NIEUW NORMAAL IN
FONDSENLAND

Fondsenland kan zich opmaken voor een nieuwe realiteit. Het is
afgelopen met de distributievergoedingen.
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de Jager zet definitief een

streep door de distributiever-

goeding. Bij voorkeur wordt
een dergelijk verbod op Europees niveau
geregeld. Eind mei wordt daarover verga-
derd. Gebeurt dat niet, dan zal hij niet
schromen om nationale wetgeving in te
zetten om die perverse financiéle prikkel
uit te bannen. Dat valt op te maken uit het
Actieplan financiéle sector dat op 15 maart
aan de Tweede Kamer is gezonden.

EIND AAN SMEERGELD

Met het verbod op de zogenaamde ‘kick-
back fee’ komt er een einde aan het ‘smeer-
geld’ dat fondsaanbieders aan banken en fi-
nanciéle tussenpersonen betalen om hun
producten verkocht te krijgen. Door het op-
heffen van de ondoorzichtige kostenstruc-
tuur zullen adviseurs hun verdienmodel
aan moeten passen. “Zij dienen voortaan
volledig in het belang van de klant te han-
delen en daarvoor dienen zij alleen direct
door de klant te worden betaald voor hun
diensten”, aldus het actieplan.

Wat fondsbeleggers vaak niet doorheb-
ben, is dat een aanzienlijk deel van de kos-
ten die zij betalen aan het beleggingsfonds
wordt doorgesluisd naar hun financieel in-
termediair. Daarbij gaat het om substanti-
ele bedragen. Uit de bijgaande tabel, met
een willekeurige verzameling fondsen,
blijkt dat algauw de helft van de manage-
mentfee die een beleggingsfonds vraagt
niet wordt gebruikt voor het beheer van de
portefeuille, maar voor de verkoop van het
fonds. In sommige gevallen is de vergoe-
ding om op het schap bij een bank te komen
zelfs hoger dan de kosten voor het daadwer-
kelijk beleggen. Dit is bijvoorbeeld het ge-
val bij het BlackRock World Gold Fund. Het
fonds rekent jaarlijks 1,75 procent aan zijn
participanten, maar sluist daarvan 1,05

procent door naar de grootbanken.

Het voornemen van De Jager is een over-
winning voor fondsbeleggers. De jaarlijkse
beheervergoeding zal zonder de distribu-
tievergoeding flink lager uitvallen. Met de
bijgaande tabel als richtlijn mag aangeno-
men worden dat de kosten van beleggings-
fondsen algauw met een derde tot wellicht
de helft omlaag kunnen.

WAAKZAAM BLIJVEN

De volle winst is daarmee nog niet binnen.
Beleggers zullen in de gaten moeten hou-
den dat het afschaffen van de distributie-
vergoeding ook volledig wordt doorbere-
kend. Anders blijft er alsnog een deel van
het voordeel aan de strijkstok hangen bij
fondsaanbieders.

Daarnaast zullen beleggers die gebruik-
maken van advies- of beheerdiensten ge-
confronteerd worden met een hogere reke-
ning. Banken en adviseurs zien namelijk
een inkomstenstroom wegvallen en gaan
die vervangen met een alternatief verdien-
model. Meest voor de hand liggend is het
adviesfee-model, waarbij de klant de advi-
seur direct betaalt voor afgenomen dien-
sten. Dat kan via een percentage over het
vermogen of via uurtje-factuurtje. Voor ver-
mogensbeheer wordt vaak al direct betaald,

Management fee
Rabobank

ING Hoog Dividend Aandelenfonds 1,40%
BlackRock World Gold Fund 1,75%
BNP Paribas OBAM 1,00%
Delta Deelnemingen Fonds 1,25%
Fidelity Global Focus Fund 1,50%
Kempen Orange Fund 1,50%
Robeco 1,00%
Rorento 0,70%
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beleggingsfondsen

maar daar valt nu wellicht een verhoging
van het beheertarief te verwachten. Voor
‘kleine’ beleggers zal advies of beheer daar-
mee te duur worden, maar daarvoor zullen
nieuwe concepten in de plaats komen.
Innovaties zullen bijvoorbeeld leiden tot
onlinedienstverlening, zodat ook voor min-
der gefortuneerde beleggers betaalbare
dienstverlening beschikbaar blijft.

Duidelijjk is in ieder geval dat bij de selec-
tie van een fonds geen prikkel meer aanwe-
zig zal zijn om degene met de hoogste dis-
tributievergoeding te kiezen, maar wel het
meest geschikte fonds voor de klant. Maar
ook daaris een valkuil. Grootbanken zullen
niet in de oude gewoonte moeten vervallen
om de eigen huisfondsen aan te gaan prij-
zen, omdat daar meer op wordt verdiend
dan op fondsen van derden.

Kortom, beleggers kunnen lagere fonds-
kosten tegemoetzien. Of en hoeveel de be-
legger uiteindelijk voordeliger uit is, zal af-
hankelijk zijn van de wijze waarop wordt
belegd: zelfstandig, met advies of in beheer.
Vaststaat dat het fondsenlandschap voor ie-
dereen zal veranderen met lagere fondskos-
ten, maar hogere kosten voor advies en be-
heer. Een nieuw normaal in fondsenland
ligt in het vooruitzicht. Eindelijk, met dank
aan Jan Kees de Jager. m

Distributievergoeding

ABN Al
0,70% 0,81% 0,95% 0,70%
1,05% 1,05% 1,05% 0,53%
0,50% 0,65% 0,50% 0,40%
0,65% 0,63% 0,63% 0,40%
0,75% 0,83% 0,75%
0,75% 0,42% 0,75%
0,50% 0,50% 0,50% 0,35%
0,35% 0,35% 0,35% 0,25%
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