
ProBeleggen Symposium 2018

Workshop Tim Peeters & Jim Tehupuring

Welkom!

Selectie van 
beleggingen



• Sparen of beleggen of een combinatie?

• Welke aandelen interessant? “Kiezen is verliezen”

Hoe en welke beleggingen
selecteren? 

• Lange termijn denken
• Beleggingsideeën
• Optimalisatie Risico/Return



• Juiste thema - sector en/of regio - kiezen is VEEL belangrijker
Dit bepaalt of totale portefeuille goed zal presteren

• DAARNA wordt binnen die sector en regio gekozen voor de 
interessantste aandelen

Hoe en welke beleggingen
selecteren? 

EERST SECTOR… DAN AANDEEL
-> BETERE PRESTATIES



• Voorbeeld Sectorkeuze: Pharma vs Energie in 2012
 Pharma

 Vergrijzing Westerse wereld -> vraag neemt toe
 Talrijke nieuwe producten in pijplijn
 Obama-care: betaalbare gezondheidszorg
 Waardering sector: aantrekkelijk

 Energie
 Sterke toename aantal nieuwe oliebronnen (overinvestering & goedkoop

krediet)
 Nieuwe technieken: Schalie-olie
 Globale groei onzeker
 Waardering sector: bovengemiddeld

Hoe en welke beleggingen
selecteren? 

EERST SECTOR… DAN AANDEEL
-> BETERE PRESTATIES



• Voorbeeld Sectorkeuze: Pharma vs Energie in 2012

 Op basis van fundamentele analyse: keuze voor PHARMA

 Keuze van sector belangrijker en bepaalt in grote mate het resultaat

 Selecties binnen goed presterende sector leveren betere prestaties
dan selecties binnen slecht presterende sector

 Eens SECTOR gekozen -> selectie van de betere aandelen in sector

Hoe en welke beleggingen
selecteren? 

Be at the right place at the right time



• Sectorkeuze: Pharma & Sanofi vs Energie 2012 - 2015

Hoe en welke beleggingen
selecteren? 

Achterblijvend 
aandeel in 

goede sector 
presteert zelfs 
beter dan de 

zwakke sector



• Sectorkeuze: Pharma & UCB vs Energie 2012 - 2015

Hoe en welke beleggingen
selecteren? 

Optimaliseer 
resultaat door 
selectie van 

betere aandeel 
in sterke sector



THEMAS

 POLITIEK

 GEO-POLITIEK

 MAATSCHAPPELIJK

 ECOMISCH

 MONETAIR

LANGE TERMIJN DENKEN



 POLITIEK – Europese financials Vs Amerikaanse Financials

LANGE TERMIJN DENKEN



 GEO-POLITIEK – prijs Euro in Roebel na sancties tegen Rusland

LANGE TERMIJN DENKEN



 MAATSCHAPPELIJK – Uranium aandelen na kernramp Japan

LANGE TERMIJN DENKEN



 ECOMISCH – effect instorting olieprijs op Brazilië en Latijns-Amerika

LANGE TERMIJN DENKEN



 ECOMISCH 2 – effect crisis op aandelen duurzame vs niet-duurzame
consumptiegoederen

LANGE TERMIJN DENKEN



 MONETAIR – effect monetaire verstrakking VS op EUR/USD koers

LANGE TERMIJN DENKEN



CREATIE VAN IDEEEN

 The Sky is the limit 
Kijk wereldwijd naar opportuniteiten

 Laat je niet beïnvloeden
Koop niet waar iedereen het over heeft

 Koop enkel waar je helemaal van overtuigd bent
Doe je huiswerk

 Geef beleggingen de tijd
Het kan even duren voor de trend keert en de massa volgt

 Kies verschillende ideeën die los staan van elkaar
Zo heb je ook beleggingen die renderen terwijl andere beleggingen het even moeilijk
hebben

BELEGGINGSIDEEEN



Historisch Voorbeeld: Koop USD in 2014

 USD kenmerken

 Belangrijkste reservemunt en handelsmunt ter wereld

 Vluchtmunt in tijden van risico’s

 Kader in 2014
 Euro historisch vrij duur tegenover USD

FED start met monetaire verstrakking terwijl ECB de teugels loslaat

 Groei Amerikaanse veel sterker dan Europese
Vraag naar USD voor US investeringen stijgt

BELEGGINGSIDEEEN



Koop USD in 2014 – effect daling euro tegenover USD (2014 en 2015)

BELEGGINGSIDEEEN



GRONDSTOFFEN - historisch goedkoop tegenover
aandelen

BELEGGINGSIDEEEN -
grondstoffen



OLIE – revival sinds 2016

BELEGGINGSIDEEEN -
grondstoffen



OLIE DIENSTEN SECTOR – achterblijver tegenover olie

BELEGGINGSIDEEEN -
grondstoffen



OLIEDIENSTEN SECTOR – selectie National Oilwell Varco

BELEGGINGSIDEEEN -
grondstoffen



OLIEDIENSTEN SECTOR – selectie National Oilwell Varco

 WAARDERING
 Positieve vrij cashstromen doorheen de cyclus
 Noteert tegen boekwaarde
 Netto-schuld nog geen 10% van de ondernemingswaarde

 Sterk management team

 Omzet wereldwijd gespreid

 Gevestigde waarde in de sector

 Historisch meer omzet uit risicovollere offshore sector en 
daardoor nog vaak vermeden bij beleggers
(2014: offshore 2/3de omzet & 2017 omzet 1/3de omzet)

BELEGGINGSIDEEEN -
grondstoffen



 DIVERSIFICATIE
 sectoren
 regio’s
 Munten
 Aandelen

 Beoordelen en selecteren van beleggingsideeën
 Verschillende onafhankelijke rendementsbronnen

Thema’s die presteren als economie het minder doet in 
combinatie met thema’s die presteren als het beter gaat

 Analyse van het potentieel rendement en risico ven elk thema in 
de portefeuille

 Optimalisatie van de globale portefeuille
 Weging van elk geselecteerd thema (hoeveel %)
 Weging van elk gesecteerd aandeel binnen de thema’s (hoeveel

%)

OPTIMALISATIE 
RISICO/RETURN



OPTIMALISATIE 
RISICO/RETURN



Visie & Invulling 
(backspreads)

Jim Tehupuring



Uitgangspunten

• Visie & Invulling
• Visie: waardering
• Invulling: aandelen & derivaten (opties, turbo’s, rendement 

certs,…
• Doel: 8% per jaar gemiddeld



Vragen?

Wat wilt u vooral horen/weten de komende minuten?



Wat hebt u liever?

A. 100% kans op een verlies van € 750,-

B. 80% kans op een verlies van € 1000,-
&
20% kans op een winst van € 200

A. Gemiddeld verlies: € 750,-
B. Gemiddeld verlies:  

0,80 x 1000 – 0,20 x 200 = € 760,-



Wat hebt u liever?

A. 100% kans op een verlies van € 750,-

B. 80% kans op een verlies van € 1000,-
&
20% kans op een winst van € 200



Wat is dit?

• Call
• Put
• Geschreven Call
• Geschreven Put

Winst

Verlies

Aandelenkoers



Wat is dit?

• Call
• Put
• Geschreven Call
• Geschreven Put

Winst

Verlies

Aandelenkoers
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Time decay



Time decay



Call Backspread

• Geschreven Call
• Gekochte Call

(met hogere uitoefenprijs)

Winst

Verlies

Aandelenkoers



Call Backspread op AEX



Overwegingen: waardering



Overwegingen: leading indicators



Overwegingen: Centrale banken



Overwegingen: Politici



Overwegingen: Historie



AEX 558

1.Geschreven Call 560 (leveringsplicht)
Winst

Verlies

570560



AEX 558
1.Geschreven Call 560 (leveringsplicht)
2.Gekochte Call 570 (kooprecht)

Winst

Verlies

570560



Time decay: Call 
Jul’18 560



Time decay: Call 
Jul’18 560



AEX 558
1.Geschreven Call Jul’18 560 €10
2.Gekochte Call Sep’18 570 €7,75

€2,25



Call Backspread



Overweging: Heineken ‘duur’

Koers/winstverhouding 2017 : 26
Koers/winstverhouding 2018 : 24
Koers/winstverhouding 2019 : 21

Rekening houdend met schuldpositie: 
EV/EBITDA 2018 11,3

Dividendrendement: 1,7%



Heineken ‘duur’



Heineken ‘duur’



Heineken ‘duur’



Heineken ‘duur’

Schrijf Call HEI Dec’18 90 (leveringsplicht) €3,70



Heineken ‘duur’

Schrijf Call HEI Dec’18 90 (leveringsplicht) €3,70
Koop   Call HEI Dec’18 100 (kooprecht) €0,95

Opbrengst: €2,80



Heineken ‘duur’

Schrijf Call HEI Dec’18 90 (leveringsplicht) €3,70
Koop   Call HEI Dec’18 100 (kooprecht) €0,95

Schrijf Put HEI Dec’18 80 (afnameplicht) €2,25



Heineken ‘duur’

Schrijf Call HEI Dec’18 90 (leveringsplicht) €3,70
Koop   Call HEI Dec’18 100 (kooprecht) €0,95

Schrijf Put HEI Dec’18 80 (afnameplicht) €2,25
Koop   Put HEI Dec’18 70 (verkooprecht) €0,70

Opbrengst: €4,30



Heineken ‘duur’



Geschreven opties en 
constructies

Winstnemen bij bereiken van 90% maximale winst



Hartelijk dank voor uw aandacht!
Succes op de beurs!!
En veel plezier nog bij het Symposium!!!

Nu: Pauze/diner
19:00 Nico Bakker Technische Analyse
19:15 Interactieve paneldiscussie met 6 Pro’s
19:45 Humor met Neerlandicus Wim Daniëls



19.00 Nico Bakker technische analyse
19.15 Paneldiscussie Pro’s met Roland Koopman
19.45 Inspireratie en humor - Wim Daniëls 
(bekend van Pauw en DWDD)
20.15 Borrel

PAUZE


