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OEFENING 1 

 

EEN INDIVIDU NEEMT EEN BELEGGING IN OVERWEGING MET 

VOLGENDE MOGELIJKE RENDEMENTEN EN HUN 

WAARSCHIJNLIJKHEDEN VAN VOORKOMEN: 

 

RENDEMENTEN -0,10 0,00 0,10 0,20 0,30 

WAARSCHIJNLIJKHEID 0,10 0,20 0,30 0,30 0,10 

 

GEVRAAGD : WAT IS DE VERWACHTE WAARDE VAN DE OPBRENGST 

(E(R)) EN WELKE STANDAARDDEVIATIE ( (R) ) KAN GEASSOCIEERD 

WORDEN MET DEZE BELEGGING? 
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OPLOSSING 

 

Waarschijnlijkheid   Opbrengst 

 

 
0,1 *  - 10 %  = - 1 % 

0,2 *  0 %   =  0 % 

0,3 *  10 %  =  3 % 

0,3 *  20 %  =  6 % 

0,1 *  30 %  =  3 % 

+  

11 %  

 11% = verwachte waarde E(R) 

 

Standaarddeviatie = (R) 

 

= [0,1 (-10-11)2 + 0,2 (0 - 11)2 + 0,3 (10-11)2  

+ 0,3 (20-11)2 + 0,1 (30-11)2 ]1/2  

= (129)1/2  

= 11,36% 
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OEFENING 2 

 

VOLGENS UW BELEGGINGSADVISEUR ZOU HET AANDEEL 

MICROSOFT VOLGEND JAAR DE VOLGENDE MOGELIJKE 

OPBRENGSTEN KUNNEN OPLEVEREN: 15%, 25% EN 50%. DE 

RESPECTIEVELIJKE WAARSCHIJNLIJKHEDEN VOOR DEZE 

MOGELIJKE OPBRENGSTEN ZIJN: 0,2; 0,45 EN 0,35. WAT IS DE 

VERWACHTE OPBRENGST EN STANDAARDDEVIATIE VOOR DIT 

AANDEEL? 

 

OPLOSSING 

 

E(R) = 0,2*0,15 + 0,45*0,25 + 0,35*0,50 = 31,75% 

 


2
(R) = 0,2*(0,15 – 0,3175)

2
 + 0,45*(0,25 – 0,3175)

2
  

+ 0,35*(0,50-0,3175)
2
 = 0,0193 

(R)  = 0,139 
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OEFENING 3 

 

EEN BELEGGER WIL EEN PORTEFEUILLE CREËREN MET TWEE 

AANDELEN A EN B. NA EEN GRONDIGE ANALYSE 

BESCHIKT HIJ OVER DE VOLGENDE DATA: 

   

 E(R) (R) 

AANDEEL A 19% 33% 

AANDEEL B 12% 24% 

 

DE BELEGGER WEET OOK DAT DE CORRELATIE TUSSEN DE TWEE 

AANDELEN 0,35 IS. 

 

WELKE PROPORTIES MOET HIJ RESPECTIEVELIJK IN A EN B 

BELEGGEN INDIEN HIJ ZIJN PORTEFEUILLE RISICO WIL 

MINIMALISEREN? (DE BELEGGER KAN NIET UITLENEN OF ONTLENEN 

AAN DE RISICOVRIJE INTEREST) 

 

OPLOSSING 

 

WE KUNNEN HET MINIMALE RISICO BEPALEN DOOR DE FORMULE 

VAN VARIANTIE OP TE STELLEN EN AF TE LEIDEN. 

VARIANTIE PORTFOLIO: 

2 2 2 2 2

P A B A B AB

2 2 2 2 2

P

x (1 x) 2x(1 x)

x (0,33) (1 x) (0,24) 2x(1 x)(0,33)(0,24)(0,35)

          

     

 

DEZE FUNCTIE KUNNEN WE AFLEIDEN EN GELIJK STELLEN AAN 0 OM 

HET MINIMUM TE BEREKENEN.  
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2 22x(0,33) 2(1 x)( 1)(0,24) 2(1 x)(0,33)(0,24)(0,35) 2x(0,33)(0,24)(0,35) 0      

 

2 2 22x (0,33) (0,24) 2(0,33)(0,24)(0,35) 2(0,24) 2(0,33)(0,24)(0,35)       

0,22212X = 0,05976 

 

 X = 0,269  (1-X) = 0,731 

 

DE VARIANTIE ZAL MINIMAAL ZIJN IN EEN PORTFOLIO VAN 26,9% IN A 

EN 73,1% IN B. 
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OEFENING 4 

 

JE BENT GEÏNTERESSEERD OM AANDELEN TE KOPEN VAN DE 

ONDERNEMING POLYPAL. MAAR JE VRAAGT JE AF HOEVEEL DEZE 

AANDELEN ZULLEN OPBRENGEN. OP BASIS VAN DE RENDEMENTEN 

UIT HET VERLEDEN, PROBEER JE EEN IDEE TE VORMEN HOEVEEL 

HET TOEKOMSTIGE RENDEMENT ZAL BEDRAGEN. DE RENDEMENTEN 

OVER DE LAATSTE 5 JAAR, ZAGEN ER ALS VOLGT UIT: 

 

JAAR 2000 2001 2002 2003 2004 

R 0.27 -0.11 -0.02 0.46 0.86 

 

BEREKEN DE GEMIDDELDE RETURN EN DE STANDAARDDEVIATIE. 

 

OPLOSSING 

 

5

t

t 1

1
E(R) R 0,292

5 

   

 

   

5
2 2

t

t 1

2 2 2 2

1
R (R E(R))

5

1
R (0,27 0,292) ( 0,11 0,292) ... (0,86 0,292)

5



  

        



 

 

σ2(R) = 0,1221 

 (R)  = 0,3494 
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OEFENING 5 

 

JE BENT IN HET BEZIT VAN TWEE AANDELEN: NAMELIJK FLUXUS EN 

GOGETTER. HET AANDEEL FLUXUS IS GENOTEERD AAN 50, HET 

AANDEEL GOGETTER AAN 120. MEN VOORSPELT DAT DE KOERSEN 

ER VOLGEND JAAR ZO UIT GAAN ZIEN (AFHANKELIJK VAN DE STAND 

VAN DE ECONOMIE): 

 

 RECESSIE NORMALE GROEI EXPANSIE 
KANS 10% 65% 25% 

FLUXUS 55 70 80 

GOGETTER 100 125 140 

 

BEREKEN DE STANDAARDDEVIATIE VAN DE RENDEMENTEN VAN DE 

TWEE AANDELEN. 

 

OPLOSSING 

 

Berekening van de mogelijke rendementen binnen 1 jaar: 

 RECESSIE 
NORMALE 

GROEI 
EXPANSIE 

KANS 10% 65% 25% 

Fluxus 
(55-50)/50 

= 0,1 

(70-50)/50 

= 0,4 

(80-50)/50 

= 0,6 

Gogetter 
(100-120)/120 

= -0,17 

(125-120)/120 

= 0,04 

(140-120)/120 

= 0,17 
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Berekening verwacht rendement E(R) 

 

N

AANDEEL i i

i 1

E(R ) pR


  

E(RFluxus)  0,1 * (0,1)  0,65 * (0,4)  0,25 * (0,6)  42%

E(RGogetter )  0,1 * (-0,17)  0,65 * (0,04)  0,25 * (0,17)  5,15 %

   

   

 

Berekening verwacht risico (2) 

N
2 2

i i

i 1

(R) p (R E(R))


    

 

Variantie aandeel Fluxus 

(1) 

KANS 

(2) 

RA -  AE R  

(3) 

RA-  AE R ² 
(4) =(1)*(3) 

10% 
(0,1-0,42) 

= -0,32 

(0,1-0,42)² 

= 0,1024 
= 0,01024 

65% 
(0,4-0,42) 

= -0,02 

(0,4-0,42)² 

=0,0004 
= 0,00026 

25% 

 

(0,6-0,42) 

=0,18 

(0,6-0,42)² 

= 0,0324 
= 0,0081 

 2

FluxusR    = 0,0186 
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Variantie aandeel Gogetter 

 

(1) 

KANS 

(2) 

RA -  AE R  

(3) 

RA-  AE R ² 
(4) =(1)*(3) 

10% 
(-0,17-0,0515) 

= -0,2215 

(-0,17-0,0515)² 

=0,04906225  
= 0,004906225  

65% 
(0,04-0,0515) 

= - 0,0115 

(0,04-0,0515)² 

= 0,00013225 
=0,000085963  

25% 

 

(0,17-0,0515) 

= 0,1185 

(0,17-0,0515)² 

= 0,01404225  
= 0,003510563  

 2

GogetterR    = 0,008502751 

 

Uit de varianties halen we de respectievelijke standaarddeviaties 

(wortel): 

 FluxusR  = (0,0186)1/2 = 13,6382 % 

 GogetterR  = (0,008502751)1/2 = 9,2210 % 
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OEFENING 6 

 

JE BENT VAN PLAN OM EEN PORTEFEUILLE SAMEN TE STELLEN VAN 

DE AANDELEN BRANDS EN ALPOVER. DE LAATSTE 6 JAAR ZAGEN DE 

JAARLIJKSE RETURNS VAN DEZE TWEE ONDERNEMINGEN ER ALS 

VOLGT UIT: 

 

 BRANDS ALPOVER 

1999 0,26 0,46 

2000 0,37 0,36 

2001 0,38 0,42 

2002 0,42 0,51 

2003 0,53 0,67 

2004 0,53 0,69 

 

JE STELT JE PORTEFEUILLE ALS VOLGT SAMEN: JE INVESTEERT 60% 

IN ALPOVER EN 40% IN BRANDS. BEREKEN EERST DE GEMIDDELDE 

RETURN, DE STANDAARDDEVIATIE VAN BRANDS EN ALPOVER EN DE 

COVARIANTIE TUSSEN BRANDS EN ALPOVER. BEREKEN 

VERVOLGENS HET RENDEMENT EN DE STANDAARDDEVIATIE VAN 

DEZE PORTEFEUILLE. 
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OPLOSSING 

 

GEMIDDELD RENDEMENT BRANDS = E(RBr)  

E(RBr) = 0,415  0,53)/6    (0,26   

 

STANDAARDDEVIATIE BRANDS =  

 

 

 

2 2

i Br

2 2 2

R R R

1
R ... 08958

6

R ,094648

    

                 

 

 

GEMIDDELD RENDEMENT ALPOVER = E(RAl)  

E(RAl) = 0,5183  0,69)/6    (0,46   

 

STANDAARDDEVIATIE ALPOVER 

 

   

 

2 2

i

22 2

R R R

1
R 0,46 0,5183) ... 0,69 0,5183 0,015114

6

R 0,122939

    

         
 

 

 

 

COVARIANTIE =  

COV(R BRANDS, R ALPOVER) = 

 

((0,26 0,415) * (0,46 0,5183) ... (0,53 0,415) * (0,69 0,5183))
0,00946

6

     

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GEMIDDELD RENDEMENT PORTEFEUILLE  

 

 

E(Rp) = 0,4 * RENDEMENT BRANDS + 0,6 RENDEMENT ALPOVER  

E(Rp) = 0,4 * 0,415 + 0,6 * 0,5183 = 0,47698 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1999 
 
(0.46*0.6+0.26*0.4)

2

 

… 

2000 
 
(0.36*0.6+0.37*0.4)

2
 

PORTEFEUILLE = 60% ALPOVER EN 40% BRANDS 
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STANDAARDDEVIATIE PORTEFEUILLE = 

 

(1) 

periode 

(2) 

RBr – E(Rp) 

(3) 

[RBr – E(Rp)]2 

(4) 

RAl- E(Rp) 

(5) 

[RAl- E(Rp)]2 

1999 
0,26 – 0,47698 

= -0,21698 
0,04708 

0,46 - 0,47698 

=-0,01698  
0,002883 

2000 
0,37 - 0,47698 

= -0,10698 
0,011445 

0,36 - 0,47698 

= -0,11698 
0,013684 

2001 
0,38 - 0,47698 

= -0,09698 
0,009405 

0,42 - 0,47698 

= -0,05698 
0,003247 

2002 
0,42 – 0,47698 

= -0,05698 
0,003247 

0,51 - 0,47698 

= 0,03302 
0,001090 

2003 
0,53 -0,47698 

= 0,05302  
0,002811 

0,67 - 0,47698 

= 0,19302 
0,037257 

2004 
0,53 - 0,47698 

= 0,05302 
0,002811 

0,69 - 0,47698 

= 0,21302 
0,045378 

 

Som   0,076799  0,100944 
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 2

pR  = 
SOM (3) + SOM (5)

12
 = 

0,076799 0,100944
0,0148

12


  

 

 pR 12,17%   
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OEFENING 7 

 

JE WILT DE CORRELATIECOËFFICIËNT BEREKENEN VAN DE 

AANDELEN DAEWON EN GAMETEK. JE WEET DAT DE 

STANDAARDDEVIATIE VAN DAEWON 20% EN DE 

STANDAARDDEVIATIE VAN GAMETEK 33,6% IS. DE COVARIANTIE 

TUSSEN DAEWON EN GAMETEK BEDRAAGT 0,0486. HOEVEEL 

BEDRAAGT DAN DE CORRELATIE-COËFFICIËNT? 

 

OPLOSSING 

 

 

CORRELATIECOËFFICIËNT =  
 

723,0
336,0*2,0

0486,0
  
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OEFENING 8 

 

JOUW VADER WIL EEN PORTFOLIO SAMENSTELLEN VAN DE 

AANDELEN GOUDA EN GAPPA. HIJ IS VAN PLAN OM 20% TE 

INVESTEREN IN GAPPA EN DE REST IN GOUDA. HIJ KOMT AAN JOU 

VRAGEN OF JE HET RISICO VAN DEZE PORTFOLIO WIL BEREKENEN. 

JE WEET DAT DE VARIANTIE VAN GOUDA 0,0687 EN DE VARIANTIE 

VAN GAPPA 0,1115 BEDRAAGT. DE COVARIANTIE TUSSEN GOUDA EN 

GAPPA 0,028. BEREKEN HET RISICO VAN DEZE PORTFOLIO. 
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OPLOSSING 

 

 

kab = 0,028/(√0,0687 * √0,1115) = 0,3199 

 

 

 

  2396,0R

1115,0*0687,0*3199,0*2,0*8,0*21115,0*2,00687,0*8,0R

)R()R(k)x1(x2)R()x1()R(xR

P

22

P

BAabB

22

A

22

P







 

 

OF RECHTSTREEKS VIA DE COVARIANTIE 
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OEFENING 9 

 

HEEFT EEN DALING VAN DE RISICOVRIJE INTEREST VAN 3% NAAR 2% 

EEN INVLOED OP DE STRATEGIE VAN HET VLAAMS ZORGFONDS? 

TOON AAN. 

 

OPLOSSING 

 

BIJ 3 % MOET MEN 75% RISICOVRIJ BELEGGEN OM HET GELD TERUG 

TE KRIJGEN:  

 

10

1
0,75

(1 0,03)


   

 

OF DUS 75 % 

 

BIJ 2 % ZAL MEN ECHTER 82 % RISICOVRIJ MOETEN BELEGGEN OM 

HET GELD TERUG TE KUNNEN WINNEN: 

 

10

1
0,82

(1 0,02)


  

 

OF DUS 82 % 

 

Cfr. BLZ. 208 
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OEFENING 10 

 

ONDERSTAANDE FIGUREN TONEN DE BEREIKBARE MOGELIJKE 

COMBINATIES VAN VERWACHT RENDEMENT EN 

STANDAARDDEVIATIE. 

 

Figuur A     Figuur B 

 

 

 

           B     B 

 

 

  A 

         Rf                 Rf 

   C     C 

 

 

A)WELKE FIGUUR IS VERKEERD GETEKEND EN WAAROM ? 

B)WELKE IS DE EFFICIËNTE SET VAN PORTFOLIO'S ? 

C)ALS RF DE RISICOVRIJE INTERESTVOET IS, TOON DAN MET 

EEN X DE OPTIMALE PORTFOLIO. 
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OPLOSSING 

 

A) FIGUUR B IS VERKEERD GETEKEND: DIVERSIFICATIE 

REDUCEERT HET RISICO BVB. EEN COMBINATIE VAN DE 

PORTFOLIO’S A EN B ZOU MINDER RISICO HEBBEN DAN HET 

GEMIDDELDE VAN A EN B. 

B) + C) EFFICIËNTE SET VAN PORTFOLIO’S ZIJN DIE LANGS RfX.  
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OEFENING 11 

 

VERONDERSTEL DAT JE DE HELFT VAN JE VERMOGEN 

GEÏNVESTEERD HEBT IN TIMES MIRROR EN DE ANDERE HELFT IN 

UNILEVER. DE VERWACHTE RETURNS EN STANDAARDDEVIATIES 

ZIEN ER ALS VOLGT UIT: 

 

 TIMES MIRROR UNILEVER 

VERWACHTE RETURN 14% 18% 

STANDAARDDEVIATIE 25% 40% 

 

DE CORRELATIE TUSSEN TIMES MIRROR EN UNILEVER BEDROEG 0,6. 

WEGENS OMSTANDIGHEDEN IS DE CORRELATIE TUSSEN TIMES 

MIRROR EN UNILEVER GEDAALD TOT 0,2. BEPAAL HET EFFECT OP 

p . 

 

OPLOSSING 

 

256174,040,0*25,0*20,0*5,0*5,0*2²40,0*²5,0²25,0*²5,0

292617,040,0*25,0*60,0*5,0*5,0*2²40,0*²5,0²25,0*²5,0

2p

1p





 

 

IMPACT OP p  = 0,292617 – 0,256174 = 0,036443 
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OEFENING 12 

 

OP DIT MOMENT BEN JE IN HET BEZIT VAN EEN PORTFOLIO VAN DE 

AANDELEN SONY CORPORATION EN STORAGE TECHNOLOGY. JE 

BENT VAN PLAN DEZE PORTFOLIO UIT TE BREIDEN NAAR DRIE 

AANDELEN NAMELIJK SONY CORPORATION, STORAGE TECHNOLOGY 

EN TESORO PETROLEUM. DE VERWACHTE RETURNS EN DE 

STANDAARDDEVIATIE VAN DEZE 3 AANDELEN ZIET ER ALS VOLGT 

UIT: 

 

 VERWACHTE RETURN STANDAARDDEVIATIE 

SONY CORPORATION 11% 23% 

STORAGE 
TECHNOLOGY 

9% 27% 

TESORO PETROLEUM 16% 50% 

 

JE HEBT OOK DE GEGEVENS VAN DE CORRELATIES TUSSEN DE 

AANDELEN: 

 

 SONY 
CORPORATION 

STORAGE 
TECHNOLOGY 

TESORO 
PETROLEUM 

SONY 
CORPORATION 

1,00 0,20 -0,15 

STORAGE 
TECHNOLOGY 

0,20 1,00 -0,25 

TESORO 
PETROLEUM 

-0,15 -0,25 1,00 

 

BEPAAL DE IMPACT OP p  ALS JE JOUW PORTFOLIO UITBREIDT 

VAN TWEE NAAR DRIE AANDELEN. HET GEWICHT VAN DE AANDELEN 

IS BIJ BEIDE PORTFOLIO’S GELIJK VERDEELD.  
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OPLOSSING 

 

 

p1 0,5² * 0,23² 0,5² * 0,27² 2 * 0,5 * 0,5 * 0,20 * 0,23 * 0,27

    0,19406

   


 

 

 2 2 2 2 2 2 2

P2 1 1 2 2 3 3 1 2 1 2

1 3 1 3 2 3 2 3

S en ST

S en T

ST en T

R x (R ) x (R ) x (R ) 2x x cov(R ,R )

              2x x cov(R ,R ) 2x x cov(R ,R )

Covar iantie 0,2 * 0,23 * 0,27 0,01242

Covar iantie 0,15 * 0,23 * 0,50 0,01725

Covar iantie 0,25 *

       

 

 

   

 

 

 

 

2

P

2

P

P

0,27 * 0,50 0,03375

R (1/ 3)² * 0,23² (1/ 3)² * 0,27² (1/ 3)² * 0,50² 2 * (1/ 3) * (1/ 3) * 0,01242

               2 * (1/ 3) * (1/ 3) * 0,01725 2 * (1/ 3) * (1/ 3) * 0,03375

R 0,03318

R 0,18216

 

    

   

 

  
 

 

IMPACT OP  p   = 0,19406 – 0,18216 = 0,011902 
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OEFENING 13 

 

HERNEEM DE VRAGEN BIJ HET ARTIKEL AAN HET BEGIN VAN DIT 

HOOFDSTUK: “BELEGGERS WILLEN OPNIEUW VOLOP RISICO’S 

NEMEN” 

1) WAT IS RISICO? WAT IS RISICO-AVERSIE? 

2) HOE ZOU JE RISICO KUNNEN METEN? 

3) WAAROM ZIJN SOMMIGE BELEGGERS BEREID RISICOVOLLE 

AANDELEN TE KOPEN IN PLAATS VAN RISICOLOZE 

VASTRENTENDE EFFECTEN? 

 

OPLOSSING 

 

1) RISICO IN STATISTISCHE TERMEN IS DE AFWIJKING VAN DE 

VERWACHTE WAARDE. HET KAN DUS ZOWEL EEN POSITIEVE 

ALS NEGATIEVE AFWIJKING ZIJN.  

VAAK WORDT MET RISICO OOK DE NEERWAARTSE AFWIJKING 

BEDOELD OMDAT POSITIEVE AFWIJKINGEN NIET ALS RISICO 

WORDEN AANZIEN. 

 

RISICO AVERSIE IS EEN AFKEER VAN DE ONZEKERHEID. EEN 

RISICO AVERSE BELEGGER VERKIEST ZEKERHEID BOVEN EEN 

GELIJKWAARDIGE BELEGGING DIE ONZEKER IS. 

 

2) DE MAATSTAF VOOR RISICO HANGT AF VAN DE DEFINITIE VAN 

DIT RISICO. DE STATISTISCHE MAATSTAF IS ECHTER DE 

STANDAARDDEVIATIE T.O.V DE VERWACHTE WAARDE 
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IN DE PRAKTIJK BESTAAN ER ECHTER OOK MAATSTAVEN DIE 

NAUWER AANSLUITEN BIJ DE INTERPRETATIE VAN RISICO ALS 

EEN NEGATIEVE AFWIJKING: 

 VALUE AT RISK 

 DOWNWARD RISK 

 

3) SOMMIGE BELEGGERS ZIJN BEREID OM HET NEERWAARTSE 

RISICO TE NEMEN OM ZO EEN KANS TE MAKEN OP EEN 

POSITIEF UITSCHIETEN 

EEN RISICO VRIJE BELEGGING HEEFT IMMERS GEEN KANS OM 

MEER OP TE BRENGEN DAN VERWACHT 
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OEFENING 14 

 

AANDEEL VICULUS HEEFT EEN VERWACHT RENDEMENT VAN 15% EN 

EEN STANDAARDDEVIATIE VAN 30%. AANDEEL ALBARON HEEFT EEN 

VERWACHT RENDEMENT VAN 17,5% EN EEN STANDAARDDEVIATIE 

VAN 35%. DE CORRELATIE TUSSEN DEZE RENDEMENTEN BEDRAAGT 

0,3. 

 

OP BASIS VAN DEZE TWEE AANDELEN, VICULUS EN ALBARON, 

WERDEN VIER PORTFOLIO'S SAMENGESTELD. VAN IEDERE 

PORTFOLIO WERD REEDS HET VERWACHTE RENDEMENT EN DE 

STANDAARDDEVIATIE BEREKEND. OOK DE RISICOVRIJE RENTEVOET 

IS GEKEND EN BEDRAAGT 8%. 

 

PORTFOLIO % IN 
VICULUS 

% IN 
ALBARON 

E(RP) (RP) 

1 20 80 17% 30,34% 

2 40 60 16,5% 27,13% 

3 60 40 16% 25,91% 

4 80 20 15,5% 26,94% 

 

WELKE PORTFOLIO ZOU JE VERKIEZEN EN WAAROM? 
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OPLOSSING 

 

AFHANKELIJK VAN DE GRAAD VAN RISICO-AVERSIE, KAN ELK VAN 

DE PORTFOLIO’S  1, 2 EN 3 GEKOZEN WORDEN. 

 

PORTFOLIO 4 IS SLECHTER DAN PORTFOLIO 3: HET RENDEMENT IS 

LAGER EN DE STANDAARDDEVIATIE IS HOGER. 
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