgjn opgevangen

omdat je investeringen de tijd hebben om te t herstellen van koersdalingen. Deze vorm van beleggen

is gebaseerd op economische fundamenten en laat incidentele gebeurtenissen links liggen.
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Beleggigsanalyse op hoofdlijnen

Bij een beleggingsanalyse berekenen we de waarde van een bepaalde investering. De waarde van een
bedrijf of van een investering is terug te brengen tot cientante waarde van de toekomstige
kasstromen Anders gezegd: uit een investering komen gelden. [@eagen we terug naar de
waarde per vandaag.

Hoe werkt dat dan?

Factor 5% Contant
gemaakt

2023 10.000 1,0500 9.523,81
2024 12.000 1,1025 10.884,35
2025 14.000 1,1576 12.093,73
2026 17.000 1,2155 13.985,94
2027 120.000 1,2763 94.023,14
Totaal 173.000 140.510,97

In dit voorbeeld zien we een investering met een kasstroom. Tussen 2022 en 2026 komt er in totaal
173.000 euro uit deze investering voor de belegger.

Maar de kasstroom van 10.000 euroja&ar 1 is vandaag dichter bij de waarde dan de kasstroom in
het volgende jaar. We rekenen deze terug met een discattor, die afhangt van de risicograad.

In dit voorbeeld rekenen we met 5%.

De 10.000 euro in het eerste jaar delen we door 1,05. Deftgen contante waarde van 9.523 euro.
In het tweede jaar delen we de kasstroom die is gegroeid naar 12.000 euro door 1,1025 (2 * 1,05). De
contante waarde is ca. 10.900 euro.

Zo gaat de berekening door. De contante waarde van deze investering konkdzij efgerond op
140.511 euro.

Totaal 173.000 140.510,97

Meer groei = hogere waarde

Factor 5% e
gemaakt

2023 10.000 1,0500 9.523,81
2024 14.000 1,1025 12.698,41
2025 18.000 1,1576 15.549,08
2026 22.000 1,2165 18.099,45
2027 125.000 1,2763 97.940,77
Totaal 189.000 153.811,52
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Stel dat het bedrijf harder groeit. Dit is in het tweede voorbeeld uitgewerkt. De kasstroom groeit
sneller en het totaal van de kasstromen komt hoger uit op 189.000 euro.

De sterkere groei resulteert in een hogere totadsgtroom. Als we tegen dezelfde factor disconteren
dan stijgt de contante waarde van de kasstromen en zo de waarde van het bedrijf.

Wat moet je hiervan onthouden?

Bij groeibedrijven zijn we bereid om een hogere prijs te betalen.

Totaal 173.000 140.510,97 ’

Meer risico -> lagere waarde

Factor 7% SEETL:
gemaakt

2023 10.000 1,0700 9.345,79
2024 12.000 1,1449 10.481,26
2025 14.000 1,2250 11.428,17
2026 17.000 1,3108 12.969,22
2027 120.000 1,4026 85.558,34
Totaal 173.000 129.782,79

Een ander onderekl in de berekening is de factor waarmee we disconteren. Deze hangt af van de
risicograad.

In het eerste voorbeeld rekenen we met 5%. Stel dat het bedrijf een hoger risico heeft, dan willen we
een hoger rendement. Daarom verdisconteren we tegen een hogere factor.

In dit voorbeeld hebben we met 7% gerekend. De eerste 10.000 euro delen we Gdamigat geeft
een contante waarde van 9.345 euro. De tweede kasstromen delen we door 1,1449 (2* =1,07)
enzovoort.

Waar we in het eerste voorbeeld uitkomen op 140.511 euro, komen we hier op ca. 130.000 euro.

Wat moet je hiervan onthouden?

Als hetrisico hoger wordt, daalt de waarde van het bedrijf.

Dit zijn natuurlijk heel eenvoudige berekeningen. We hebben gekeken naar de kasstroom, groei en
het risico. In de praktijk worden deze factoren gedetailleerd uitgewerkt. Voor sommige grote
bedrijven worden bijvoorbeeld verschillende groeipercentages verwacht voor afdelingen van het
bedrijf. Bijvoorbeeld Shell zal wellicht krimpen in de fossiele brandstoffen, maar kan sterk groeien in
duurzame energie.
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Grote bedrijven zijn heel complex. Dat maakt hregewikkeld om alle inschattingen goed te maken.
Gelukkig kunnen beleggers vertrouwen op analisten die bedrijven in de gaten houden en inschattingen
maken o.b.v. de parameters die we net hebben benoemd.

Analisten worden op hun beurt weer geholpen door wBwachtingen van het management. Het
laatste is misschien nog belangrijker. Het management spreekt een verwachting uit over het
aankomend kwartaal: procent winstgroei, omzetgroei, projecten voor kostenbesparing etc. De
verwachtingen van het management valen doorgerekend in de prijs van een aandeel.

De markt reageert vooral op afwijkingen van deze verwachtingen. Als de bedrijfscijfers bekend
gemaakt worden, worden ze afgezet tegen de verwachtingen. Zijn de cijfers beter dan de
verwachtingen, dan stijgt deoers vaak. Blijven de cijfers achter de verwachtingen zie je vaak dat de
koers daalt.

leder belegger maakt zijn eigen inschatting van de variabelen en daarmee van de bedrijfswaarde. Dat
maakt dat er continu transacties gemaakt worden. De ene belegiat sle groei misschien lager in

en denk dat een bepaald aandeel nu te duur is. Dezagbeleverkoopt. Tegelijkertijd vindt een andere
belegger het risico lager en de waarde hoger. Deze belegger wil het aandeel kopen. In sommige
bedrijven zie je daardooiégnduizenden, misschien zelfs honderdduizenden transacties per dag.

Samengevat betekent dat:
Ingeschatte waarde > beurskoekskopen
Ingeschatte waarde < beurskoeksverkopen

Bedrijf groeit,
markt is

optimistisch Aankondiging
\ ” slecht nieuws

Aandelenkoers

Defensieve
waardebelegger

i
2
\ %
\.‘6 N
\ verkoopt hier

§

V)
xS

)

v

Defensieve _— /

waardebelegger Mér\gtg‘jﬂ%ﬁ\sme
koopt hier T

Nerveuze belegger
verkoopt hier

De bedrijffswinsten zijn niet stabiel. Bij voorkeur gaan ze in een stijggnadenhoog, maar ze kunnen

ook schommelen van het ene op het andere jaar. De grafiek laat zien dat de aandelenkoers (oftewel
de beleggers) een stuk voorlopen op de beweging van de winsten én dat de beweging van de koersen
een uitvergrote weergave is vale wijzigingen in de winst.

Als het management aangeeft dat het iets minder gaat worden, zien we dat pas later terug in de
bedrijfscijfers. Echter reageren de aandeelhouders opatgkondigingen niet op het daadwerkelijke
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optredenvande gebeurtenis. Daheeft als gevolg dat de koers veel meer zakt dan de winst op dat
moment.

Demarkt loopt een stuk vooruit en reageereestalagressievedande feitelijke gebeurtenissen

Factoren

Factoren zijn de kenmerken van bedrijven waarvan wetenschappelijk is aangetoond dat deze leiden
tot een betere rendement/risico verhouding. De rendement/risico verhouding van een
aandelenstrategie vergelijken we met de brede index, de MSCI World indexnaedije van ruim

1.600 grootste wereldwijde bedrijven.

In deze afbeelding een overzicht van het rendement (in US dollars) en de risicograad van
verschillende factoren ten opzichte van de MSCI wereld index over de periode20945

Rendement/risico factoren (1975-2014, Bron: MSCI, Foundations of Factors)
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Waardebeleggen

Paraneters:

1 Koers/boekwaarde (P/B)
De boekwaarde is de waarde waarop assets op de balans in de jaarstukken zijn opgenomen.
Als de prijs/boekwaarde relatief laag is, dan krijg je veel waarde voor je geld en noemen we
het aandeel goedkoop gewaardeerd.
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1 Koers/wnst (K/W, P/E)
De koers ten opzichte van de winst die een bedrijf jaarlijks maakt.

1 Koers/cashflow (P/CF)
De verhouding tussen de koers en de cashflow van een aandeetdeel van d€/CHs dat
deze minder wordt beinvioed door boekhoudkundige keuat bv. Hoe omgegaan wordt
met ontwikkelingskostenworden die in een keer uit de winst gehaald of geactiveerd en
afgeschreven.

1 EBIT/Enterprise value
Earnings before interest and taxes ten opzichte van de Enterprise value.

1 Reversal
Onderzoekers hebben agatoond dat wanneer een bedrijf dat 3 jaar lang slechter
presteert dan de markt, er meer kans is op een bovengemiddeld herstel. We noemen dat
een reversapatroon. Het bedrijf is na de periode van achterblijvende rendementen
ondergewaardeerd en loopt dienderwaardering vervolgens in. Daardoor kun je een hoger
rendement maken.

Een van de bekendste
waardebeleggers is
Warren Buffet

3 most important
words in investing...

Met deze uitspraak bedoelt Warren Buffet dat het verstandig is om aandelen te kopen tegen een
koers, die lager is dan de intrinsieke waarde. Op die manier heb je een veiligheidsmarge gecreéerd
mocht het bedrijf op korte termijn teleurstellen. De waarde Vet bedrijf zal daardoor dalen, maar

jij hebt een veiligheidsmarge omdat je goedkoper hebt gekocht.

Een paar voorbeelden van waarbledrijven zijn Intel, Siemens, Novartis, Toyota, AT&T en Ahold
Delhaize.

Groeibeleggen

Bij groeibeleggen beleg je iradelen van sterk groeiende bedrijven. Bij groeiaandelen stijgen de
inkomsten en winsten relatief snel. Beleggers zijn vaak bereid om meer te betalen voor deze aandelen
omdat ze optimistisch zijn over de toekomst van de betreffende bedrijven.

Parameters:

1 Winstgroei
1 Omzetgroei
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The trick is not to learn to
trust your gul feelings, but
Een van deneest rather to discipline yourself

to ignore them. Stand by

be ken de g roe | be Iegg ers your stocks as long as the
iS Peter Lyn Ch fundamental story of the

company hasn’t changed.

Peter Lynch doelt hiermee op de menselijke valkuil om te snel winst te nemen. Veel beleggers
verkopen hun aandelen na een bepaald percentage rendement. Ze zijnobarmte winst weer te
verliezen. Peter Lynch geeft aan dat je gewoon kunt blijven zitten in een bedrijf als er niets verandert
in de economische fundamenten van dat bedrijf. Door de waardeontwikkeling kun je mooie
rendementen maken.

In het uiterste voorbeel hebben we dit gezien met Amazon en Apple en andere gredtedtijven.
Voorbeelden van groeibedrijven zijn ASML, Amazon, S&P Global, Adyen, Adobe en Tencent.
Kenmerken van groeibedrijven:

1 Snelle organische groei die niet gebaseerd isvgrnames

1 Genereren veel cash

1 Winstgevender dan gemiddeld, ondanks hoge R&D investeringen
| SYRNA] . Sa8aSYOAYRSNI KSSTiG Ay TAc2y aiGdRRAS a52
de waardecreatie in de markt bij maar 4% van de bedrijven vandéaamt. Deze bedrijven zijn
groeibedrijven.

Als we zien dat het positief rendement bij zo een kleine groep van bedrijven vakdad dan is het
natuurlijk heel interessant om in deze bedrijven te investeren. Tegelijk betekent het ook dat als deze
bedrijvenniet in jouw portefeuille zitten de kans heel groot is dat je achterblijft bij een index of
indexfonds.

Momentum

Momentum-beleggen is een handelsstrategie voor het kopen van aandelen of andere effecten op
basis van de koerstrend. De kans is bovengemiddeld dat de koers van aandelen met een hoog
rendement in de afgelopen drie tot twaalf maanden nog een tijdje dootstiigtzelfde geldt voor
dalende koersen van aandelen met een slecht rendement in dezelfde periode.

Parameters:

I 3-maands rendement

I 6-maands rendement

1 12-maands rendement

1 Koerst.o.v. 20@laags gemiddelde
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When stock prices are rising, it's
called "momentum investing"; when
they are falling, it's called "panic."

AZQUOTES

Een nadeel van momentwimeleggen is dat de markt kan draaien. Tijdens de financiéle crisis van 2008
en de leegloop van de internetbubbel in 2000 waren bedrijven die het jarenlang heel goed gedaan
hebben op dat moment precies de bedrijven die het hardstesnidgingen. Ben je met momentum
beleggen oververtegenwoordigd in deze aandelen, dan loop je een groot risico.

The dumbest reason in the world to
buy a stock is because it's going up.

ar".?‘zrn Bm’/.‘”

AZQUOTES

Een aandeel kopen puur omdat het omhoog gaat, is dan ook een slechte strategie. Het is belangrijk
om eerst te kijken naar de ecomische fundamentals van een bedrijf: wat zijn de vooruitzichten, is
het management vertrouwenswaardig en hoe zit het met de schulden? Als al deze factoren kloppen,
dan is het vervolgens handig om het aandeel te kopen op het moment dat het aandeel omhboggaa
en een positief momentum heeft.
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In deze grafiek is de outperformance van factoren weergegeven ten opzichte van de brede
marktindex, de MSCI Wereld index met de ruim 1600 grootste beursgenoteerde bedrijven ter wereld.
De genoemde factoren presteren tgnge termijn allemaal beter dan de MSCI wereld index.

De momenturafactor is aangegeven met de groene lijn. Momentum haalt op de lange termijn het
hoogste rendement van alle factoren. Tegelijk is te zien dat momentum het tijdens of net na een
omslagpuntheel lastig heeft. Een momentutrelegger moet daarom erop voorbereid zijn op tijdelijk
tegenslag. Op deze momenten loont het om discipline te houden en de gekozen strategie te blijven
volgen om weer te profiteren van het herstel.

Kwaliteit/Quality

Quality-beleggen is beleggen in aandelen van bedrijven met een hoge winstmarge, stabiele, groeiende
winst en lage schulden.

Deze bedrijven hebben vaak een sterk merk en een unieke toegevoegde waarde waardoor ze hogere
winstmarges kunnen realiseren dan dencurrentie.

Parameters:

1 Return on equity

9 Schuld t.0.v. eigen vermogen

9 Variatie in de winst

9 Economic moat, concurrentievoordeel
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“It’s far better to buy

a wonderful company
at a fair price than a
fair company at a
wonderful price.”

Kwaliteitsaandelen hebben een unieke positie, een sterk merk en een groot concurrentievoordeel
waardoor ze intaat zijn een hoge winstmarge te halen. Klanten zijn trouw aan het bedrijf waardoor
de variatie in winst relatief laag is. Beleggers zijn blij met voorspelbaarheid omdat dat een lager risico
betekent. Ze zijn daarom bereid om een hogere waardering te detabor kwaliteitsaandelen.

Voorbeelden zijn o.a. Apple, Microsoft, Nestlé, Nike.

Dividend

Dividendbeleggen legt de nadruk op het dividend. Dividend is het geld dat bedrijven uitkeren aan de
aandeelhouders.

Idealiter keert het bedrijf een deel van de winst uit als dividend en wordt het restant geinvesteerd in
toekomstige groei.

Parameters:

9 Divdendrendement

1 Payout ratio (% van de winst dat wordt uitgekeerd als dividend)
Is de payout te hoog, dan teert het bedrijf in op de reserves

9 Dividend groei

Het grootste risico van deze strategie is een dividendverlaging. Een voorbeeld:

Shell verlaas‘gt”dividend
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Shell was jarenteg een weduwen en wezenfonds, een hoeksteen van de portefeuille. Shell keerde
altijd netjes zijn dividend uit. Tijdens de Corona uitbraak gingen we minder reizen en was er minder
behoefte aan olie. De winst ging omlaag en Shell zag zich genoodzaakt dividextd aan te passen.

De koerst stond al onder druk, maar de dividendverlaging veroorzaakte nog een extra daling omdat
dividendbeleggers op dat moment afscheid namen van het aandeel.

Om dit risico te voorkomen kun je beter kiezen voor aandelen metgeeeiend dividend. Bedrijven
die jarenlang een groeiend dividend hebben en waarbij de payout ratio nooit in de buurt van de 100%
12Y0Z y2SYSy 6S G45AOARSYR ! N AadG2O0ONI aé o
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Johnson en H&M.

Minimum/low volatility

Laag volatility beleggen is gebaseerd op de anomalie dat aandelen met een lager risico vaak een hoger
risico-gecorrigeerd rendement opleveren dan aandelen met een hoog risico.

Parameters:

1 Standaarddeviatie

1 Faillissementsrisico

1 Beta (verhouding waarin eeaandeel beweegt ten opzichte van de markt)
Gaat de markt met 1% omhoog en het aandeel stijgt ook met 1%, dan is de Beta 1. Gaat de
markt met 1% omlaag en het aandeel met 2%, dan beweegt het aandeel 2x zo hard. Dan is
de Beta 2.

De anomalie van laagsicobeleggen:

In ons menselijk systeem zit de drang om de hoofdprijs te willen winnen. Het systeem van loterijen is
hierop gebaseerd. De kans dat we een grote prijs winnen is heel klein en per saldo verliezen we geld
door deel te nemen aan een loterij. Maarny@ege het grote bedrag van de hoofdprijs zijn we toch
bereid om een lot te kopen, terwijl de kans om te winnen minimaal is.

Met aandelen werkt het op een soortgelijke manier. Bedrijven met grote koersschommelingen, kun
fors stijgen als het goed gaat. Daardoor zijn we bereid om een voor deze aandelen een hogere prijs te
betalen. Hebben we te veel betaald, dan valt het rendensatiteraf gezien tegen.

51 NIS3ISy20SNJ adlly 0SRNA2GSY RAS 4SS R22NHII ya

waardoor ze goedkoper zijn dan gemiddeld. Het rendement zal uiteindelijk beter zijn dan we o.b.v. de
risicograad hadden verwacht. Dademen we de anomalie van lasigicobeleggen.

Stabiele bedrijven met een lager risico zijn vooral in volwassen sectoren te vinden, zoals telecom en
de farmaceutische sector. Voorbeelden zijn o.a. Deutsche Telekom, Microsoft, Novo Nordisk,
Accenture en Uitever.
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Welke factoren werken het beste?

Onderstaand overzicht ladet rendement van déelangrijkstefactorenzien perdecennum. Hierbij

valt op dat geen van de factoren consequent het beste prest&erker nog als je de positie van low

volatility volgt dan is die soms de beste en daarna weer de slechtste. Datzelfde geldt voodatalue
G§dzaaSy wmonn Sy wmddpn oAa RS 12LX 2LISNE K22NI X YI I
presteert.

1930s 1940s 1950s 1960s 1970s 1980s 1990s 2000s 2010s
Value Momentum Small Caps Value Momentum Small Caps Momentum
18.4% 19.7% 9.2% 7.2% 13.2% 5.3% 12.9%
Momentum Small Caps Vvalue High Dividend High Dividend
4.2% 15.7% 18.8% 4.7% 4.5%

Small Caps |High Dividend| Small Caps Momentum | Momentum | High Dividend Value S&P 500
4.2% 14.8% 16.4% 9.0% 4.7% b 4.1% 11.5%

S&P 500 Momentum S&P 500 | High Dividend| Small Caps Momentum High Dividend
High Dividend S&P 500 S&P 500 Small Caps Small Caps Momentum Small Caps
0.2% 13.0% 6.8% 8.1% 8.5% 2.4% 11.1%
Value High Dividend S&P 500 S&P 500 High Dividend S&P 500 value

Dat betekent dat ook bij factorespreidenhet risico kan beheersenSpreiden leidt tot een betere
rendement/risico verhouding.

Dit overzicht geeft de frequentie aan waarbij een bepaalde factor beter presteert dan de MSCI World
Index:

In 72% van de gevallen presteert een mix over egamis periode bter dan de MSCI World Index.
Vanaf 10 jaar looptijd is er geen enkele periode waarin MSCI World beter presteert dan de mix van
factoren.De individuele factoren blijven veel vaker achter bij de benchmark.

De conclusie is dat spreiding over verschilleratgdren zorgt dat het risico achter te blijven bij de
benchmark minimaal wordt.
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Individuele aandelen zijn het meest overzichtelijk. Bij de benoeming van de diverse factoren hebben
we allerlei individuele aandelen benoemd die aan de karakteristi@k&oen.

Verschillende aanbieders (bv. Ishares of Vanguard) hebben een indexfonds of ETF samengesteld met
aandelen die aan de karakteristieken van een bepaalde factor voldoen.

Diverse aanbieders van beleggingsfondsen combineren verschifiectdeen. Dat geeft in theorie de
beste keuze, omdat een gespreid mandje van verschillende factoren de beste rendement/risico
verhouding heeft. Houd wel in de gaten dat bij actieve beleggingsfondsen de kosten niet te hoog
worden!

Voorbeelden en praktijkogiracht

Klik hier voowoorbeelden erde praktijkopdracht van stap 2!
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STAP 8 DUURZAAMHEID INTEGREREN IN DE BELEGGINGSSTRATEGIE

In deel 1 van zijn we al uitgebreid ingegaandepdefinitie en historie van duurzaam beleggemet-
en regelgeving, voeen nadelen eme verschillendenogelijkheden. Nirengen we de theorie in de
praktijk.

Onderscheid ES@veau en ES@&omentum

Allereerst is het belangrijk om onderscheitt maken tussen ES@iveau (de actuele
duurzaamheidsscorgan een onderneming), en E&tmentum (e verbetering van de ES&core).
Een positief ES@omentumbetekent datde ES&core vareen organisatiererbeterd is gedurende
een jaar.Bij een negatief ES@omentum is de ES&core verslechterd, het bedrijf is dusinder
duurzaam geworden.

Het ES@iveau en het ES@omentum zijn beide belangrijk voor de duurzaamheidsanalyse
kunnen opdenduur tot een beter rendement leideMoor beleggers is een positief E@Gmentum
uiterst interessant omdat bedrijven die verduurzamen over het algemeen beter presteren dan de
markt. Bedrijven met een lage ESGre hebbewaak een lagere koers/winst verhoudiyordt een
bedrijf duurzamer dan stijgt de k/iw verhoudirayer het algemeenBeleggers profitem van die
stijging in de waarderindoor een bovengemiddeld rendement

De vraag is natuurlijkioe weten we welke bedrijven op het gebied van duurzaamheid beter worden?
Bijvoorbeeld doote kijkenwelke scoresluurzamerzijn geworden in het afgelopgaar. Omdat het
verduurzamingstraject over het algemeen langdurig is, zal het ESG momentum in de aankomende
jaren ook positief zijn. &ichten overduurzamestrategiewijzigingen of het aantreden van een nieuw
managemenkan een aanwijzing zijn dat het EB8eid van een bdrijf wordt geintensiveerd

Onderstaande grafiek laat zien dat zowel de hoogte van desE&® aldet ES@nomentum opden
duur tot beter rendementeidt:

30
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£ Average benchmark score 5.8 5.7
g 10 Average portfolio score 9.8 7.4
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Tilt-strategie (blauw): Hoogte van ESG sdofdomentumstrategie (geel): Verbetering ESGore
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ESG gebruiken om bedrijven te vinden met minder risico

Het ESG@aamwerk is van oudsher een risiciamwerk. Een deel van de&SGarameters zijn bedoeld

om een duurzaamheidsrisico in te schattéiit onderzoek blijkt dat bedrijven met een goede ESG
score minder variatie hebben in de winst per aandekeigere schommeling in de bedrijfswinst wordt
door beleggers gezien als een risibaardoor zijn de koersschommelingldeinervan bedrijvermet

een stabiele winstDoor deze bedrijven op te nemen in de beleggingsportefeuille wordt het risico
lager.

ESG ratings en volatiliteit van toekomstige winsten

0%

-
wu
ES

H
$

Gemiddelde verandering in EPS
Volatiliteit van de komende 3 jaar

Aandelen met Aandelen met 2e Aandelen met 3e  Aandelen met
top-kwartiel ESG kwartiel ESG kwartiel ESG laagste kwartiel
rating rating rating ESG rating

ESG gebruiken voor gewicht in de portefeuille

Een belegginganiversum (bv. de AEX¢&taat uit een aantal bedrijven. leder van deze bedrijven heeft

een bepaald gewicht. Scoort een bedrijf slecht op ESG, kan het gewicht verlaagd of zelfs helemaal op
nul gebracht wordenin dat laatste geval wordt een bedrijf effectief uitgeslot@edrijven met een

goede ESGcore kunnen tegelijkertijd meer gewicht krijgen. Vanzelfsprekend blijft het geheel op
100%.

AUTOMATISCHE UITSLUITINGEN

» Kritiek lage ESG score
» Kritiek lage score bij twee ESG sub-factoren GEDEELTELLJK VOLLEDIG GESLAAGD

» Ernstige of serieuze schandalen GESLAAGD

> Matige ESG score > Hoge ESG score
“WORST-IN-CLASS” UITSLUITINGEN > Geen schandalen > Geen schandalen

> Onderste kwartiel in alle ESG sub-factoren

Wegingsfactoren gedwongen tot 0 Weging naar beneden Weging naar boven
bijgesteld bijgesteld bijgesteld

0 ESG SCORE 10

bron: PRI
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ESG en rendement/risico vooruitzichten combineren

Nog een stap verder gaat het combineren van rendement/risico vooruitzichten met ESG
vooruitzichten. Zo kan een fundamentele, technische of kwantitatieve analyse gecombineerd worden
met de ESGscore en het ES@omentum

Hieronder een voorbeeld van Sustdyiecs en  Morningstar.  Hierbij  worden
rendementsvooruitzichten gebaseerd op de Economic Moaen maatstaf voor het
concurrentievoordeel van een bedrijfipe Moatscore wordtgecombineerd met het ES@Bicoen
vervolgens wordt per categorie het rendemergdordeeld

. SRNA2@SY YSiG SSy aoARS SO2y2YAO Y24 NIGAy3E
daardoor een hoge winstmarge halen. Er is een positief verband tussen het aandelenrendement, de
concurrentiepositie en de winstmarges. In de perio@632017¢ 30-6-2020 hebben bedrijvemet

een Wide moat een gemideld rendement behaald van 11,0% vergeleken met 2,8% voor het hele
universum. Bedrijven die een Wide moat combineren men laag ESfsico hebben zelfsl5,8%
rendement gemaakt.

Bij bedrijven zonder concurrentievoordeéharrow moat)gecombineerdnet een hoog ES@sico was
in dezelfde periode het rendemeni%. Een groot versclkr jaar.

Figure 6: Annualized (3YR) Returns by ESG and Economic Moat Rating*

ESG Risk Category Economic Moat Rating Overall

| None | Narrow | Wide |
Neqligible/Low 1.5% 4.9% 15.8% 5.6%
Medium -0.6% 4.0% 8.4% 3.3%
High/Severe -7.0% 4.5% 8.5% -1.8%
Overall -2.3% 4.4% 11.0% 2.8%

* Returns calculated from 30 June 2017 to market close on 30 June 2020
Source: Sustainalytics, Morningstar?

Eerder hadden we het al over het ESG Momentum. In hetzelfde onderzoek werd ook het ESG
momentum gecombineerd met dentwikkeling van de Economic Moat Rating. In de grafiek hieronder

is te zien date positieve ontwikkeling op beide viakkpasitief doorwekenop het rendement van

een belegging-Het gemiddelde rendement van alle bedrijven in de populatie was 9,9%. Bedrijven die
van no moat naar narrow moat gingen rendeerden 17,3%. Bedrijven die hun Narrow moat
verbeterden naar Wide moat behaalden 20,3% remdat. Combineerden bedrijven de moat
verbetering met een verbetering duurzaamheid dan was het rendement nog ho@,7% 26,1%.
Overigens was ook het rendement van bedrijvensiabiel bleven in het kwadrant Wide medaag

ESG risb met 19% bijnadt dubbele dan het gemiddelde rendement.
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Negl»gﬁelLow ESGRisk  Medium ESG Risk High/Severe ESG Risk

* Base Currency Average Annual Total Returns — 1 Jan 2015 to 31 Dec 2020
Source: Sustainalytics, Morningstar

Interpretatieverschillen ESéata

In deel 1 zijn we al ingegaan op B&@Eatabronnen Sustainalytics, S&P Global, Refinitiv) en het
verschil tussen de sco®y/stemen. Maar er kunnen ook interpretatieverschilleitten tussen de
aanbiedersBij een opvallend verschil tussen de systemen loont het om zorgvuldig naar de oorzaak te
kijken om niets over het hoofd te zien. Hieronder een voorbeeld van Walt Disney:

Full time employees: 171,600

ESG Risk Rating [ coveretensive |@  Ranking

LOW Indu.stry Group (1st = lowest risk)
. Media 80 outof 298
. Risk

Universe

Negligible Low Global Universe 1419 outof 15613
0-10 10-20 20-30 30-40 40+

Last Update: Nov 22, 2022 @)
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The Walt Disney Company

TICKER: DIS Industry: PUB Media, Movies & Entertainment  Country: United States of America

ESG Score 111 Thewalt Disney Co. ||| Industry Best Industry Mean Score History
Environmental Y/Y Change: 13
1 60
The Walt Disney Co. 57 | Industry Mean 16 | Industry Best 88 ‘0 T
Social 20 3 »
! o
The Walt Disney Co. 32 | Industry Mean 13 | Industry Best 89 2018 2019 2020 2021 2022

Governance & Economic

The Walt Disney Co. 47 | Industry Mean 24 | Industry Best 81

Last Updated: September 23, 2022. Updated annually or in response to major developments.

Data Availability: = Very High

ESG score (Refinitiv)

% - scoring Measure

ESG Combined Score @

ESG Score (Weight: 100.0%) ©
Environmental Pillar Score (Weight: 12.6%) @
Social Pillar Score (Weight: 49.7%) @
Governance Pillar Score (Weight: 37.7%) ©

ESG Controversies Score @

v Resource Use Score (Weight: 3.8%) ©

Bronnen en informatie

www.morningstar.nl

www.duurzaamheidsverslag.nl

Www.Ssustainalytics.com

www.spglobal.com

www.ishares.com

Wwww.robeco.com

Voorbeelden en praktijkopdracht

Klik hier voor voorbeelden en de praktijkopdracht van s8hp
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STAP 4DIENSTVERLENHRZOEKENBANK OF BROKER

Het is nu tijd om na te denkeover de juiste dienstverlener voor jouw beleggingen. Er zijn
verschillende mogelijkhedemaaruit je kunt kiezen. In stap 4 le@aar je rekening mee moet houden
en hoeje tot een goede keuze komt.

Welke mogelijkhedeheb je?

Huisbank _
ABN AMRO, ING bank, Private Bank
Rabobank, ASN bank, Bank Ten Cate, Hof

Hoorneman, Insinger

Triodos, Van Lanschot Oc
Gillissen, Oyens

Fondsaanbieder
Robeco, NNIP

Vermogensbeheerder
Gespecialiseerde broker Fintessa, IBS, Stoic

DeGiro, Binck/Saxo, Lynx,
Bux, eToro

Huisbank

Heb je al een betaalrekening bij een van de grote banken of een van de kleinere gespecialiseerde
banken, dan is het misschien logisch om naast je betaalrekening ookeateggingsrekening te
openen

Private Bank
Heb je meer vermogen dan kun je in aanmerking komen voor een private bank. Een private bank is
een bank voor vermogende particulieren en levert meer specialistische diensten.

Vermogensbeheerder
Ben je wel wat meevermogend maar heb je niet perse behoefte aan gespecialiseerde bankdiensten
dan kun je ook kiezen om alleen je vermogen uit te besteden aan een vermogensbeheerder.

Gespecialiseerde broker

Wil je het beheer van je vermogen niet uitbesteden, maarjevidelf graag beleggen. Zoek je verder
extra toegevoegde waarde en een uitgebreidgversum van beschikbare aandelen dan kun je kiezen
om je beleggingen onder te brengen bij een gespecialiseerde broker.

Beleggingsfonds

Voor een beleggingsfonds open jechtstreeks een rekening bij een fondsaanbieder. Dat is de
middenweg tussen al deze opties. Eventueel kun je ook op de rekening bij de broker investeren in
beleggingsfondsen.
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Flexibiliteit, aandacht ——
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Al die verschillende mogelijkheden hebben hun eigen voorwaarden, kenmerkestenkan
flexibiliteit.

Kosten——

Over het algemeen zijn gespecialiseerde brokers heel goed op het gebied van automatisering en
bieden veel mogelijkheden. Het voordeel van de gespecialiseerde brokers is de lage kosten, het nadeel
is dat de belegger alles zelf moebah. BUX is bv. de allergoedkoopste, maar biedt heel weinig
flexibiliteit of persoonlijke aandacht.

Vermogensbeheerders zijn duurder, maar nemen het werk uit handen en bieden meer aandacht.

Bij het private banking model van de grote banken geniet de lgelegan veel flexibiliteit en aandacht.
Daar staan wel stevige kosten tegenover.

Het zelf beleggen model van banken is goedkoper. De belegger moet wel al het werk zelf doen en er
is weinig ruimte voor flexibiliteit.

De eerste stappen bij het kiezen vagneaanbieder zijn:

1 Welk product kies je?
Zelf beleggen, vermogensbeheerder, huisbank of gespecialiseerde broker

1 Zet in het vervolg binnen dat segment de productvoorwaarden van de verschillende
aanbieders naast elkaar. Om deze beoordeling goed te kunnemn iddeet belangrijk om te
weten hoe je gaat beleggen.
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Hoe ga je beleggen?

R g e g
. = ganbieder ¥, #
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vastgoed |

crypto’s

Er zijn veel verschillende beleggingsmogelijkheden: aandelen, opties, beleggingsfondsen, obligaties,
32dzRY @G aG32SRY ONRBLII2Qazr Si0d . AyySy RSI S OF G813
door de bomen het bos niet meer en het is gemakkelijkte verdwalen.

Door eerst een routekaart te bepalen voorkom je eindeloos en doelloos dwalen.

Doel

— Vermogensverdeling —

Strategie

Aanbieders

Producten

Veel beleggers starten aan de verkeerde kant. Ze kijken eerst naar het brede productaanbod met meer
dan 10.000 verschillende aandelen en meer dan 10.000 verschillende beleggingsfondsen wereldwijd
en proberen zo het beste product te kiezen.
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Het is veel bedr om aan de andere kant te beginnen: het doel. Bij ieder doel past een bepaalde
vermogensverdeling. Als de verdeling duidelijk is, is het relatief makkelijk om een strategie te kiezen
waarmee je de meeste kans hebt om het doel te halen. Binnen deze giggbassen veel minder
aanbieders. Waardoor je de nipassende mogelijkheden kunt wegstrepen. ledere aanbieder heeft
een maar aantal passende producten. Dat maakt de keuze aanzienlijk makkelijker!

Het doel heb je vastgesteld in jouw beleggingsplan. Dphdb je gekeken waar je vandaag staat,
waar je naartoe wil en hoe je daar gaat komen.

s BV

« Vooral interessant bij lagere rendementen

. Privé

* Box 3- Vrij vermogen
« Box 1 - Lijfrente beleggen voor pensioen

Heb je voor het behalen van het doel een bepaald rendement nodig, dan hoort er een bepaalde
vermogensverdeling bij. De vermogensverdeling is de verhouding tussgatids en aandelen. Heb
je deze vastgesteld, dan weet je of het interessant is om te gaan beleggen in een BV.

In een BV wordt het rendement belast. Deze constructie is daarom vooral interessant bij beleggingen
met een lager rendement.

Bij privé beleggemwordt niet het rendement, maar de hoogte van het vermogen belast. Streef je een
hoger rendement na, dan is het handiger om in privé te beleggen.

Ben je ondernemer en moet je beleggen voor je pensioen, onderzoek dan ook de mogelijkheden om
in box 1 voor ijfrente te beleggen. Het is goed om te kijken of je gebruikt kunt maken van de
belastingmogelijkheden die box 1 biedt.

= Uitbesteden

w/ermogensbeheerder
oPrivate bank
wFondsbeheerder

ey Zelf doen

Wt CQa
uBeleggingsfondsen
windividuele aandelen

De volgende belangrijke keuze is:

1 Uitbesteden, bv. aan een vermogensbeheerder, private bank of fondsbeheerder, of

 Zelfdoenmiddels® I y122L) Sy 9¢CQax 06StS33IAyITaFT2yRA

Door op een hoog niveau keuzes te maken verklein je het aantal keuzes op een laag niveau enorm
en hou je overzicht in het proces.
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Waarin ga je beleggen?

Asset verdeling

De vermogenscategorie waarin je gaat beleggen is een belangrijke vraag.
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In de grafiek zien we op de horizontale as het verwachte risico en op de verticale as het verwachte
rendement. Op hoofdlijnen onderscheiden we drie categorieén: obligaties, vasigoedndelen.
Daarnaast kunnen we portefeuilles samenstellen door twee of drie categorieén te combineren.

T

1
1
)l

Obligaties: laagste risico, laagste verwachte rendement

Vastgoed: meer risico, hoger rendement

Aandelen: hoogste risico, hoogste rendement

Halve cure stippels: portefeuilles samengesteld uit de verschillende categorieén
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Rendement / Risico
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Risico

Een opvallende stip is de meest linkse: een portefeuille met 90% obligaties en 10% aandelen. Hoewel
aandelen op zichzelf risicovoller zijn dan obligaties, geeft de grafiek weeedgogtefeuille met

een grotendeels obligaties en een klein stukje aandelen toch minder risicovol is dan 100% obligaties
en met een hoger rendement. Dat komt omdat obligaties ook een bepaald risico hebben. In periodes
met een stijgende rente is het koersrdement van obligaties negatief.

In deze periodes scoren aandelen juist vaak goed. Het negatief rendement van obligaties wordt
gecompenseerd door het positieve resultaat van aandelen. Dat is het spreidingseffect. Worden er te
veel aandelen toegevoegd, daveegt het spreidingseffect minder zwaar dan het hogere risico van
aandelen. Het hogere risico van ten opzichte van obligaties wordt dan niet langer gecorrigeerd door
het spreidingseffect.

Rendement / Risico
9,00%
8,00% . * Aandelen
7,00% Vastgoed .

6,00%

T 5,00% =
E * 8% obligaties
2 4.00% ¢ 48% aandelen
e * 44%  vastgoed

3,00% .

.
L]
2,00% .
L
1,00% * Obligaties

0,00% e
0,00% 2,00% 4,00% 6,00% 8,00% 10,00% 12,00% 14,00% 16,00% 18,00%

Risico
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Een andere opvallende stip is de portefeuille met 8% obligatk2, dandelen en 44% vastgoed:

Deze heeft dezelfde risicograad dan 100% vastgoed, maar bijna 1% meer rendement. Het
spreidingseffect zorgt voor een lager risico bij een vergelijkbaar rendement. We kunnen ook ietsje
opschuiven op de curve naar een vergelifbasico; daarbij hoort dan een hoger rendement.

Strategie

Binnen de aandelenportefeuille kan voor verschillende strategieén gekozen worden. Hieronder een
overzicht van zeven verschillende strategieén die zijn gebaseerd op factoren. Dat zijn kenvaerken

bedrijven waarvan door wetenschappers is aangetoond dat ze een betere rendement/risico
BSNK2dzZRAY3I KS00Syd +22NJ YSSNI dzZA (Gt S3 3 yIFI N Y2Rd

Volatiliteit

¢ [

Rendement

4

[ 4 a

Waardering ‘

Waarin ga je beleggen?

1 Zelbeleggen irindividuele aandelen
1 Beleggingsfondsen, waarbij de fondsmanager een actieve keuze maakt voor de beste

aandelen
1 Indexfondsen, waarbide managereenindex kopieert tegen lage kosten
4 - — \‘ < ——
i 4 J
< )
— =
¥a 4 0 , |
Individuele aandelen Beleggingsfondsen Indexfondsen
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Is je plan duidelijk?

Op dit punt hebben we:

1 Het beleggingsdoel bepaald

1 Het geéistaendement vastgesteld

1 Besloten om of in B.V., box 1 of b®ie beleggen

1 Gekozen voor zelf doen of uitbesteden

1 Een keuze gemaakt voor individuele aandelen, indexfondsen of beleggingsfondsen.

De volgende stap is de keuze van een passende aanbieder.

Hoe kiege een bank/broker?

De meeste van onze cursisten beleggen zelf. De focus van het volgende hoofdstuk gaat daarom uit
naar de keuze van de juiste bank of broker. Ook als je kiest voor een vermogensbeheerder kun je de
tips in dit gedeelte gebruiken.

Watzijn de kosten?

Uit onderzoek blijkt dat het kostenniveau een belangrijke invioed heeft op het uiteindelijke
rendement. Per aanbieder verschillen de kosten uiteraard, maar ook de manier waarop deze zijn
opgebouwd varieert. We onderscheiden verschillendst&nsoorten:

1 Transactiekosten
De belangrijkste zichtbare kosten. Het is belangrijk om te controleren
0 Hoe hoog ze zijn
0 Wanneer ze betaald moeten worden
o Op welk moment wat betaald moet worden
1 Bidoffer-spread
Bij de effectenhandel is er een biedprijs, ware gelijk kunt verkopen en een laatprijs,
waarop je gelijk kunt kopen. Als je direct wilt handelen, moet je accepteren dat je een kleine
marge betaald. Hoewel de marge per transactie klein is, kun jij bij veel handel behoorlijk
rendement kwijtraken aade bid-offer-spread. Bij kleinere aandelen met minder handel is de
bid-offer-spread normaal gesproken groter.
9 Valutakosten
I FyRSt 28 213 SSy o0dzZAGSyflFyR&aS 0SdzZNEX RIYy 62 NF
je hierdoor kwijtraakt.
1 Servicevergoedinge
Meestal een vast bedrag voor je rekening en het gebruikmaken van het systeem. Een soort
abonnementvergoeding. Kosten kunnen verschillen per aanbieder.

Het is zeer belangrijk om de invloed van kosten niet te onderschatten.

Beleggers maken vaak veel md@sten dan ze zelf denken. Sta goed stil bij de kosten, de hoogte
ervan en hoe je die kunt beperken. Hoe minder kosten, hoe meer rendement.
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Wat zijn de voorwaarden?

De rekeningvoorwaarden, de kleine letters, zijn natuurlijk ook van groot belang.

T

Box 3 B.V./Box 1

Eerder hadden we het al over beleggen in box 3, box 1 of in de B.V. Maar een paar
aanbieders bieden de mogelijkheid om een rekening in de B.V. te openen. Bij nog minder
aanbieders is het mogelijk om een box 1 rekening te openen.

Het is daaom relevant om eerst de box te bepalen waarin je wil beleggen en de aanbieder
hierop uit te kiezen.

Securities Lending

Verschillende aanbieders maken gebruik securities lending. Ze lenen de aandelen in jouw
portefeuille uit aan hedge fondsen tegen eengeeding. Controleer of jouw gekozen
aanbieder securities lending toepast. Zo ja, wie krijgt de opbrengst?

Investering kasgelden

Hoe gaat jouw aanbieder om met het investeren van kasgelden? Normaal gesproken is het
grootste deel van je geld op de beleggirekening geinvesteerd in aandelen. Het kan ook
voorkomen dat je cash aanhoudt. De aanbieder investeert die kasgelden. Het is belangrijk

2Y RS NRA&aAAO2Q3a KASNWIY AyiAOKGStAc2] (S8 KSo6068)

Negatieve rente
Moet je negatieve rente betalen? Zo ja, vanaf welke grem hoe hoog is het percentage??

Hoe uitgebreid is de dienstverlening?

1

Beleggingsuniversum

Op welke verschillende beurzen kun je handelen? Kun je alle aandelen die genoteerd zijn
aan die beurzen aamn verkopen?

Tools

Welke tools heb je tot j@eschikking?s er een trader station met allerlei soorten grafieken
of is de informatievoorziening heel beperkt?

Research

Heb je toegang tot research om jouw keuze voor de juiste aandelenselectie te ondersteunen?
(Realtime) beursinformatie

Hoe goed is dbeursinformatie? Is het real time? Wat kost het als je dat wil?
Contactmogelijkheden

Zijn er contactmogelijkheden? Kun je iemand bereiken als je vragen hebt?

Cursussen

Is er een academie of een cursus om kennis op te bouwen als belegger?

Er zijn heel veelerschillende mogelijkheden. Ga vooral na wat voor jouw relevant is. Wat kost het en
op welke manier kun je ervan gebruik maken?

Voorbeelden en praktijkopdracht

Klik hier voor voorbeelden en de praktijkopdracht van sthp
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STAPB ¢ BELEGGEN IN DE PRAKTIJK

Je weet nu wat je wilt bereiken, welke strategie je gaat volgen en met welke dienstverlener je in zee
gaat.Misschien voelt je nu nog een beetje abstrdotstap 5 duiken we de praktijk in:lgert je hoe
je jouw portefeuile samenstelt.

Portefeuille samenstellen

Zoals je eerder in deze cursus gezien hebt, vergelijken we beleggen vaak met het maken van een reis.
We kijken eerst naar je vertrekpunt en naar je doelbestemming. In het vervolg maken we een
routeplan voordat we d eerste stappen zetten. Ook hier beginnen we met een routeplan.

Portefeuille opbouwen

Waarom een portefeuille en niet gewoon een paar losse onderdelen? Het toverwoord hierbij is
spreiden! Door te spreiden wordt het risico lager zonder dat het ten koste gaat van het rendement.

Hoe pak je de spreiding aan?

1 Niet het hele vermogen in een befirinvesteren, spreid de portefeuille over meerdere
bedrijven.
1 Kies bedrijven uit verschillende sectoren.
Voorbeeld:
In de coronatijd kreeg de luchtvaartbranche een harde klap. De koersen zakten met meer dan
50% in een paar weken tijd. Die koersdalindtledt grote verliezen als het grootste deel van
jouw vermogen in luchtvaartbedrijven is belegd.
Tegelijkertijd waren er ook bedrijven die profiteerden van de coronapandemie, bv. NETFIix,
Zoom of Microsoft. De aandelenkoersen van deze bedrijven stegarhpuid.
Als er bedrijven uit verschillende sectoren in een portefeuille zitten, worden de dalingen
gecompenseerd door de stijgingen. Daarmee is de waardeontwikkeling van het vermogen
stabieler en het risico lager.
T {LNBARSY 2@SNJI NBIAZ2QaD
57% van de bedrign in MSCI World bevindt zich in Amerika. Net als bij spreiden over sectoren
Aada ALINBARSY 20SNI NB3IA2Qa 3IdzyadAida Ay KSiG ASOI f
economie in India achteruitgaat i.v.m. de corona uitbraak, dan kunnen de zemlie
3S02YLISYyaSSNR 62NRSY R22NJ 0SRNA2@GSYy Ay I yRSNJ
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SECTOR WEIGHTS
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Information Technology 19.18% @ Financi: als 13.37% @ Health Care 13.24%

13.24%

13.37%

@ Consumer Discretionary 11.54% @ Industrials 10.4% @ Communication Services 8.74%

Consumer Staples 7.88% @ Materials 4.97% @ Real Estate 3.79% @ Energy 3.57%
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© DuurzaamBeleggenAcademie B.V.

COUNTRY WEIGHTS

2.83%

4.06%

4.22% [
|

7‘96%’

57.09%

United States 57.09%

@ Canada 2.83% @ Other 23.85%

‘ h

@ Japan 7.96% @ United Kingdom 4.22% @ China 4.06%

MSCI ACWI All Cap Index (USD) | msci.com

Om tot een gespreide portefeuille te komen kun je werken met een raamwerk zoals in onderstaand

P22NDSSftR gl NbA2 28

Basis-consumentengoederen
Communicatie

Energie

Financiéle waarden
Gezondheidszorg

Industrie

IT
Luxe-consumentengoederen
Materialen

Nutsbedrijven

Vastgoed

Eindtotaal

0S3aAyY

Noord-Amerika
4,3%
8,2%
2,5%
9,8%
9,8%
6,4%
22,4%
9,9%
2,3%
1,9%
2,0%
79,6%

YSi SSy @GSNRStAy3a oI
Europa
2,6%
0,7%
0,9%
3,3%
3,0%
2,9%
1,8%
2,3%
1,6%
0,8%
0,2%
20,4%

De verdeling in de bovenstaande matrix is gebaseerd op de verdeling van de MSCI World index
(november 2021), een index met de 1650 grootste bedrijven wereldwijd.

Per vakje in de matrix kun je vervolgens een of meerdere bedrijven kiezen. In het volgeieddtee

laten we zien hoe dit werkt.

Beleggingstitels kiezen

In de matrix hierboven hebben we ded&ctor in NoordAmerika een gewicht van 14% van de totale
portefeuille gegeven. Om de Nocefimerikaanse technologieaandelen hierbij te kiezen ishiagidig

om 5 stappen te volgen.
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Maak een eerste schifting.
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Stap 3

Verzamel data van de aandelen die je
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Stap 4

Vergelijk de verschillende

bedrijven

Stap 5

® Maak een keuze

Welke bedrijven zijn er allemaal in de Nogkdherikaanse Feector?

Voorbeeld:

1 Webpagina van iSharesS&P 500 (grootste 500 Amerikaanse bedrijven)
91 Alle holdings in het fonds downloadeaar Excel

9 Filteren op I¥sector

Ticker Naam

AAPL
MSFT
NVDA
%

MA
PYPL
ADBE
INTC
Csco
CRM
AVGO
ACN
TXN
ORCL
Qcom
IBM
AMAT
INTU
AMD
MU

APPLEINC

MICROSOFT CORP

NVIDIA CORP

VISA INCCLASS A

MASTERCARD INC CLASS A
PAYPALHOLDINGS INC

ADOBE INC

INTEL CORPORATION CORP
CISCO SYSTEMS INC
SALESFORCE.COMINC
BROADCOMINC

ACCENTURE PLC CLASS A

TEXAS INSTRUMENT INC
ORACLE CORP

QUALCOMM INC
INTERNATIONAL BUSINESS MACHINES CO
APPLIED MATERIAL INC

INTUIT INC

ADVANCED MICRO DEVICES INC
MICRON TECHNOLOGY INC

Stap 2:Maak een eerste schifting
Streep de bedrijven weg die niet aan jouw criteria voldoen, bv. omdat des&@6E laag is of

ze verliesg

Voorbeeld:

evend zijn.

%  Sector ISIN

5531T
527 1T
12117
1,09 1T
0,89 1T
0,86 IT
0,67 IT
0,65 IT
0,64 IT
0,611T
0,54 1T
0,50 IT
0,49 IT
0,43 1T
0,42 1T
0,37 1T
0,36 IT
0,35 1T
0,28 1T
0,26 IT

US0378331005
US5949181045
US67066G1040
US92826C8394
US57636Q1040
US70450Y1038
US00724F1012
US4581401001
US17275R1023
US79466L3024
US11135F1012
IEOOB4BNMY34
Us8825081040
US68389X1054
US7475251036
US4592001014
US0382221051
US4612021034
UsS0079031078
US5951121038

Beurs

NASDAQ
NASDAQ
NASDAQ

New York Stock Exchange Inc.
New York Stock Exchange Inc.

NASDAQ
NASDAQ
NASDAQ
NASDAQ

New York Stock Exchange Inc.

NASDAQ

New York Stock Exchange Inc.

NASDAQ

New York Stock Exchange Inc.

NASDAQ

New York Stock Exchange Inc.

NASDAQ
NASDAQ
NASDAQ
NASDAQ

1 Schifting op alleen bedrijven die aan de Nasdaq gendtegn

9 Hier een keuze voor kleinere bedrijven, dus excl. Apple en Microsoft
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1 NB: dit zijn willekeurige regels ter illustratie
1 Door wegstrepen wordt de lijst overzichtelijker

Ticker Naam

AARL  ARRLEINC

MSET MICROSOFTEORP

NVDA NVIDIA CORP

") MASAINCCLASS A

MA  MASTERCARDINCCLASSA
PYPL PAYPALHOLDINGS INC
ADBE ADOBE INC

INTC  INTEL CORPORATION CORP
CSCO  CISCO SYSTEMS INC

CRM  SALESFORCE.COMINC
AVGO BROADCOMINC

AEN  ACCENTUREPRLCCEASSA
TXN  TEXAS INSTRUMENT INC
ORCL ORACLEECORP

QCOM QUALCOMM INC

%  Sector ISIN Beurs

553 ¥ US0378331005 NASBAQ

525 US5949181045 NASBAQ

1,21 1T US67066G1040 NASDAQ

;__'QQJ_'C USQ;S;@GS;Q4 Naws e St I E kng In_
089 i US5763601040 New-York-StockExchangetae
0,86 IT US70450Y1038 NASDAQ

0,67 IT US00724F1012 NASDAQ

0,65 IT US4581401001 NASDAQ

0,64 IT US17275R1023 NASDAQ

gy_é;*_": 95;9466‘5@;4 Neaws rl St L E Hng In_
0,54 IT US11135F1012 NASDAQ

850 1E00B4BMNY34 New YorkStockExchangether
0,49 1T US8825081040 NASDAQ

97434_": US@S;SQX—}QM Neaws rl St L E: Hng In_
0,42 1T US7475251036 NASDAQ

1B INTERNATHONALBUSINESS MACHINES O 637 H US4592001014 New York-StockExchangetne

AMAT APPLIED MATERIALINC

INTU INTUITINC

AMD  ADVANCED MICRO DEVICES INC
MU MICRON TECHNOLOGY INC

0,36 IT US0382221051 NASDAQ
0,35 1T US4612021034 NASDAQ
0,28 IT US0079031078 NASDAQ
0,26 IT US5951121038 NASDAQ

Stap 3:Verzamel de data van aandelen die je interessant vindt o.lgekdeen strategie
Heb je bv. gekozen voor een dividendstrategie, dan kun je de verschillende aandelen
analyseren op het dividendrendement en de payout ratio.

Heb je een groeistrategie gekozen, kijk dan naar de winstgroedgaafgelopenjaren de
verwachtingen voor de toekomst

DuurzaamBeleggenAcademie verzamelt deze data, maar het is natuurlijk mogelijk om o.b.v.
eigen bronnen en parameters zelf een ovenzie creéren.

Stap 4:Vergelijk de verschillende bedrijven
Op basis van de data uit stap 3.
Voorbeeld:

1 Excel is het handigst voor het creéren van een overzicht. Het is gemakkelijk om te
vergelijken en filters aan te brengen.

1 Hier worden de bedrijven tide selectie NoordAmerikaanselechnologiebedrijven
vergelekerop waardering, winstgevendheil{waliteit, Marketcap, Risico, Groei, ESG
score en ES@&omentum.
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Regio Sector Overall Value Profitability Quality Momentum Size Low Growth ESGScore ESGScore  Environment Social Governance
risk Momentum

Stap 5:Maak een keuze

Voorbeeld:
1 Kies de bedrijven die bij jou passen o0.bv. jouw selextigoorkeuren
1 Zet de bedrijven in de matrivoor het segment dat je hebt onderzocht.
1 Voor de stappen uit voor het volgende segment leouw stap voor stap een
portefeuille op
1 Zoek advies als je hiervoor niet voldoende tijd of informatiebeschikking hebt
1 In verband met de spreiding van je vermogen is het verstandig minimaal 30

verschillende aandelen in je portefeuille op te nemen.

Orders uitvoeren

Bij het uitvoerenvantransactie inaandelen zijn er een paar belangrijke aandachtspunten waarmee
rekening gehouden moet worden:

I Check actualiteiten rond het aandeel

(0]
(0]

Dividend
Bedrijfscijfers

1 Probeer te kopen in een opgaande markt

(0]
(0)

Dit heeft te maken met momentum

Wetenschappelijk onderzoek b# aangetoond dat een bedrijf dat in een stijgende
lijn zit een grote kans heeft om in deze lijn te blijven en andersom

Het kan zijn dat de markt al bepaalde informatie opgepikt heeft die jij in je analyse
nog niet hebt meegenomen.

1 Wanneer is de meesteevhandelbaarheid

(0]

Welke beurs

1 Sommige aandelen op meerdere beurzen verhandeld. Op de primaire beurs is de meeste
handel en daardoor is de biffer-spread op die beurs kleiner.

(0]

Bid-offer-spread

Op ieder moment van de tijd is er een biedprijs waarvoor een aandeel direct verkocht
kan worden en een laatprijs waarop direct gekocht kan worden. Wil je per se op dat
moment kopen of verkopen, moet je handelen op die bieddaatprijs. Meestal zit er
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eenpaar cent tussen. Is er minder verhandelbaarheid (bv. door vakantieperiode of op
het midden van de dag), dan is de {oiffer spreak over het algemeen groter dan aan
het einde of het begin van de beursdag.
Als de Amerikaanse beurs opent om 15:30 uur damen de volumes in Europa
meestal ook toe.
0 Bestensorder vs. limietorder
A Bestensorder
Bij een bestensrder wil je het aandeel nu kopen voor de beste prijs
A Limiet order
Een aandeel heeft bv. een offer prijs van 48,05 en je legt een limiet in voor
48. WI dan iemand verkopen tegen 48, dan krijg jij die aandelen voor je
limietprijs. In dit geval heb je dan 5 cent per aandeel bespaart. Het risico is
dat er iemand op 48,01 gaat zitten en het aandeel gaat stijgen. Dan krijg je de
aandelen niet binnen.
1 Bedrag of aantal
o Controleer of der order in stukken aandelen of bedragen wordt uitgevoerd.
Aandelen gaan vrijwel altijeh aantal, beleggingsfondsen gaan vaak in bedragen.
1 Vreemde valuta
0 Reken de wisselkoers goed door
0 Houd rekening met extra kosten
0 Vergeet niefe saldo om te wisselen

Controleren

Als de order uitgevoerd is, ontvang je een bevestiging. Controleer deze goed.
Deze stap wordt vaak overgeslagen, maar is wel belangrijk.

91 Is alles gegaan zoals het bedoeld was?

1 Heb ik niets over het hoofd gezien?

1 Sel bv. het was de bedoeling om 100 aandelen te kopen en er staat per ongeluk 1.000 op de
bevestiging. Dan loop je veel meer risico dan gepland. Mogelijk ontstaat daardoor een
debetstand waar je in het vervolg negatieve rente over moet betalen.

1 Welkekosten zijn in rekening gebracht?

1 Op het moment dat je nog bezig bent met de transactie is het makkelijk om alle informatie te
vinden en een fout op te lossen. Kom je er pas een paar weken later achter, dan wordt dit een
stuk moeilijker.

Het gaat om jouw ermogen, controleren is daarom belangrijk.

Voorbeelden en praktijkopdracht

Klik hier voor voorbeelden en degktijkopdracht van stap!
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STAP @ EVALUEREN EN BIJSTUREN

Net als een kapitein op een schip is het goed om regelmatig te checken of je nog op koers ligt richting
jouw doel.Waar zit je m.b.t. rendementsontwikkeling en duurzaamhai&km je niet teveel risicdin
stap 6 leer je hoe juw beleggingen kunt evaluen en zo nodig bijsturen.

Rendement beoordelen

Rendement portefeuille

BASISFORMULE:

Eindvermogerg beginvermogen = vermogensgroei

Vermogensgroet beginvermogen  =rendemernt

In beginsel is het berekenen van het rendement eenvoudig. Je kijkt wat je eindvermogen is en
vergelijkt dat met het startvermogen. Het verschil is het resultaat. Het resultaat gedeeld door de
startwaarde is het percentage rendement.

Voorbeeld:

beginvermogen = 100.000, eindvermogen = 108.000
(108.000¢ 100.000)+ 100.000 =8% rendement

Rendement kan ingewikkeld zijn

Werk je met verschillende stortingen, dan wordt de berekening ingewikkelder.

Voorbeeld 1:
Storting 1 01-01-2015: 50.000
Waardeper 31-12-2019: 54.000
Storting 2 01-01-2020: 50.000
Eindvermogen 31-12-2020: 120.000
C Totale storting: 100.000
Vermogensgroei: 20.000 in 5 jaar
Rendement per jaar: 3,7%
C Uitgesplitst per periode:
Jaar 1I¢ 4: 1,9% per jaar
Jaar 5: 15,4% pejaar

Gemiddeld: 4,5% per jaar
Het verschil komt omdat er rendement gemaakt is over 50.000 euro en over 100.000 euro. Het
gemiddelde rendement stijgt daardoor.
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Voorbeeld 2:
De rendementsberekening kan bij verschillende stortingen en beursbewegingengesgkkeler
worden.
Storting 1 01-01-2015: 50.000
Waarde per 31-12-2019: 70.000
Storting 2 01-01-2020:  200.000
Eindvermogen 31-12-2020:  240.000
C Totale storting: 250.000
Eindvermogen: 240.000 , daling van 10.000 in 5 jaar
Gemiddeld rendement: -0,81% per jaar
C Uitgesplitst per periode:

Jaar I 4: 8,7% per jaar

Jaar 5: -11,1% per jaar

Gemiddeld: 4,5% per jaar

Een groot verschil met d#®,81%. Houd er rekening mee dat bij verschillende momenten
waarop gestort wordt het rendement een ander beeld kan geven dan de vermogensgroei.

Rendement altijd vergelijken met de markt

Rendement alleen zegt niet altijd alles snvaak relatief. Het loont om naar het bredere beeld te
kijken: wat zijn de marktomstandigheden en welke rendementen hebben vergelijkbare portefeuilles
gehaald. Een voorbeeld:

il
il

Rendement in een jaar = 4%

Rendement in beleggingsplan = 7%

A in eerste instatie valt het rendement tegen

Maar als de AEX index tegelijkertijd maar 1% gestegen is, verandert dat het beeld.
A rendement van 4% ligt daar ruim boven

Als de MSCI World index in dezelfde periode met 3% is gedaald

A 4% rendement is een fantastisch resuttaa

Rendement én risico vergelijken

)l
)l

T

Rendement in een jaar = 5%

MSCI World index stijgt 7%

Dat zou tegen kunnen vallen.

Portefeuille verdeling 50% aandelen / 50% obligaties

Obligaties zijn veel minder risicoveh halen minder rendement. De 5% kan dan juist
weer een heel goed resultaat zijn. Misschien ben je wat achter gebleven bij een 100%
aandelenmandije, maar het risico is veel kleiner terwijl het rendement maar een stukje
achterblijft.
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Benchmarks

Om het rendement met een marktportefeuille te vergelijken gebruiken professionele beleggers
een benchmark. De benchmark hangt af van het segment waarmee je wil vergelijken.

Nederlandse aandelen: AEXindex

Amerikaanse aandelen: S&P 500

Wereldwijde aandelen: MSCI Wereld index
Duurzame aandelen: MSCI Wereld SRI index

Het is belangrijk om rekening te houden met dividend én kosten. In de meeste indices zit geen
dividend verwerkt. Voor bv. de AEXdex moet errekening gehouden worden met 1,5% tot 2%
rendement.

Er zitten ook geen kosten verwerkt in de index. Deze moet je echter wel maken. Te denken valt
aan o.a. bancaire kosten en transactiekosten. Deze gaan af van het rendement.

Voor een reéle vergelijkingsmatstaf kun je het beste ongeveer 1% optellen bij het index
rendement voor het dividend minus de kosten per jaar.

Verder dien je rekening te houden met de valuta van de index. De S&P 500 index is genoteerd in
Amerikaanse dollars. Het rendement van de S%P index corrigeer je met de stijging of daling

van de dollar ten opzichte van de euro. Dat resultaat kun je vervolgens met je portefeuille
resultaat in euro.

Rendement én risico vergelijken

Het vergelijken van alleen rendement is niet zo zinvol. Gakikico moet meegenomen worden,
omdat een belegging met een hoger risico vaak gepaard gaat met een hoger rendement.

In de onderstaande grafiek zien we de zogenaamdecBele van de normaal verdeling. Deze
laat het gemiddelde rendement zien en de velidgl van de rendementen.

In het voorbeeld is het verwachte aandeelrendement gemiddeld 7%. Het jaarrendement van
aandelen komt vaak in de buurt van 7% uit, maar kan ook uitschieten. Zoals we hier zien is de
kans van15% rendement in een jaar ook nog beséel, net als een rendement boven de +29%.
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