
a zeven jaar zet de Staat de door Wouter Bos aangekochte com-
binatie van ABN Amro met Fortis Bank Nederland weer te koop. 
Via de beurs. Wie de aandelen zal kopen, hangt vooral af van de 
index waarin de aandelen worden opgenomen. ‘Passief’ beleg-
gende fondsbeheerders kijken immers niet naar ondernemin-

gen. Ze spiegelen hun portefeuille aan indexen en kopen blindelings de 
aandelen van de ondernemingen wier naam in zo’n index is opgenomen. 
Aangezien de Staat streeft naar een maximale opbrengst, is het zaak om 
ABN Amro bijvoorbeeld in de Stoxx Europe 600 Banks Index opgenomen 
te krijgen. Omdat fnanciële instellingen wereldwijd ruim 20 procent van 
de beurswaarde van aandelen uitmaken, mag worden verwacht dat er een 
finke stroom geld richting ABN Amro-aandelen zal vloeien, zodra die in de 
juiste index zitten. 

Wat ABN Amro zelf doet en welke strategie de bank volgt, zal passieve be-
leggers worst wezen. Nederlandse Tweede Kamerleden hebben daar ech-
ter wel specifeke ideeën over. Diederik Samsom hield op 10 april 2012 een 
toespraak getiteld ‘Onze keuzes voor de toekomst van Nederland’ om aan te 
geven wat de PvdA wilde als de partij weer in de regering kwam. Eén van 
zijn keuzes was de aanpak van de fnanciële sector. Nodig achtte de PvdA 
streng Europees toezicht op de bankensector, het scheiden van nuts- en za-
kenbanken, een speciale belasting op banken en op fnanciële transacties 
en het einde van bonussen. Het grootste deel van die wensen is inmiddels 
vervuld. Maar de scheiding van nuts- en zakenbanken niet. Ook niet bij ABN 
Amro, waar de nutsspaarbanken nog in de Fortis-genen zitten.

Toch wil de politiek een bank tot nut van ’t algemeen, want ABN Amro ver-
vult – naar men zegt – een maatschappelijke rol. Volgens mij doet Albert 
Heijn dat ook, maar minister Dijsselbloem wil de statuten van ABN Amro 
aanpassen aan die maatschappelijke rol. Daarin komt onder meer te staan 
“dat het belang van de vennootschap mede de gerechtvaardigde belangen 
van de klanten, de spaarders en depositohouders, aandeelhouders, werk-
nemers en de samenleving waarin de bank opereert, omvat.”

Dat lijkt wel theologie. Eén belang dat vele andere belangen omvat, 
doet denken aan de mystieke ene god in drie personen waar christenen 
eeuwenlang over hebben gediscussieerd. De markt daarentegen is van 
een ander geloof. De markt vereert Sint Eurostoxx en heeft All-Shares als 
schutspatroon. Een beursgenoteerd ABN Amro zal moeten leven met de 
bezweringsformule in de statuten én met de wegingsformules van de in-
dexmakers. Met twee geloven op één kussen eigenlijk.

IN WELKE 
INDEX KOMT 
ABN AMRO?

door Paul 
Frentrop

N

COLUMN Paul Frentrop is expert op het gebied van corporate governance

EFFECT //  JUNI 2015 -  29

ander bedrag in rekening bij een 
transactie. Dit betekent enerzijds 
dat het bijvoorbeeld goedkoper 
kan zijn qua transactiekosten om 
een etf op Euronext Amsterdam te 
kopen in plaats van in Londen. An-
derzijds kan het zijn dat handelen 
op Euronext Amsterdam bij de ene 
broker weer voordeliger kan zijn 
dan bij de andere broker. 

➜ TOTAALPLAATJE
Het aankopen van een doorsnee etf 
en die een jaar later weer verkopen 
brengt per saldo de nodige kosten 
met zich mee. De jaarlijks doorlo-
pende kosten (ongoing charges) 
liggen gemiddeld op 0,42 procent. 
De gemiddelde spread, oftewel de 
impliciete transactiekosten, was 
0,48 procent. Er zijn hierbij verschil-

len tussen beurzen, waarbij New 
York relatief goedkoop en Londen 
relatief duur is. Opgeteld is een 
belegger gemiddeld 0,9 procent 
kwijt: bij een belegging van 4000 
euro zou dit ongeveer uit kunnen 
komen op 36 euro (16,8 euro aan 
doorlopende kosten en 19,2 euro 
aan spread, ervan uitgaande dat de 
koers weinig verandert in een jaar).

Hierbij moet een belegger nog 
de aankoopkosten optellen die zijn 
broker rekent. Gaat het om een etf 
op Euronext Amsterdam dan kan er 
(in een selectie) gratis worden ge-
handeld bij DeGiro en ING. Beneden 
gemiddelde kosten worden in re-
kening gebracht door Lynx, Trader-
sOnly en Today’s (6 euro bij aan- en 
verkoop). Duur is onder meer Alex 
met 13,5 euro per transactie.

KOSTEN PER BROKER VOOR BELEGGEN 
IN TRACKERS OP BUITENLANDSE 
BEURZEN VIA VEB.NET/TRACKERKOSTEN
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