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Voorwoord

‘Vertel het ons nu eens, want gij weet het natuurlijk. Waarin moeten we
investeren voor een mooie opbrengst, wat is de gouden tip?’ Het is een
vraag die allicht elke journalist die over geld en beleggen bericht min-
stens één keer per week te horen krijgt. Het voordeel van zo’n telkens
weerkerende vraag is dat je gaandeweg ook enkele standaardantwoor-
den klaar hebt zitten. ‘Als ik dat wist, dan had ik hier nu niet gezeten’,
helpt vaak om de nieuwsgierige vraagsteller met een glimlach én een
kluitje in hetriet te sturen. Het komt trouwens ook dicht bij de waarheid.
Want, waarom zou een financieel journalist weten waarin de toevallige
vraagsteller zou moeten investeren om een mooi rendement te halen?

De realiteit is dat er ook helemaal geen juist of fout universeel ant-
woord bestaat op die vraag. Dat antwoord hangt af van persoon tot per-
soon, en zal ongetwijfeld verschillen voor jou en voor ons. Ook voor ons,
Ewald en Michaél, is dat antwoord niet hetzelfde. Bovendien kan het
antwoord vandaag helemaal anders zijn dan het antwoord over vijf jaar.

Net daarom hebben we allebei even getwijfeld of het wel een goed
idee was daar een boek over te schrijven. Er kunnen al flink wat boe-
kenrijen gevuld worden met al die gouden tips, met waar volgens de au-
teurs hetrendement te halen valt. Maar wat ben je met een strategie voor
aandelen als je ’s nachts wakker ligt van de minste koersdaling? Of wat
heb je aan een analyse van obligaties als je al jaren trouw zweert aan de
staatsbon?

Toch vonden we dat er iets ontbrak. Niet zozeer één concrete manier
om te investeren, wel een overzicht van het hele pakket: alle manieren
waarop je je geld kunt investeren. Met de voor- en de nadelen. Geen boek
over alleen maar aandelen, of alleen maar vastgoed. En ook niet alleen
maar over goud of kunst als belegging. Wel een boek dat al die mogelijk-
heden in kaart brengt. Alleen zo kun je correct kiezen waarin je wilt in-
vesteren, volgens je eigen mogelijkheden, verwachtingen en de risico’s
die je al dan niet wilt nemen.

Hoort zoiets dan geen algemene basiskennis te zijn? Het antwoord
is klaar en duidelijk ‘ja’. Wat een aandeel is, wat het verschil is met een
obligatie, wat papieren vastgoed is en waarom goud niet beschermt te-
gen inflatie: je zou mogen verwachten dat elke scholier het leert en het
voor de rest van zijn of haar leven onthoudt. Helaas is dat niet zo. De
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financiéle kennis is in ons land onvoldoende, vooral omdat er in het on-
derwijs nog te weinig aandacht aan wordt besteed. Er komt voorzichtig
wat beterschap - in de nieuwe eindtermen is er meer aandacht voor die
financiéle basiskennis - maar de weg is nog lang.

Die beperkte kennis leidt er ook toe dat de zoektocht naar een ma-
nier om rendement te krijgen op het vermogen meestal eindigt waar hij
begint: bij het klassieke spaarboekje. Dat spaarboekje is al decennialang
veruit de populairste manier om een vermogen op te bouwen en te laten
renderen. Daar is ook een goede reden voor: het spaarboekje is de vei-
ligste manier om dat te doen. Maar het is dus lang niet de enige. Er zijn
ook alternatieven die, in ruil voor wat meer risico, in het verleden meer
rendement hebben opgeleverd. Voor veel van die alternatieven geldt ech-
ter het credo ‘onbekend maakt onbemind’. Net daaraan willen we met
dit boek iets doen. Niet om je in de ene of de andere richting te duwen.
Zoals gezegd geloven wij rotsvast dat die juiste richting niet bestaat. Ze
hangt af van jouw individuele situatie, jouw mogelijkheden en jouw ver-
wachtingen. Maar we zijn er wel van overtuigd dat het goed is om over al
die verschillende mogelijkheden na te denken. Dat willen we je met dit
boek laten doen.

Een hardnekkig misverstand daarbij is dat je rijk moet zijn om aan
vermogensopbouw te doen. Niets is minder waar. Er moet uiteraard aan
het einde van de maand wat overblijven na alle noodzakelijke uitgaven.
Maar zodra je daar wat overschot hebt, kun je dat stukje gebruiken om
het op termijn te laten renderen. Zo kun je er ten langen leste zelfs voor
proberen te zorgen dat je het geld dat je nu niet gebruikt, laat aangroeien
om het aan te wenden wanneer je het wel nodig hebt. Om maar te zeggen:
vermogensopbouw is er voor bijna iedereen. Er zullen momenten in je
leven zijn waarop je erin slaagt wat meer over te houden aan het einde
van de maand en er zullen momenten zijn waar je daar minder in slaagt.

Net daarom richten we ons in dit boek tot wie min of meer in de
tweede helft van zijn leven zit. Het moment waarop het huis bijna is af-
betaald, de kinderen stilaan de deur uit zijn en je, onder meer dankzij je
anciénniteit, vaak een beter loon hebt in vergelijking met het begin van
je carriere.
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De tweede helft van je leven: dat is het moment waarop
het huis bijna is afbetaald, de kinderen stilaan de deur
uit zijn en je vaak een goed loon hebt. Het moment
dus waarop je je vermogen kunt laten aangroeien.

Ja, er zijn ook vele anderen die je duidelijk proberen te maken dat het
misschien zinvol is om verder te kijken dan alleen maar naar het spaar-
boekje. Vaak vertrekken die ook van hetzelfde uitgangspunt als wij in dit
boek. Alleen is het eindpunt niet altijd hetzelfde. Een gesprek over je fi-
nanciéle toekomst bij jouw bank eindigt misschien al te gemakkelijk bij
hetbeleggingsproduct waar jouw bank je graag naartoe wil leiden, en dat
misschien ook op jouw maat gesneden is. Alleen: wij denken dat we als
journalisten die de financiéle wereld al jaren volgen je met dit boek ook
een écht brede blik kunnen bieden. Terwijl alle mogelijkheden worden
afgewogen en beoordeeld op hun plus-, maar ook hun minpunten en je
in staat stellen die keuze te maken die het dichtst aansluit bij wie je bent,
wat je wilt en wat je doelen zijn.

Tussen het prille idee van dit boek en het drukken ervan kwam de
coronacrisis. Die heeft de hele wereld grondig door elkaar geschud. Niet
alleen op gezondheidsvlak, maar zeker ook op economisch en financieel
gebied. De coronacrisis was een serieuze test voor de robuustheid van
elke spaar- en beleggingsvorm. Voor dit boek kwam dat niet zo slecht
uit, want laten we niet vergeten dat we zowat om de tien jaar wel een re-
cessie meemaken. De schok is niet altijd even groot, maar ons vermogen
werd de afgelopen vijftig jaar zeker zes keer flink op de proef gesteld:
in de jaren zeventig met de oliecrisis, begin jaren tachtig met de tweede
oliecrisis, in 1993 was er de nasleep van de Golfoorlog, in 2000-2001,
toen de dotcomzeepbel uit elkaar spatte en er de aanslagen op de Twin
Towers in New York waren, zeven jaar later volgde de bankencrisis, rond
2012-2013 de eurocrisis. En nu dus de coronacrisis, die de wereldecono-
mie zwaar teistert. Op het eind van elk hoofdstuk volgt de coronatest:
hoe reageert die spaar- en beleggingsvorm op de eerste coronagolf, de
zwaarste recessie sinds de Grote Depressie van de jaren dertig?

Meer dan ooit zijn we ervan overtuigd dat het belangrijk is om goed
na te denken over de opbouw van je vermogen. Later, als je met pensioen
bent, valt jouw beschikbaar inkomen flink terug, en dan is het nuttig
de vruchten te plukken van die vermogensopbouw om je levensstijl te

13



kunnen aanhouden. Of misschien kun je zo een appeltje voor de dorst
sparen als je, nog later, verzorging nodig hebt. Of om aan je kinderen en
later ook kleinkinderen te kunnen schenken. Wat je ook zoekt, om welke
reden je dat vermogen ook wilt opbouwen, wij proberen je in dit boek
alle mogelijkheden duidelijk te beschrijven.

Zo kunnen we voortaan ook die ene vraag wel beantwoorden. Wie
ons nu nog aanspreekt met de vraag ‘vertel het eens, waarin moeten we
investeren?’ kunnen we met recht en reden één gouden tip geven. ‘Koop
ons boek, dat is de beste investering om te beginnen’, zo zal dat ant-
woord luiden.

Veel leesplezier!
Ewald Pironet en Michaél Van Droogenbroeck
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Investeren in

de tweede helft
van je leven:
wat er verandert




MIDLIFECRISIS.

Psychologische ontwikkelingsfase van mensen tussen veertig en vijftig
jaar. Vaak worden ze op die leeftijd geconfronteerd met zingevingsvraag-
stukken en raken ze daardoor uit balans. De term werd in 1965 geintrodu-
ceerd door de Canadese psychoanalyticus Elliott Jaques.

MIDLIFEBOOST.

Financié€le fase in het leven van mensen tussen pakweg veertig en zestig
jaar. Vaak beschikken ze in die periode van het leven over meer geld, bij-
voorbeeld omdat de hypotheeklening is afbetaald, de kinderen het huis uit
zijn of ze iets erven. De term werd in 2020 geintroduceerd door Michaél
Van Droogenbroeck en Ewald Pironet.
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1.1 Wat? Een midlifeboost?

Een midlifecrisis, ja daar hebben we allemaal al eens van gehoord. Mis-
schien heb je er zelfs al een gehad. Of zit je er middenin. Rond zijn veer-
tigste koopt de man een Harley-Davidson, omdat hij eindelijk met volle
teugen van het leven wil genieten. Als het daarbij blijft, want soms ver-
laat hij vrouw en kinderen om met een jongere vriendin op avontuur te
trekken.

Ook vrouwen kunnen een midlifecrisis doormaken, maar dat zou
zich dan volgens gespecialiseerde literatuur eerder uiten in het volgen
van een cursus bloemschikken. Of door met een matje onder de arm naar
de yoga te trekken. Door heil te zoeken bij een spirituele stroming of
sekte. Al zijn er natuurlijk ook vrouwen die dan jongere minnaars aan
de haak slaan of zich een motor aanschaffen. Zoals er ook mannen zijn
die dan met yoga beginnen.

Er is maar één probleem: hoewel iedereen het begrip ‘midlifecrisis’
kent, er volledige bibliotheken over zijn volgeschreven en je misschien
denkt dat je er een hebt gehad of er middenin zit, twijfelen wetenschap-
pers er sterk aan of zo’n midlifecrisis wel bestaat. ‘Het idee van een
universele midlifecrisis verkeert in een flinke crisis’, schrijft Robert S.
Feldman in zijn klassieke handboek Ontwikkelingspsychologie. ‘Het be-
wijs van een wijdverbreide midlifecrisis is er niet. Sterker nog, uit de
meeste onderzoeken blijkt dat verreweg de meeste mensen de overgang
naar de middelbare leeftijd relatief kalm doorstaan.’

Terwijl wetenschappers onderling discussieerden of de midlifecri-
sis nu wel of niet echt bestond, beschreven Britse onderzoekers onder
leiding van econoom Andrew Oswald in 1996 dat de tevredenheid over
het werk van de gemiddelde werknemer zeker een U-vorm heeft: in de
eerste jaren zijn personeelsleden enthousiast, dan gaat de tevredenheid
achteruit en is die dramatisch slecht tijdens de middelbare leeftijd, om
daarna weer toe te nemen.

Oswald trok samen met zijn Brits-Amerikaanse collega David
Blanchflower verder op onderzoek. In 2008 beschreven ze dat niet al-
leen de arbeidstevredenheid, maar ook de wellbeing, de tevredenheid
over het eigen leven, een U-curve vertoont. De tevredenheid over het ei-
gen leven ligt meestal hoog bij jonge mensen en begint af te nemen zodra
ze dertig zijn gepasseerd. Tussen midden veertig en midden vijftig zit die
tevredenheid in een dal, om daarna weer te pieken zoals bij de twintigers.
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Dat geldt volgens Oswald en Blanchflower voor zowel mannen als vrou-
wen. En ze stelden die U-vorm in de tevredenheid over het eigen leven
vast in zowel Europa, Noord- en Zuid-Amerika als Azié. En in alle klas-
sen van de samenleving, of je nu directeur bent, bediende, of een vader
of moeder die het huishouden doet.

Oswald en Blanchflower bleven ook de afgelopen jaren nog nieuwe
data verzamelen. Telkens weer wordt de U-vorm voor de tevredenheid
over het eigen leven bevestigd (zie figuur 1).

Figuur1 Hoe tevreden ben je over je eigen leven?
(Studie in 36 Europese landen, volgens leeftijd, 2016)
Bron: Blanchflower & Oswald
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Rond het vijftigste levensjaar zijn mannen en vrouwen het minst tevreden over hun eigen
leven. Daarna neemt de tevredenheid toe en na het 75ste levensjaar bereikt het opnieuw
het niveau van toen ze twintig jaar waren.

De econoom Hannes Schwandt zocht naar een verklaring voor de U-vorm
die Oswald en Blanchflower wereldwijd vaststelden voor de tevreden-
heid over het eigen leven. Schwandt onderzocht daarvoor de gegevens
van 23.000 Duitsers tussen 17 en 85 jaar: hoe tevreden waren zij over
hun leven en wat waren hun verwachtingen? Hij kwam tot het besluit
dat jongvolwassenen optimistisch en zeer tevreden zijn over hun leven
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en ook positieve verwachtingen hebben. Als we ouder worden, blijkt dat
niet al onze dromen zijn uitgekomen en worden we ook minder opti-
mistisch over de toekomst. Ergens rond de leeftijd van 45 jaar sukkelt
de tevredenheid tot op de bodem. Vanaf pakweg 65 jaar worden we op-
nieuw tevredener over wat we hebben bereikt en nemen berusting en
dankbaarheid de overhand. De verwachtingen zijn minder hooggespan-
nen en worden ook vaker overtroffen. De tevredenheid over het leven
stijgt opnieuw, aldus Schwandt.

Wat is nu opmerkelijk? Terwijl de tevredenheid over het eigen leven
tijdens de levenscyclus een U-vorm doormaakt, ziet de levenscyclus van
de financiéle toestand er eerder als een n-vorm uit, net het tegenover-
gestelde dus. De Italiaans-Amerikaanse econoom en Nobelprijswinnaar
Franco Modigliani, ‘de belangrijkste econoom van zijn tijd’, ontwik-
kelde in 1953 al een theorie over ‘de levenscyclus van het sparen’, samen
met zijn vroeggestorven collega Richard Brumberg. Kerngedachte was
dat mensen geneigd zijn te sparen in goede tijden, om dat geld uit te ge-
ven in minder goede tijden. Anders geformuleerd: sparen is uitgestelde
consumptie. Datlijkt vandaag misschien een vanzelfsprekendheid, maar
zeventig jaar geleden was dat een nieuw inzicht.

Samen met zijn Japans-Amerikaanse collega Albert Ando schreef
Modigliani een van de eerste papers over de levenscyclus van het sparen.
Hetverscheen in 1963 in The American Economic Review, met als titel ‘The

“life cycle” hypothesis of saving: aggregate implications and tests’. Het
artikel staat vol wiskundige formules en werd later verder uitgewerkt.
De kerngedachte is dat de beleggingsvoorkeur evolueert met de leeftijd
van personen. Eenvoudig gesteld komt het erop neer dat de financiéle
levenscyclus vier opeenvolgende periodes bewandelt:

In de eerste fase, als jongvolwassene, leen je geld om een huis te
bouwen of te kopen, een auto aan te schaffen enzovoort. Je hebt dan nau-
welijks of geen spaargeld en vooral schulden.

In de tweede fase stijgt je inkomen. Je krijgt meer geld op je reke-
ning gestort dan je uitgeeft aan consumptiegoederen, bijvoorbeeld voor
de aanschaf van een televisietoestel, een salon of om op reis te gaan. On-
dertussen betaal je je lening(en) af.

In de derde fase, die ergens begint rond het veertigste levensjaar,
kun je serieus beginnen met de uitbouw van je vermogen. Je denkt aan
later, spaart en belegt met het oog op je oude dag.
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Tot slot is er de vierde fase, na de pensionering: je inkomen valt terug.
Misschien heb je nog wel genoeg om gewoon van te leven, maar vaak
moet je een beroep doen op de inkomsten uit je vermogen, of je vermo-
gen zelf aanspreken. Bijvoorbeeld, om de kosten van het woonzorgcen-
trum te betalen. Dan denk je er ook steeds vaker aan om (een deel van)
het vermogen door te geven via een erfenis of schenking.

Schematisch ziet dat eruit zoals op figuur 2.

Figuur2 Levenscyclusmodel
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Rond je vijftigste stijgen jouw inkomen en vermogen opvallend. Rond je 65ste levensjaar
neemt het inkomen een duik, maar het vermogen kan nog enkele jaren aangroeien. Vanaf je
tachtigste nemen de uitgaven sterk toe.

Met de cijfers van de Europese Centrale Bank (ecB) en de Nationale Bank
van Belgié (¥BB) kunnen we de evolutie van de inkomsten, schulden en
het vermogen tijdens de levenscyclus meer in detail bekijken. Die cijfers
tonen aan dat het inkomen van de referentiepersoon, het gezinshoofd,
in Belgié sterk toeneemt tot rond het vijftigste levensjaar. Daarna neemt
het inkomen af. Het kent zelfs een serieuze terugval na het zestigste tot
65ste levensjaar, als mensen met pensioen gaan. Dat is duidelijk te zien
op figuur 3. Die geeft zowel de evolutie van het gemiddelde inkomen in
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Figuur17 Groeivan de spaarboekjes 2000-2020, in miljard euro
Bron: NBB
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Bijna elk jaar groeit het totale bedrag aan dat op de spaarboekjes staat. In 2000 stond er
100 miiljard euro op alle spaarboekjes, rond 2010 pakweg 190 miljard euro en in 2020 zo’n
285 miljard euro.

Het leidt tot een merkwaardige paradox, want de logica is: hoe lager de
rente, hoe minder aantrekkelijk het spaarboekje. Die logica ligt boven-
dien mee aan de basis van het (extreme) lagerentebeleid van de Europese
Centrale Bank (EcB). Want door de rente heel laag te houden, hoopt de
ECB het spaargeld te laten rollen. Als sparen niet veel opbrengt, zullen
de mensen meer consumeren en investeren, zo luidt de redenering, en
dat moet de economie aanzwengelen. Maar in ons land zien we het om-
gekeerde: hoe langer die rente zo laag blijft, hoe enthousiaster we ons
in de armen van de spaarboekjes gooien. Misschien omdat we in on-
zekere economische tijden net kiezen voor zekerheid en dus voor het
spaarboekje? Misschien omdat we het spaarboekje zien als een ideale
schuilkelder?

Na dertig jaar veroorzaken de spaarboekjes daardoor opnieuw kop-
zorgen. Nu niet over het voortbestaan ervan, maar net wegens hun on-
geziene populariteit. Ze geeft beleidsmakers en bankiers grijze haren,
maar ze zou jou ook tot een kritische reflectie moeten aanzetten. Is het
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echt nodig om je hele vermogen - of toch een groot deel ervan - op een
spaarrekening te parkeren? Wat veel spaarders niet lijken te beseffen, is
dat het geld op het spaarboekje al jaren een garantie is op verlies. Hoe
dat komt, zullen we aan het eind van dit hoofdstuk uit de doeken doen.
Maar laten we eerst kijken hoe een spaarboekje functioneert.

3.2 Hoe werkt het spaarboekje?

Nagenoeg iedereen heeft een spaarboekje, en die populariteit heeft vele
redenen. Vele terechte redenen. Om te beginnen is het spaarboekje zon-
der twijfel het eenvoudigste bankproduct. Het geeft zelfs de essentie van
bankieren weer: spaarders zetten het geld dat ze niet meteen nodig heb-
ben voor onbepaalde tijd bij de bank, die het geld bijhoudt en het in-
tussen gebruikt voor kredieten, leningen aan bijvoorbeeld gezinnen en
bedrijven. In ruil voor het geld dat de spaarders aan de bank geven, ont-
vangen die een vergoeding, de intrest of rente. In ruil voor de lening die
de kredietnemer krijgt, betaalt die aan de bank een iets hogere intrest of
rente. Dat is de essentie.

Er zitten heel wat elementen in die omschrijving. Om te beginnen
zit erin vervat dat het geld dat je op een spaarrekening zet, geld is dat je
tijdelijk niet nodig hebt. Het kan zijn dat je dat geld korte tijd niet nodig
hebt, maar evengoed kan het zijn dat je het langer - voor onbepaalde
tijd - niet zult gebruiken.

‘Mijn vader was secretaris bij het ocMw van Bilzen, maar had bij

ons thuis ook een filiaaltje van de toenmalige Bac-bank. Ik ben dus opge-
groeid met mensen die tijdens het avondeten binnenvielen om twintig
frank op hun spaarrekening te zetten. Zelf heb ik dat daardoor ook altijd
fascinerend gevonden, en sparen is me met de paplepel ingegeven.
Maar ook spaarzaamheid is me bijgebracht, zo leef ik al heel mijn leven.
Het kan immers altijd slechter gaan. Voor dergelijke momenten is het
spaarboekje er, als een appeltje voor de dorst.

» Luc Appermont, radio- en tv-persoonlijkheid
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