Kiezen juiste vermogensbeheerder hele opgave

"Details maken

groot verschil

door Manno van den Berg

AMSTERDAM - Bij de keu-
ze van een vermogenshe-
heerder enkel afgaan op
behaalde rendementen is
niet slim. Maar ook lage
kosten zijn geen garantie
voor een goede match.
Was het maar zo simpel.
Particulieren die hun be-
leggingen (deels) willen uit-
besteden aan een professio-
nal, komen vaak terecht bij
een vermogensbeheerder.
Maar hoe kies je de juiste
partij, als er alleen al in Ne-
derland zo'n 140 vermo-
gensbeheerders naar je geld
dingen? Rendementen uit
het verleden geven geen ga-
rantie voor de toekomst.
Daarom let een groeiend
aantal beleggers op kosten.
Die weet je wel vooraf en ho-
ge kosten zetten een vermo-
gensbeheerder direct met
1-0 op achterstand. Hij moet
immers keihard werken om
die kosten eerst goed te ma-
ken voordat er één cent re-
sultaat wordt behaald.
Vooraf hebben klanten geen
enkele zekerheid dat de be-
heerder daarin slaagt.

Koen Laarhoven van Ver-
mogensbeheer.nl erkent dat
kosten belangrijk zijn, maar
net als behaalde rendemen-
ten mogen ze volgens hem
niet doorslaggevend zijn bij
de keuze. ,Kiezen voor de
partij met de laagste kosten
garandeert je geen hoger
rendement”, aldus de direc-
teur van de vergelijkingssite
voor vermogensbeheerders.
Hij maakt zich daarom zor-

Rendement,

kosten, maar
vooral strategie

gen over de groeiende focus
van onder meer toezicht-
houder AFM en een groei-
end aantal marktpartijen op
lage kosten.

Onderzoek

Laarhoven: ,Uit onder-
zoek dat we hebben gedaan
onder vergelijkbare vermo-
gensbeheerders — op basis
van een neutrale portefeuil-
le - blijkt er geen verband te

zijn tussen de hoogte van de
kosten en het rendement.
We keken naar de resulta-
ten van de laatste drie, vijf
en zeven jaar. Lagere kosten
betekenen niet een hoger
rendement. Terwijl beleg-
gers zeggen dat het ze uit-
eindelijk wel om dat rende-
ment te doen is.”

Als enkel rendement
noch kosten geen loepzuive-
re selectiemaatstaf zijn, wat
dan? Laarho-
ven: ,De be-
langrijkste
beinvloeder
van rende-
ment blijken
de strategi-
sche beleg-
gingskeuzes
van vermogensbeheerders
te zijn.”

Vooral belangrijk is daar-
bij de mate van risicobe-
heersing, vervolgt Laarho-
ven. Wijkt de spreiding over
het aantal titels/fondsen/
regio’s/thema’s af? Meet de
beheerder de volatiliteit van
de portefeuille en stuurt hij
hierop aan? Wordt het valu-
tarisico afgedekt? Hoe ac-
tief is de beheerder bij on-

rustige beurzen? Volledig
passief - uitzitten - of grijpt
hij actief in en hoe doet hij
dat?

Laarhoven: ,Van belang
hierbij is dat de strategie bij
je past en op jouw doelen
aansluit. Wil je dat een be-
heerder ingrijpt bij een cri-
sis? Bijvoorbeeld aandelen
inruilt voor obligaties of al-

les verkoopt? Zodat hij het
verlies beperkt? Prima,
maar dan mis je mogelijk
weer wel een deel van het
beursherstel. Uiteindelijk
kan dat rendement kosten.
De rit uitzitten betekent
echter dat je de hele acht-
baan op de beurs meemaakt
en mogelifk een aantal
nachten slecht slaapt.”



Ook het beleggingsbeleid
en de research zijn van be-
lang. Hoe consistent is dat
beleid? Heeft de beheerder
in het verleden zijn strate-
gie aangepast en waarom?
Hoeveel ruimte heeft een
beheerder om van de strate-
gie af te wijken. Begrijpt de
belegger de strategie of is
het een black box? Waar
haalt de beheerder zijn re-
search vandaan? Uit eigen
stal of van een externe

Towwtrekken om
niewwe klanten

bron? Hoe onafhankelijk is
die bron?

Laarhoven: LElk detail
kan op zichzelf grote in-
vloed hebben op de perfor-
mance, hebben wij ge-
merkt. Bij vermogensbe-
heerder Alex hebben we ge-
zien waar een detail - het
proberen de markten te ti-
men - toe kan leiden.”

Alex heeft kritiek gekre-
gen na teleurstellende re-
sultaten van een zogeheten
behoedzame portefeuille
die voor 100% uit aandelen
bestond.

Doorde markt te timenen
te verkopen in roerige tij-
den, probeerde Alex het ri-
sico te beheersen.

alles uit de kast om nieuwe
klanten aan te trekken.
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Risicobeheersing is vol-
gens Laarhoven een belang-
rijk punt waarop vermo-
gensbeheerders zich enorm
kunnen onderscheiden.
.Voor veel beleggers is dit zo
belangrijk dat ze een lager
rendement accepteren. Ri-
sicobeperking kost nu een-
maal vaak rendement.” Ook
dat vertroebelt volgens
Laarhoven de relatie tussen
kosten en rendement. ,In
plaats van te kiezen voor de
laagste kos-
ten, is het
beter te kij-
ken naar wat
je als beleg-
ger voor die
kosten
krijgt.”

Daarbij is
het wel oppassen voor glad-
de praatjes, erkent ook
Laarhoven. ,Vermogensbe-
heerders zijn goede verha-
lenvertellers. Het is zaak
daar doorheen te prikken.
Doorvragen dus.”

Dan is transparantie van
groot belang. Het geeft te
denken dat de helft van de
140 vermogensbeheerders
op de vergelijkingssite Ver-
mogensbeheer.nl onvol-
doende transparantie biedt.
Laarhoven: ,Dat geven wij
ook aan. Je ziet dat dit voor
beleggers doorslaggevend
is. Ze gaan niet met die par-
tijenin zee, hoge rendemen-
ten of lage kosten ten spijt.
Dat is hoopgevend.”



