
S P E C I A L E F F E C T S
 4e KWARTAAL 2009                 

Nieuw evenwicht                             
De eerste schreden in het nieuwe jaar zijn gezet. Op het 
moment van schrijven weten we nog niet wat januari gaat 
brengen. Is dat belangrijk? Niet voor de lange termijn beleg-
ger natuurlijk. Alhoewel, er is een statistische ervaring dat de 
richting van AEX-index in de maand januari bepalend is voor 
de rest van het jaar. Als de AEX-index in januari hoger sluit, 
dan zit het met de rest van het jaar ook wel goed. Dit wordt 
ook wel het ‘januari-effect’ genoemd. Tot en met 2008 werkte 
dit prima, maar in 2009 zette de daling van januari niet door.

Wij geloven dan ook niet zo sterk in het nut van statistieken 
bij beleggen. De samenstelling van factoren die de koersen 
beïnvloeden is zo divers dat daaruit op voorhand geen 
conclusie kan worden getrokken. Vanwege die onzekerheid 
is het verstandig om beleggingen te spreiden, onder het 
motto: geld verdwijnt niet maar verplaatst zich. Door te 
spreiden zal het geld zich bij wijzigende omstandigheden 
binnen de  beleggingsportefeuille zelf verplaatsen en er niet uit 
verdwijnen. Deze methode heeft het prima gedaan in 2009.

In 2008 was dat wel anders. Het jaar was een dure uitzonde-
ring op de regel, maar heeft geleid tot een nieuw evenwicht, 
van waaruit bedrijven weer waarde kunnen creëren. Dat creë-
ren van waarde zal zich vertalen in koersstijgingen en dividen-
den, waardoor beleggers worden beloond voor het beschik-
baar stellen van risicodragend kapitaal. Met een goed 
gespreide beleggingsportefeuille is de kans groter dat van dit 
fenomeen kan worden geproý teerd. Die portefeuille bouwen 
en onderhouden wij graag voor u.

Tanja 10 jaar bij 
Tielkemeijer & Partners                  
Op 1 november jongstleden was Tanja Ben Romdhane-
Viveen 10 jaar in dienst van ons bedrijf. Zij is inmiddels de 
vijfde van de zes vaste medewerkers van Tielkemeijer & 
Partners die de tien jaar kan turven! 

Tanja verzorgt het secretariaat. Dat is een breed begrip, 
want daarmee is ze telefoniste, verzorgt ze de in- en uit-
gaande post, doet ze de nacontrole van de effectentrans-
acties en een gedeelte van de boekhouding. Ook serveert 
zij kofý e en thee aan bezoekers.

Er is dus een grote kans dat u Tanja al een keer aan de 
telefoon heeft gesproken of dat u haar heeft ontmoet 
tijdens een bezoek aan ons kantoor. 

Tanja Ben Romdhane-Viveen
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Maand AEX-index MSCI  Jaaroverzicht 2009
 slot World index    
  slot in ú

december 
2008 245,94 659,54

januari 248,60 654,03 President Obama probeert een pakket van ruim 850 miljard dollar goedgekeurd 
   te krijgen om de economie te stimuleren
   Overheidsschuld Nederland 346 miljard euro (eind 2007: 259 miljard)
   ECB verlaagt rente met 0,5% naar 2%
   Brent olieprijs $ 39,53
   AEX-index daalt met 11,6%, MSCI World index met 9,7%

februari 219,81 590,49 Senaat USA keurt stimuleringspakket 850 miljard dollar goed
   US$ daalt ten opzichte van de euro
   Huizenmarkt USA trekt weer licht aan

maart 216,98 608,69 Angst voor depressie laait op, consumentenvertrouwen op dieptepunt
   ECB verlaagt rente met 0,5% naar 1,5%
   AEX-index medio maart op 199 punten

april 240,76 676,07 AEX-index stijgt 11% 
   ECB verlaagt rente met 0,25% naar 1,25% 
   Vooruitzichten bedrijfsleven worden positiever, producentenvertrouwen loopt op 

mei 259,45 687,02 General Motors vraagt uitstel van betaling aan en gaat herstructureren 
   ECB verlaagt rente met 0,25% naar 1% 
   Sterke stijging opkomende markten (China  +16%, India + 29%, Brazilië + 13%) 
   Inþ atie Nederland: 0% 

juni 254,71 686,17 Huizenprijzen USA dalen minder sterk 
   Huizenprijzen Engeland stijgen weer 
   Autoindustrie USA in grote zorgen 

juli 283,17 733,52 Campinghausse (AEX-index +11,2%) 
   Bedrijfsresultaten wereldwijd minder slecht dan verwacht 
   Geldmarktrente in 1 jaar tijd met 4% omlaag 

augustus 296,27 756,92 AEX-index weer boven de 300 punten
   Orders voor duurzame consumptiegoederen (zoals wasmachines, meubilair   
   en auto’s) stijgen met een kleine 5%, sterkste stijging sinds 2 jaar

september 311,35 769,62 Beurs China daalt met 7% i.v.m. lagere verwachting economische groei
   Prijs koper in drie kwartalen met 100% gestegen
   1 jaar geleden viel Lehman Brothers om
   De vraag is: economisch herstel in V-vorm of W-vorm??

oktober 302,36 750,66 Amerikaanse economie stijgt met 3,5% op jaarbasis
   Autoverkopen USA sterk gestegen door stimuleringsregeling bij inleveren   
   benzineslurper
   Australië en Noorwegen verhogen als eersten de rente

november 305,90 767,23 Dubai World kan verplichtingen niet nakomen, schokgolf op beurzen
   Buurland Abu Dhabi springt ý nancieel bij

december 335,33 815,33 Sterke slotmaand (AEX-index +9,6%, MSCI World index +6,3%)
   Goudprijs kortstondig meer dan $ 1.200 per troy ounce     
   Overheidsschuld NL naar schatting ú 360 miljard (ca. ú 22.000 per inwoner)
   Brent olie slot $ 77,85 (bijna verdubbeling t.o.v. januari)



Waarom maakt T&P geen gebruik 
van timing?                                    
Laag kopen en hoog verkopen. Zo eenvoudig kan beleggen 
zijn. Dat dat in de praktijk nogal eens wil tegenvallen blijkt wel 
uit het volgende. Wie in de periode 1980 -1993 had belegd in 
de S&P 500, de 500 grootste bedrijven van de Amerikaanse 
beurs, had een gemiddeld rendement behaald van maar liefst 
15,5%. Maar wie van die 3.541 (!) handelsdagen de tien beste 
dagen had gemist, had een gemiddeld rendement gemaakt 
van 11,9%. Wie de 40 beste dagen had gemist bereikte nog 
maar 5,5% rendement! En wie weet nu op voorhand wat de 
beste dagen van de beurs zijn? Bovendien drukken de aan- 
en verkoopkosten die met timing gepaard gaan zwaar op het 
rendement. 

Natuurlijk zijn er toch partijen die een bovengemiddeld resul-
taat halen met timing en handelen op de beurs. Die partijen 
zoeken wij ook, want daarin beleggen wij graag voor onze 
cliënten. Vaak komen wij terecht bij grote buitenlandse fonds-
huizen, die door hun omvang en expertise in het verleden 
beter presteerden dan Nederlandse aanbieders. Nog vaker 
komen we helemaal geen onderscheidende partijen tegen. In 
dat geval kiezen wij voor indextrackers. Deze trackers volgen 
een index en daarmee kunnen wij prachtige portefeuilles sa-
menstellen, zonder dat ons beleid wordt verstoord door een 
duurbetaalde fondsmanager.

De combinatie van goedkope indextrackers met gespeciali-
seerde beleggingsfondsen is ons inziens het beste antwoord 
op onzekere ý nanci±le markten. De lange termijnbelegger 
is niet gebaat bij kortstondige uitstapjes naar liquiditeiten. 
Als dat uitstappen achteraf gezien op een goed moment is 
gebeurd, dan gaat het meestal wel bij het terugkomen mis. Er 
gaat nu eenmaal geen belletje op het laagste punt en als de 
koersen weer oplopen duurt het te lang voordat de ex-beleg-
ger weer in actie komt. 

De door ons gehanteerde buy-and-hold-strategie lijkt mis-
schien wel passief, maar is rationeel gezien de best hanteer-
bare voor een solide portefeuillebeheer.

Brazilië heeft de wereldcup 
gewonnen                                    
Of dat dit jaar met voetbal gaat lukken is nog maar de vraag, 
maar in 2009 was de Braziliaanse aandelenbeurs de beste 
van allemaal. Met een gemiddeld rendement van 136% deed 
deze opkomende markt haar naam eer aan. De ontwikkeling 
was zelfs beter dan die van veelbesproken landen als China 
(+ 78%) en India (+ 87%). 

Dichter bij huis is het ook goed gegaan. De AEX-index deed 
het in 2009 met een stijging van ruim 36% beter dan de MSCI 
World index (+23,6%), maar dan wel met een hoger risico. 
Dat was zichtbaar in het eerste kwartaal van 2009, toen die-
zelfde AEX-index een bovengemiddelde daling van 12% liet 
zien. Des te verrassender is het eindresultaat.

De Tip van Tielkemeijer              
1) In 2010 is de schenkingsvrijstelling voor kinderen

ú 5.000,- per kind. Voor kinderen tussen de 18 en 
35 jaar geldt een eenmalige verhoogde schenkings-
vrijstelling van ú 24.000,-. Voor kleinkinderen geldt in 
2010 een schenkingsvrijstelling van ú 2.000,-.

 U kunt de vrijstelling gebruiken om voor uw (klein)
kinderen te beleggen in Allegretto Fund. Door het 
participatiesysteem kunt u met elk bedrag beleggen. 
De aankoopkosten zijn laag (0,25%) en onafhankelijk 
van de inleg.

Meer informatie is verkrijgbaar via mail@tielkemeijer.nl 
of 010-2040560.

2) Met periodiek beleggen middelt u de aankoopkoers 
van uw belegging. U kunt uw bank opdracht geven om 
iedere maand een vast bedrag over te maken naar 
Allegretto Fund. Zodoende bent u minder gevoelig voor 
beursschommelingen. Sterker nog: bij een beursdaling 
koopt u voor hetzelfde bedrag meer participaties! 

Bijstorten in Allegretto Fund kan op rekening 21.18.17.120, 
ten name van Stichting T&P Beleggersgiro te Capelle aan 
den IJssel, onder vermelding van uw cliëntnummer.

Nog geen beleggersgiro? 
Vraag er één aan via: mail@tielkemeijer.nl of neem 
contact op via 010-2040560.

Er gaat geen belletje 
op het laagste punt




