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VERZEKERAAR

Aandelen ASR leveren de
staat 725 miljoen euro op

De staat is op weg naar de uitgang bij
verzekeraar ASR. De verkoop van

25 miljoen aandelen heeft de schat-
kist 725 miljoen euro opgeleverd. Dat
maakte NLFI, de stichting die na-
mens de staat de overheidsbelangen
in financiéle instellingen beheert,
dinsdag bekend. Maandag maakte
de stichting bekend dat het een
nieuwe plukaandelen vande hand
doet. Deze wisselen voor 29 euro per
stukvan eigenaar. Het belangvan
NLFIin ASR neemt door deze transac-
tie afvan 36,8 procent tot uiteinde-
lijk 20,9 procent van het totaal uit-
staande aandelenkapitaal. Op ter-
mijnwordt hetresterende belangin
ASRvolledig afgebouwd. De Neder-
landse overheid bracht het verzeke-
ringsbedrijfongeveer een jaar gele-
den naarde beurs.ASRomvatde
oude verzekeringsonderdelen van
Fortis Nederland.Die werdenin 2008
genationaliseerd, vanwege de onder-
gang van Fortis. Destijds betaalde de
staat 3,6 miljard euro voor de verze-
keraar.

1. Toon met een berekening aan dat de prijs van het aandeel inderdaad
overeenkomt met de genoemde prijs van €29,-- per stuk.

725.000.000/25.000.000 = €29,--

2. Bereken of de overheid in staat is om met haar hele pakket aandelen, bij de
huidige koers, de oorspronkelijke kostprijs van de redding terug te verdienen.
Ja dat kan ze. Met de totale verkoop verdient ze bijna €4,6 miljard, als ze alle

aandelen voor €29,-- per stuk zou verkopen:

De overheid verkocht 36,8% — 20,9% = 15,9% van de totale hoeveelheid

aandelen.
€725 miljoen / 15,9 * 100 = €4.56 miljard
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3. Zal de vraaglijn of de aanbodlijn op de kapitaalmarkt verschuiven, en in welke
richting, door het extra aanbieden van de 25 miljoen aandelen? Leg uit
waarom.

De aanbodlijn zal naar rechts verschuiven. Bij iedere prijs is er meer aanbod.

4. Leg uit dat het op de beurs verkopen van 25 miljoen aandelen op korte termijn
vermoedelijk zal leiden tot een lagere beurskoers.

Er is ineens veel meer aanbod. Bij een gelijkblijvende vraag zal dit leiden tot
een lagere evenwichtsprijs.

5. Leg uit dat het redden van Fortis/ASR, tijdens de kredietcrisis, kan leiden tot
moreel wangedrag bij ASR in de toekomst.

Directeuren weten dat de overheid banken redt omdat ze onmisbaar zijn voor
de Nederlandse economie. De directeuren kunnen daardoor onverantwoorde
risico’s nemen om de winst te vergroten (onder andere ivm hun eigen
bonussen / status, etc) omdat ze weten dat de overheid de bank toch wel
redt.

Pagina 2 van 2



