Beurswaarde
grootste bedrijven

2500

MILJARD DOLLAR

Saudi Aramco
(schatting)

VIJF GROOTSTE
BEDRIJVEN OP
AMERIKAANSE BEURS
Apple
540 miljard dollar
Alphabet (Google)
500 miljard
Microsoft
420 miljard dollar
ExxonMobil
320 miljard dollar
Berkshire Hathaway
315 miljard dollar

VIJF GROOTSTE
INDE AEX
Shell
120 miljard euro
Unilever
110 miljard euro
ING Groep
45 miljard euro
ASML
32 miljard euro
Unibail-Rodamco
22 miljard euro

Bron: Bloomberg

DE ALLER-
GROOTSTE

Alsof het al niet onrustig genoeg
was in deze sector, gooide
Saoedi-Arabié begin dit jaar nog
wat olie op het vuur door het
idee te opperen de nationale
oliemaatschappij maar naar de
beurs te brengen.

Saudi-Aramco zou over een voorraad
van 260 miljard vaten olie beschikken,
reserves waarbij die van alle beursgeno-
teerde oliebedrijven verbleken.

Saudi-Aramco is de belangrijkste
producent van het Midden-Oosten en
van de OPEC. Het grootste westerse
oliebedrijf, ExxonMobil, meldde eind
2014 bewezen reserves van zo'n 25 mil-
jard vaten en ons eigen Shell komt niet
verder dan een vaatje of 13 miljard. Dat
wordt wel iets meer als Shell inderdaad
BG Group mag overnemen, maar in de
buurt van ExxonMobil komt het dan
ook nog lang niet.

MEER OPENHEID

Als het bedrijf naar de beurs komt, zal
het zeker de grootste marktwaarde
van alle bedrijven in de wereld krijgen.
Schattingen lopen uiteen van 1000 tot
10.000 miljard dollar, waarbij ongeveer
2500 miljard dollar het beste aansluit
bij de waardering van bedrijven als
ExxonMobil en Shell op basis van hun
bewezen reserves.

VERVELENDE GEVOLGEN

Er wordt al jaren getwijfeld aan de
betrouwbaarheid van de tellingen van
de Saoedi's. Een beursnotering kan
tot meer openheid leiden. Beleggers
moeten zich dus afvragen wat Saoe-
di-Arabié met deze move beoogt. Als
beleggers na enkele aandeelhouders-
vergaderingen en grondige boeken-
onderzoeken erachter komen dat de
reserves in Saoedi-Arabié veel kleiner
zijn dan gedacht, kan dat vervelende
gevolgen hebben. De olieprijs zou er
sterk door kunnen oplopen. Vervelend
voor ons, minder erg voor de Saoedi's
en de OPEC.

— Column —

In de voethallerij komt het regelmatig voor:
broers die de top halen.

e gebroeders De
Boer, Van de Kerkhof
en Koeman. Op de

beurs komt het minder vaak
voor, maar Erik en Hans van
de Noordaa zijn de uitzonde-
ring die de regel bevestigen.
Erik werd in 2014 topman van
Ballast Nedam. In eeninter-
view beloofde hij hard te gaan
werken en "de successen te
vieren." Uiteindelijk moest hij
vooral tegenvallers melden
en wist hij het bedrijf op het
nippertje te verkopen aan een
Turkse branchegenoot. De
koers van het aandeel ver-
schrompelde.

Broer Hans werd begin
2015 topman van Delta Lloyd.
De verzekeraar was verwik-
keld in een knallende ruzie
met De Nederlandsche Bank,
die financieel directeur Emiel
Roozen en president-com-
missaris Jean Frijns de kop
kostte. Van de Noordaa
mocht de rust herstellen en
het vertrouwen van aandeel-
houders terugwinnen. Na de
flamboyante Niek Hoek moest
hijaandeelhouders weer warm
laten lopen voor de verze-
keraar. Hij is daar bepaald
nietin geslaagd. Het aandeel
Delta Lloyd staat inmiddels
ruim 70 procent lager. Nieuwe
regelgeving voor de buffers
van verzekeraars heeft voor

grote paniek gezorgd bij de
verzekeraar én zijn aandeel-
houders. Die kwestie is Van
de Noordaa maar deels aan

te rekenen; de invoering van
strengere regels was al jaren
bekend. Dat ligt anders als het
gaat over de ronduit beroerde
manier waarop Delta Lloyd

de markt afgelopen jaar heeft
geinformeerd. Maanden liet
de verzekeraar beleggersin
onzekerheid over de gevolgen
van de nieuwe regels, om eind
november mee te delen dat het
dividend wordt gepasseerd
en een grote claimemissie
nodig is. Een bijeenkomst met
investeerders, waarin tekst en
uitleg gegeven zou worden,
ging op het laatste moment
niet door en van de “strategi-
sche heroriéntatie” die voor
eind december was beloofd, is
weinig meer vernomen.

In de voetballerij waren deze
verantwoordelijken al lang naar
de kant gehaald. Gelukkig voor
de broertjes Van der Noordaa
zijn beleggers geen voetbal-
trainers, maar ook hun geduld
is niet eindeloos.

PAUL KOSTER

is directeur van de VEB
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