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Inleiding


In het najaar van 2007 verdween met de overname van ABN Amro een van de grootste en lange tijd meest veelbelovende multinationals van Nederland. Een trotse onderneming, die zich jarenlang afficheerde als dé bank. ABN Amro was dan ook een van de eerste financiële instellingen in de wereld die tot ver over de landsgrenzen heen groeide, tot vijfenveertighonderd vestigingen in drieënvijftig landen. Een bank uit een klein land die tot de wereldtop wilde behoren.
    Het is niet moeilijk om het drama rondom de teloorgang van ABN Amro te schetsen: de nationale trots die verloren gaat, de bestuursvoorzitter die door de zijdeur vertrekt. Maar wat is het verhaal daarachter? Hoe kan het dat een grote internationale bank zo plots onderuit kon worden gehaald door een paar Londense hedgefondsen? Op 20 februari 2007 werd bij bestuursvoorzitter Rijkman Groenink een kritisch briefje van eenprocentsaandeelhouder The Children’s Investment Fund (TCI) bezorgd. Nog geen acht maanden later, op woensdag 10 oktober om 12 uur 37, was ABN Amro tegen zijn zin door zijn eigen aandeelhouders verkocht aan een buitenlands consortium dat de bank in drie stukken brak. Daarmee hield ABN Amro op te bestaan, honderddrieëntachtig jaar na de oprichting van zijn aartsvader, de Nederlandsche Handel-Maatschappij, door koning Willem I.
    Waar ging het mis met ABN Amro? Vraag het bankiers, beleggers en andere betrokkenen en er volgt een waaier aan antwoorden. De bank was te klein om zelfstandig te blijven, te arrogant of slecht geleid door een falend management dat te lang mocht doormodderen. Of de bank was een slachtoffer van zwak overheidsbeleid, van financiële aasgieren. Het zijn allemaal facetten van een complexe werkelijkheid.
    Feit is dat de 72 miljard euro die uiteindelijk voor ABN Amro wordt betaald, op dat moment het op twee na hoogste bedrag is dat ooit met een overname gepaard ging. Feit is ook dat Groenink bij zijn vertrek 30 miljoen euro meekreeg aan opgebouwde bonussen en vertrekpremies. In totaal incasseerden ABN Amro-medewerkers bonussen ter waarde van meer dan 1 miljard euro.
    Geld wint altijd, wordt wel gezegd. ABN Amro is de eerste grote internationale bank die, tegen de zin in van het eigen bestuur en in zekere zin van de toezichthouders, door buitenlandse partijen is overgenomen. Tot de overname van ABN Amro werd, met reden, aangenomen dat een vijandig bod op een bank nooit zou slagen – laat staan een overname waarbij het doelwit vervolgens uit elkaar wordt gescheurd. Het gebeurde wel.
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Dit boek bundelt zes reconstructies van de belangrijkste ontwikkelingen rondom de overname, geschreven na gesprekken met veel betrokkenen. Een aantal van deze reconstructies is eerder gepubliceerd in Het Financieele Dagblad, evenals een aantal van de interviews met betrokkenen. Ook zijn portretten van de hoofdrolspelers aan deze bundel toegevoegd.
    Als beginpunt van de reconstructie is gekozen voor de strijd rondom de Italiaanse bank Antonveneta in 2004 en 2005. Aktes 1 en 2 spelen zich af in Italië. Deze spannende strijd, die bestuursvoorzitter Groenink na hevig Italiaans tegenspel wint, luidt voor ABN Amro het begin van het einde in. Allereerst omdat dit de laatste keer was dat aandeelhouders van ABN Amro Groenink het voordeel van de twijfel gaven. Na jaren van een stagnerende beurskoers stonden zij al sceptisch tegenover een nieuw buitenlands avontuur. Als vervolgens blijkt dat de nieuwe aankoop steeds maar tegenvallende resultaten laat zien, brokkelt het laatste vertrouwen bij de aandeelhouders af. Even belangrijk is de rol van de Nederlandse politiek en toezichthouders in het Italiaanse gevecht. De Nederlandse autoriteiten geven zulke heftige kritiek op hun Italiaanse collega’s die Antonveneta Italiaans proberen te houden, dat zij moeilijk dwars kunnen liggen als in 2007 ABN Amro zelf doelwit wordt van een buitenlands overnamebod.
    In aktes 3 tot en met 6 wordt beschreven hoe het mogelijk is dat een enkele brief van eenprocentsaandeelhouder TCI door zijn catastrofale timing ABN Amro omver kon duwen. Akte 3 beschrijft hoe Groenink zich kort na de overname van Antonveneta realiseert dat ABN Amro niet zelfstandig kan blijven. In akte 4 laten ABN Amro en ING de kans lopen om een Nederlandse kampioen te creëren. In akte 5 nemen de hedgefondsen het roer definitief in handen. Het laatste deel, akte 6, laat zien hoe Fortis, Royal Bank of Scotland en het Spaanse Santander gebruikmaken van alle verdeeldheid en er met de buit vandoor gaan.
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Akte 1


Het Italiaanse spiegelpaleis


Voorjaar 2005


Waarin Rijkman Groenink toestemming vraagt aan de Italiaanse centralebankpresident Antonio Fazio om Banca Antonveneta over te nemen. Langzaam wordt duidelijk dat Fazio achter Groeninks rug samenzweert met een kleine provinciale bank uit Lodi om ABN Amro het land uit te werken.


‘Heren, ik heb een plan waar iedereen rijk van wordt.’ Bestuursvoorzitter Gianpiero Fiorani van Banca Popolare di Lodi kijkt zijn zojuist gearriveerde bezoek uitdagend aan. Rijkman Groenink is deze dinsdagmiddag 8 maart 2005 met een paar collega’s onverwacht neergestreken in Lodi, een slaperig stadje even ten zuiden van Milaan.
    Het hoofdkantoor van de bank waar Groenink de Italiaan ontmoet, staat aan de rand van het oude centrum. Het gebouw van de kleine coöperatieve bank straalt grote ambities uit. Het ontwerp is van Renzo Piano, een van de grote hedendaagse Italiaanse architecten, die vooral bekend is van het Centre Pompidou in Parijs. Hoe Fiorani erin is geslaagd zijn bank in korte tijd op de kaart te zetten, weet vrijwel niemand. Maar alles wat de bankier aanpakt, lijkt in goud te veranderen.
    Fiorani dweept met zijn contacten op het hoogste niveau in Italië. Antonio Fazio, de machtige gouverneur van de Italiaanse centrale bank die de ontmoeting tussen Groenink en Fiorani arrangeerde, kent hij persoonlijk. De twee zijn meer dan eens arm in arm op straat in Lodi gesignaleerd. Ook met de kinderen van Fazio onderhoudt Fiorani goede banden. Een van de dochters van de bankpresident, Maria Teresa, schrijft voor een intern tijdschrift van Lodi. En de zoon van Fazio, Giovanni, rijdt met een van de belangrijkste zakenpartners van Fiorani, Emilio Gnutti, de Mille Miglia, een traditionele rally voor klassieke auto’s.
    Fiorani en Fazio delen een passie voor het katholieke geloof. Ook op het bancaire vlak hebben de twee iets gemeen. Fazio wil een sterke Italiaanse bankensector tot stand brengen die zich kan meten met het buitenland. Fiorani droomt van een nationale coöperatieve bank zoals het Franse Crédit Agricole of de Nederlandse Rabobank. Anders dan in de rest van Europa heeft de consolidatie in de Italiaanse bankensector nog nauwelijks plaatsgevonden. Sinds zijn aantreden als bestuursvoorzitter neemt Fiorani de ene na de andere concurrent over. Een naam voor de toekomstige nationale kampioen heeft hij al gevonden. Vooruitlopend op zijn succes wordt dat halverwege 2005 Banca Popolare Italiana.
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Fiorani vervolgt zijn betoog tegen Groenink in het Italiaans. Hij wordt geen enkele keer onderbroken door de stafleden die hem flankeren. Groenink, die redelijk Italiaans spreekt, kijkt Fiorani vragend aan. Wat voor een plan wil hij voorleggen? Groenink vertrouwt Fiorani niet. Er zijn steeds meer signalen dat de Italiaan zijn oog heeft laten vallen op Antonveneta, een bank uit de regio rond Venetië waarvan ABN Amro de grootste aandeelhouder is. ABN Amro heeft zelf plannen de bank over te nemen. De afgelopen jaren bouwde de bank het belang in Antonveneta stapje voor stapje uit tot 13 procent en werd voorzichtig het vertrouwen van het bestuur gewonnen. Die strategie begint vruchten af te werpen. De huidige bestuursvoorzitter van Antonveneta is op de hand van de Amsterdamse bank en ziet op termijn een overname wel zitten.
    Fiorani ontvouwt die middag zijn plan. Dat komt erop neer dat niet ABN Amro maar Lodi de controle over Antonveneta verwerft door middel van een openbaar bod. Voor het probleem dat Lodi veel kleiner is dan zijn Italiaanse branchegenoot en de overname helemaal niet kan betalen, heeft Fiorani een oplossing bedacht. ABN Amro moet volgens Fiorani de transactie helpen financieren. In ruil daarvoor krijgt de bank een belang van maximaal 15 procent in de combinatie die Lodi en Antonveneta gaan vormen. Het bestuur komt onder leiding van Fiorani te staan.
    Groenink hoeft niet lang na te denken als hij de plannen aanhoort. Hij wijst het voorstel resoluut af. De bestuursvoorzitter van ABN Amro heeft moeite de zelfverzekerde Fiorani als een serieuze tegenstander te zien. Lodi heeft zo weinig financiele middelen dat een overname, met welke financieringsconstructie dan ook, er niet in zit. Op het moment dat het gesprek plaatsvindt, beschikt Lodi volgens gegevens die zijn ingediend bij de beurstoezichthouder, over zo’n 2 procent van de aandelen in Antonveneta, weet Groenink. Maar aan het einde van het gesprek zegt Fiorani iets dat Groenink aan het denken zet. ‘We kunnen binnen de kortste keren over 15 procent beschikken’, aldus de Italiaan, die verder geen toelichting geeft.
    Fiorani houdt zijn rol van charmante gastheer tot het laatste moment vol. Groenink en zijn collega’s krijgen bij vertrek elk een fles witte wijn mee: ‘Voor onderweg, in het vliegtuig’, zegt Fiorani. Terwijl de ABN Amro-bestuurders terug naar Nederland vliegen, geeft Fiorani zijn ondergeschikten de opdracht bij de beurstoezichthouder te melden dat het belang in Antonveneta is uitgebreid tot 5 procent. Hoe de verdubbeling van het belang is gefinancierd, is een raadsel.
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Het bezoek aan Lodi stond eigenlijk niet op de agenda. Eerder die dag was Groenink op bezoek in Rome bij de machtige gouverneur van de centrale bank, Antonio Fazio. Het gesprek vindt plaats in het neoklassieke Palazzo, waar de centrale bank sinds 1904 zetelt. Als Groenink, een kunstliefhebber, de kamer van Fazio betreedt, ziet hij meteen het schilderij hangen van Sint-Christoffel. Leunend op zijn stok draagt de patroonheilige van de reizigers behoedzaam het kindje Jezus over een rivier. Het lijkt de zwaar katholieke Fazio zelf te verbeelden die Italië behoedzaam naar Europa loodst, waarbij hij met de banksector bewust nooit te grote stappen maakt.
    Groenink steekt in het Italiaans van wal en legt uit dat ABN Amro een bod wil uitbrengen op Antonveneta. De bankpresident hoort Groenink minzaam aan, maar veel meer dan een espresso krijgt de Nederlander niet van hem los. De bankpresident neemt zijn bekende sfinxhouding aan en gaat niet op de plannen van Groenink in. Wel doet hij een suggestie. ‘Heeft u al eens met Gianpiero Fiorani van Lodi gesproken?’ Groenink schudt zijn hoofd. Maar als de bankpresident dat op prijs stelt, maakt hij er graag tijd voor vrij. Geheel in lijn met zijn impulsieve karakter vliegt Groenink nog dezelfde middag naar aeroporto Linate, een luchthaven op tien minuten rijden van Lodi. Daar horen ze Fiorani’s brutale plan aan om samen een bod op Antonveneta uit te brengen.
    Groenink heeft alle reden half Italië te doorkruisen. Er moet iets gebeuren om te voorkomen dat zijn plan sneuvelt om van Italië een nieuwe thuismarkt te maken. Die thuismarkt is hard nodig om de bank meer focus op Europa te geven. Aandeelhouders klagen steeds vaker dat de bank met zijn bezittingen in Brazilië, Nederland en de Verenigde Staten een lappendeken vormt. In Italië heeft ABN Amro de beste papieren. Behalve in Antonveneta heeft ABN Amro ook een belang van 9 procent in Capitalia. Ook in deze Romeinse bank, die veel groter is dan Antonveneta, is ABN Amro de grootste aandeelhouder.
    Groenink heeft bovendien een persoonlijke drijfveer om deze strategie tot een succes te maken. Na eerdere mislukte fusiepogingen met onder andere Fortis in België, Lloyds TSB in Engeland en Société Générale in Frankrijk, is het voor de bestuursvoorzitter een erekwestie geworden om een overname tot een goed einde te brengen. Sinds zijn aantreden als bestuursvoorzitter in 2000 heeft hij nooit echt grote acquisities gedaan.
    Als Groenink na zijn bezoek aan Rome en Lodi terugkeert naar Amsterdam, realiseert hij zich dat zijn uitgangspositie in Italië allesbehalve eenvoudig is. In de weken daarna wordt het er niet beter op. Fazio en Fiorani slagen erin verdeeldheid te zaaien in het aandeelhouderspact van Antonveneta. Met dat pact – een typisch Italiaans instrument dat aandeelhouders de mogelijkheid biedt om gezamenlijk op te treden – oefent ABN Amro tot nu toe invloed uit op het bestuur van de Italiaanse bank. De overige leden bestaan uit regionale aandeelhouders, onder wie de familie Benetton. Maar de termijn loopt binnenkort af. Achter de schermen heeft Fazio de andere aandeelhouders onder druk gezet om het pact niet te verlengen door hen op het hart te drukken ‘toch vooral aan de Italiaanse zaak’ te denken.
    Italië kent een van de meest afgeschermde bankensectoren van Europa. Nog nooit is een Italiaanse bank door een buitenlandse concurrent overgenomen. De gouverneur van de centrale bank voelt zich persoonlijk verantwoordelijk voor die beschermingswal. Fazio, die in 1993 voor onbepaalde termijn is benoemd, komt er openlijk voor uit dat de Italiaanse bankensector eerst zelf moet consolideren voordat de grenzen naar buiten toe opengaan. Dat streven is in flagrante strijd met de regels van de Europese markt, al is Fazio nooit door Brussel op de vingers getikt.
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Al eerder heeft Groenink aan Fazio gevraagd of zijn bank niet een grotere rol kon spelen in Italië. Hoewel hij wist dat het politiek precair was, polste Groenink in juni 2004, dus bijna een jaar voordat hij in Lodi op bezoek komt, of er bij Capitalia interesse bestond voor een fusie met Antonveneta. De Italiaanse bestuurders van Capitalia hadden er wel oren naar, omdat zij als grootste van de twee Italiaanse banken de meeste zeggenschap zouden krijgen. ABN Amro mikte in deze combinatie op een belang voor zichzelf van 20 procent. Capitalia, met zijn hoofdkantoor in Rome, heeft vooral vestigingen in het zuiden. Antonveneta is op het noorden gericht. Met een aanzienlijk belang in die combinatie zou de ambitie van een tweede Europese thuismarkt binnen handbereik komen.
    Groenink vervoegde zich in dezelfde zomer van 2004 ook bij Fazio om het plan voor te leggen. Op zijn suggestie Antonveneta en Capitalia te fuseren, reageerde Fazio in eerste instantie niet afwijzend. Hij zei geen nee, maar concrete toezeggingen deed hij evenmin. En dat bleef zo. Wat Groenink niet wist, is dat Fazio toen al probeerde tijd te winnen om Fiorani gelegenheid te geven zijn belang in Antonveneta uit te breiden.
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De plannen van Fiorani om een coup te plegen bij Antonveneta worden pas in volle omvang duidelijk na het bezoek van Groenink aan Lodi in maart 2005. Nadat de Italiaan heeft gezegd dat hij binnen de kortste keren over 15 procent van de aandelen kan beschikken, komen er steeds meer aanwijzingen dat hij de waarheid spreekt. Kort na de belangenmelding van 5 procent volgt een melding van 7 en daarna van 9 procent. Ook zou Fiorani partners hebben die samen goed zijn voor nog eens 10 procent.
    Voor ABN Amro is het nu zaak zo snel mogelijk zekerheid te krijgen. Er is nog ruim een maand te gaan tot aan de Algemene Vergadering van Aandeelhouders van Antonveneta op 30 april 2005. Als Fiorani gelijk heeft en het belang van Lodi groter kan laten worden dan dat van ABN Amro, kan hij die dag de macht grijpen door een nieuw bestuur te benoemen. ABN Amro raakt zijn greep op de Italiaanse bank dan vrijwel zeker kwijt.
    Groenink besluit in de tegenaanval te gaan. Op 30 maart doet ABN Amro zonder toestemming van de centrale bank een bod op Antonveneta van bijna 8 miljard euro. Aandeelhouders van ABN Amro worden benaderd om 2,5 miljard bij te dragen. De belangrijkste aandeelhouders gaan akkoord, maar veel enthousiasme is er niet. Ze stemmen in op voorwaarde dat het geld wordt teruggegeven als de overname mislukt.
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Akte 2


Mister X


Zomer 2005


Waarin minister van Financiën Gerrit Zalm en DNB-president Nout Wellink ABN Amro te hulp schieten in Italië en de kansen keren als een klokkenluider bij Lodi opduikt.


De man die zich een weg baant door het winkelend publiek in het modedistrict van Milaan, is duidelijk nerveus. Hij had deze dinsdag 26 april 2005 eigenlijk op zijn werk moeten verschijnen bij Banca Popolare di Lodi. Maar hij is op weg naar het kantoor van ABN Amro-advocaat Guido Rossi aan de luxueuze Via Sant’Andrea. In zijn koffer heeft hij een interne brief van Lodi die zal zorgen voor een keerpunt in de overnamestrijd om Banca Antonveneta.
    Tot het moment dat de werknemer van Lodi zich meldt bij het kantoor pal tegenover de etalage van de modeontwerper Trussardi, is ABN Amro vrijwel kansloos geweest. De bank heeft enkele weken daarvoor een bod uitgebracht op Antonveneta van 25 euro per aandeel, ofwel zo’n 8 miljard euro. Maar het is het veel kleinere en financieel zwakkere Lodi dat in de weken daarna de meeste aandelen in de Noord-Italiaanse bank weet te verwerven. In enkele weken verhoogt de coöperatieve bank zijn belang in Antonveneta volgens officiële meldingen van 9 tot bijna 30 procent. Inclusief de aandelen die bij partners als Emilio Gnutti zijn geplaatst, controleert Lodi zelfs de helft van de stemmen. ABN Amro, die ook aandelen heeft bijgekocht, blijft steken op 30 procent. De overnamestrijd is nog maar enkele weken oud en ABN Amro lijkt nu al te zijn uitgeschakeld.
    Tot ergernis van Groenink is ABN Amro op achterstand gezet. Eerlijk gaat het er niet aan toe. Lodi krijgt ondanks een zwakke balans eerder dan ABN Amro toestemming van de Italiaanse centrale bank om zijn belang in Antonveneta uit te breiden boven de wettelijke grens van 15 procent en daarna 20 procent. Het financieel veel sterkere ABN Amro wordt door de centrale bank aan een uitgebreid boekenonderzoek onderworpen. Goedkeuring blijft aanvankelijk uit, hoezeer ABN Amro ook aandringt om vaart te maken.
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ABN Amro krijgt pas toestemming als protest wordt ingediend bij de Europese Commissie. Het is niet voor het eerst dat de Amsterdamse bank hulp zoekt bij de autoriteiten. Groenink legde al contact met De Nederlandsche Bank en het ministerie van Financiën voordat de overnamestrijd eind maart 2005 openlijk losbarstte. Als het aandeelhouderspact waarmee ABN Amro Antonveneta controleert halverwege 2004 voor het eerst scheuren vertoont, bespreekt Groenink de zaak met president van De Nederlandsche Bank Nout Wellink en minister van Financiën Gerrit Zalm. Ook in Brussel begint ABN Amro een lobby bij de Nederlandse commissaris voor mededinging Neelie Kroes en haar Ierse collega van de interne markt Charly Mc-Creevy.
    De bank vindt bij de toezichthouders gehoor, maar het probleem is dat er aanvankelijk juridisch weinig aanknopingspunten zijn om de zaak aan te vechten. Het enige waarop ABN Amro zich in 2004 kan richten, zijn publieke uitspraken van Fazio dat de Italiaanse bankensector niet klaar is voor buitenlandse overnames. Dit gaat rechtstreeks in tegen de beginselen van de gemeenschappelijke markt waarin bedrijven uit binnenen buitenland gelijk moeten worden behandeld.
    Zalm biedt Groenink een podium om zijn bezwaren te uiten. In het Kurhaus van Scheveningen, waar de ministers van Financiën en centrale bankiers in de zomer van 2004 een weekend bijeen zijn, houdt Groenink zijn gehoor voor dat de protectionistische rol van sommige centrale banken niet door de beugel kan. Groenink noemt in zijn speech de Italiaanse centrale bank niet bij naam, maar alle aanwezigen begrijpen waar hij op doelt. Zalm weet dat het zinvol kan zijn de Italianen onder druk te zetten. Bij de introductie van de euro enkele jaren eerder krijgt hij van de Italianen de bijnaam ‘Il Duro’, omdat hij zo hard tegen Italië optreedt om te voldoen aan de convergentiecriteria. Overigens wordt in Scheveningen ook een andere spreker door Zalm uitgenodigd. Het is Fred Goodwin, de bestuursvoorzitter van Royal Bank of Scotland. Ook Goodwin uit in algemene bewoordingen kritiek op de beschermingsmuren die in veel landen zijn opgetrokken.
    De lobby bij de Europese Commissie leidt ertoe dat McCreevy aan Fazio om opheldering vraagt als ABN Amro anders dan Lodi begin 2005 geen toestemming krijgt om zijn belang in Antonveneta uit te breiden naar meer dan 15 procent. De druk sorteert effect. Bijna per ommegaande krijgt ABN Amro de toestemming waarom is gevraagd.
    Het is de eerste keer dat ABN Amro in de overnamestrijd een overwinning boekt. Maar al snel blijkt dat het niet genoeg is. Als de Amsterdamse bank aandelen Antonveneta begint bij te kopen op de beurs, blijkt dat er veel minder stukken in de markt te koop zijn dan verwacht. Ondertussen slaagt Lodi er wel in om zijn belang in de Italiaanse bank te vergroten. Dat gebeurt ook op de beurs, waar ABN Amro ondanks een hogere prijs amper stukken kan bemachtigen. Er zijn sterke aanwijzingen dat Lodi de aandelen van bevriende relaties overneemt. ABN Amro vermoedt dat de stukken in de maanden ervoor al in het geheim in de markt zijn gekocht en tijdelijk bij stromannen zijn gestald. Het is tegen de regels, maar bewijzen kan ABN Amro het niet.


[image: image]


Dat verandert als de werknemer van Lodi onverwacht bij het kantoor van Rossi aanklopt. De man die door ABN Amro wordt aangeduid als ‘Mister X’, legt het netwerk van de geheime transacties in aandelen Antonveneta bloot. Dankzij hem kan justitie een onderzoek beginnen.
    De verschijning van Mister X heeft ABN Amro meer te danken aan geluk dan wijsheid. Een van de medewerkers van Rothschild, de zakenbank die ABN Amro in Italië adviseert, kent hem uit het dorp waar hij is opgegroeid. Het is deze zakenbankier die zijn jeugdvriend overhaalt om met de belastende informatie naar zijn klant ABN Amro te stappen.
    Als advocaat Rossi en zijn collega, de strafrechtjurist Mario Zanchetti, beloven zijn identiteit geheim te houden, steekt Mister X van wal. Hij vertelt dat er bij Lodi achttien rekeningen zijn geopend voor bevriende relaties van Fiorani, waarop de bank in totaal 545 miljoen euro heeft gestort. Voor het kleine Lodi gaat het om een enorm bedrag. De leningen zijn verstrekt tegen een rente ver onder het marktniveau. Met het geld zijn aandelen Antonveneta gekocht.
    De advocaten realiseren zich dat dit de informatie is waar ABN Amro op heeft gewacht. Het vormt een belangrijke aanwijzing dat de bank inderdaad via stromannen aandelen Antonveneta heeft gekocht. Een duidelijk geval van marktmanipulatie.
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In het kolossale, nog onder Mussolini gebouwde Palazzo di Giustizia in het centrum van Milaan hebben officieren van justitie Eugenio Fusco en Giulia Perrotti de overnamestrijd tot dat moment zijdelings gevolgd na een klacht van de Italiaanse consumentenbond. Die is boos omdat Lodi zijn financiële positie, die is verzwakt door de aankoop van aandelen Antonveneta, probeert te versterken door rekeninghouders kosten in rekening te brengen voor diensten die nooit zijn geleverd. Klanten die protesteren, krijgen na een verontschuldiging direct hun geld terug. Maar de zwijgende meerderheid betaalt ongemerkt mee aan de voorgenomen overname van Antonveneta.
    Als de advocaten van ABN Amro bij hem aankloppen, wil openbaar aanklager Fusco – die ook betrokken was bij het onderzoek naar fraude bij zuivelgigant Parmalat – er een zaak van maken. Fiorani en zijn partner, de investeerder Gnutti, zijn eerder vervolgd wegens handel met voorkennis.
    Terwijl justitie eind april overlegt met de Guardia di Finanza, de Italiaanse tegenhanger van de financiële opsporingsdienst Fiod-ECD, treft Fiorani de laatste voorbereidingen om de macht te grijpen op de Vergadering van Aandeelhouders van Antonveneta. De bestuursvoorzitter van Lodi wil op zaterdag 30 april 2005 het zittende bestuur van Antonveneta wegsturen en vervangen door eigen relaties. Dankzij de stromannen is Fiorani vrijwel zeker van de meerderheid van de stemmen.
    Als Lodi vlak voor de vergadering ook nog zijn langverwachte tegenbod op Antonveneta uitbrengt, lijkt voor de buitenwereld de overwinning binnen handbereik. Volgens de berekeningen van Lodi ligt de waarde van het bod enkele honderden miljoenen boven de 8 miljard in contanten die ABN Amro biedt. In werkelijkheid ligt het bedrag, dat voornamelijk uit aandelen en obligaties van Lodi bestaat, er juist onder. De bank baseert zich bij de presentatie van zijn bod op de koersen uit het verleden. Het lijkt regelrechte oplichting; toch is er na de bekendmaking niemand die er openlijk bezwaar tegen maakt.
    Hoewel ABN Amro de nederlaag tijdens de aandeelhoudersvergadering ziet aankomen, komt de klap toch hard aan. Van de aandeelhouders die als neutraal worden gezien, kiest slechts een handjevol de zijde van ABN Amro. De ruime meerderheid voor de benoeming van het nieuwe bestuur wordt door Fiorani uitgelegd als bewijs dat de Italiaanse aandeelhouders van Antonveneta niets in het bod van het buitenlandse ABN Amro zien. Fiorani stelt zichzelf aan als een van de nieuwe bestuursleden.
    Op het hoofdkantoor van Lodi zijn Fiorani en collega-bestuurders de maandagochtend na de aandeelhoudersvergadering nog in een overwinningsroes als de Guardia di Finanza binnenvalt. Justitie heeft besloten in actie te komen nu de machtsovername waar ABN Amro zo bang voor was, daadwerkelijk heeft plaatsgevonden. De rechercheurs die het gebouw binnenstormen, ondervragen werknemers en nemen computers in beslag. De interesse gaat vooral uit naar de achttien rekeninghouders.
    ABN Amro ontleent aan deze gebeurtenissen de overtuiging dat het zinvol is de strijd juridisch voort te zetten. De bank spant in april en mei een hele serie rechtszaken aan. Zo wordt de rechter in Padua gevraagd de benoeming van het nieuwe bestuur van Antonveneta terug te draaien.
    Maar de meest opmerkelijke stap heeft de bank dan al gezet. Tot verbazing van Fiorani en Fazio besluit ABN Amro eind april de centrale bank rechtstreeks aan te klagen. In een rechtszaak die wordt aangespannen voor de bestuursrechter van Rome, moet de almachtige Banca d’Italia zich verdedigen tegen de aantijging dat Lodi ten onrechte zijn belang in Antonveneta mocht uitbreiden
    De aanval heeft iets weg van een kamikazeactie. Het is hoogst ongebruikelijk dat een bank de toezichthouder voor de rechter daagt. Als ABN Amro de strijd verliest, kan de bank waarschijnlijk voor altijd inpakken. Het belang van 9 procent in Capitalia, de Romeinse bank waarin ABN Amro de grootste aandeelhouder is, wordt op het spel gezet.
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Dat ABN Amro de frontale aanval kiest, zegt iets over het prestige dat op het spel staat. Groenink heeft eerdere pogingen zien mislukken om elders in Europa voet aan de grond te krijgen. Tegelijk is het zelfvertrouwen groot dankzij de informatie die aan justitie is voorgelegd. De kansen in de rechtszaak tegen de centrale bank lijken toe te nemen als begin mei een brief aan de rechter wordt overhandigd waar de handtekening van Fazio onder staat. Uit de brief blijkt dat de president van de centrale bank persoonlijk de opdracht geeft aan Fiorani om de overnamestrijd om Antonveneta te ‘coördineren’.
    Het uitlekken van de brief is een duidelijk teken dat Fazio binnen de centrale bank geduchte tegenstanders heeft. Hooggeplaatste medewerkers van de bank willen Lodi geen toestemming geven voor de overname van Antonveneta omdat ze vinden dat de bank onvoldoende financiële buffers heeft. Voor de bestuursrechter in Rome zijn de bewijzen echter onvoldoende. Het verzoek van ABN Amro wordt afgewezen.
    Maar de strijd tegen de centrale bank wordt ook buiten Italië opgevoerd. DNB-president Wellink doet van zijn kant alles wat in zijn vermogen ligt om de Italianen op hun verplichtingen te wijzen. Hij weet als een van de weinigen van het justitiële onderzoek in Italië en de goede kans die ABN Amro daarin heeft dankzij de uitgelekte informatie van Mister X. Met steun van zijn Duitse collega Axel Weber zet Wellink het optreden van Fazio tot twee keer toe op de agenda van de tweewekelijkse vergadering van de Europese Centrale Bank in Frankfurt. De Italiaanse centrale bankier weet echter aan de druk van zijn collega’s te ontkomen door beide keren niet op te komen dagen. Bij een derde poging vraagt ECB-president Jean-Claude Trichet aan Wellink het onderwerp van de agenda te halen.
    Het gebrek aan steun voor Wellink is het gevolg van de sterke onderlinge solidariteit van centrale bankiers. Doordat zij zich altijd moeten verdedigen tegen regeringen, vallen zij elkaar zelden af. Vanuit het perspectief van Fazio is het optreden van Wellink dan ook een affront. Daarbij komt dat Fazio niet alleen staat in zijn protectionisme: in meer landen wordt het bankwezen afgeschermd van de buitenwereld.
    Fazio mag dan niet zijn komen opdagen, peer pressure van zijn collega’s heeft wel degelijk enig succes. Niet lang nadat de bank naar de rechter stapt, krijgt ABN Amro officieel toestemming om zijn bod op Antonveneta door te zetten. De bank is daarmee de eerste buitenlandse partij die formeel groen licht krijgt een Italiaanse bank over te nemen.
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In mei zien ook de financiële markten in dat het tij voor ABN Amro begint te keren. De koers van de bank, die zwaar onder druk staat omdat beleggers vinden dat de bank te veel wil betalen voor Antonveneta, veert op als de Italiaanse beurstoezichthouder Lodi verplicht een bod in contanten uit te brengen. Beleggers van ABN Amro zijn blij dat er voor de bank nu een goede exit wordt gecreëerd. Als de Amsterdamse bank de overnamestrijd verliest, kan het belang van 30 procent dat ABN Amro in Antonveneta heeft, met een boekwinst van 600 miljoen euro worden verkocht aan Lodi. Volgens de toezichthouder is de waarde van de aandelen en obligaties waaruit het huidige bod van Lodi bestaat, niet voldoende om het bod van ABN Amro te overtreffen. Dat mag niet volgens de geldende beursregels. Het besluit dwingt Lodi om hard op zoek te gaan naar nieuw kapitaal. Om de druk verder op te voeren verhoogt ABN Amro zijn bod met anderhalve euro tot 26,50 euro per aandeel.
    Ook in Padua boekt ABN Amro een overwinning. De rechter beslist dat de benoeming van het Lodi-gezinde bestuur van Antonveneta moet worden teruggedraaid omdat Fiorani en partners voorafgaand aan de vergadering hun werkelijke belangen niet hebben gemeld bij de toezichthouder.
    De tegenslagen weerhouden Fiorani er niet van zijn overnameplan door te zetten. Zijn bank beweert enkele miljarden te kunnen binnenhalen als rekeninghouders de mogelijkheid krijgen zich in te schrijven op obligaties. Tegelijk zijn Royal Bank of Scotland, Deutsche Bank en BNP Paribas bereid een overbruggingskrediet te verlenen van 4,9 miljard euro.
    De overnamestrijd bereikt een bijna hilarisch hoogtepunt als justitie eind juni 2005 begint met het afluisteren van telefoongesprekken. Een duidelijk teken dat Fazio de steun van de regering verliest, volgt als Il Giornale, de krant die eigendom is van de broer van premier Silvio Berlusconi, als eerste een telefoongesprek publiceert dat tussen Fiorani en Fazio plaatsheeft. De bestuursvoorzitter van Lodi zit al weken in spanning of hij evenals ABN Amro formeel toestemming krijgt van de centrale bank om Antonveneta over te nemen. Hooggeplaatste medewerkers van de centrale bank adviseren Fazio die toestemming niet te verlenen omdat Lodi financieel nog altijd te zwak is. Maar na een wekenlange interne discussie drukt Fazio zijn plan door. De bankpresident belt Fiorani midden in de nacht om hem te vertellen dat het rond is. Het gesprek gaat de hele wereld rond.


Fazio: ‘Bel ik je wakker?’
Fiorani: ‘Nee, nee.’
Fazio: ‘Oké, ik heb zojuist mijn handtekening gezet.’
Fiorani: ‘Tonino, ik ben ontroerd, ik dank je… ik dank je… ik krijg kippenvel… Tonino, ik zou je een kus op je voorhoofd willen geven, maar ik kan dat niet doen… Ik weet hoeveel je hebt geleden, ook ik heb geleden met de structuur, met mijn advocaten, en als ik kon, zou ik het vliegtuig nemen en naar je toe komen.’


Voor veel gewone Italianen toont het gesprek op een gênante manier aan dat belangrijke beslissingen worden genomen op basis van vriendjespolitiek. Voor justitie is de toestemming aanleiding om een onderzoek naar de centrale bank te starten. Naarmate er meer bewijzen worden verzameld dat Lodi financieel te zwak is om Antonveneta over te nemen, richt het justitieel onderzoek zich ook steeds meer tegen Fazio persoonlijk. Onder meer wordt duidelijk dat Fazio ieder jaar met kerst een bijzonder cadeau toegestopt krijgt van de bestuursvoorzitter van Lodi. Het gaat onder meer om Dom Perignon-champagne, een Cartier-horloge, een handtas van Prada en zeldzame religieuze documenten.
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Alle successen ten spijt lijkt het erop dat dit onderzoek voor ABN Amro te laat komt. Op vrijdag 22 juli, de dag waarop de biedingperiode van ABN Amro afloopt, is slechts 2,9 procent van de stukken voor verkoop aangemeld. Veruit het grootste deel van de stukken zit nog steeds bij met Lodi bevriende relaties. ABN Amro ziet er geen heil in het bod opnieuw te verlengen. Inclusief het eigen belang in Antonveneta komt de bank niet verder dan 33 procent.
    Bij Lodi is het optimisme ondertussen groot. Op maandag 25 juli staat een nieuwe aandeelhoudersvergadering van Antonveneta in Padua op de agenda. Fiorani verwacht nu wel het bestuur van Antonveneta in handen te kunnen krijgen omdat hij en zijn vriendjes Ricucci en Gnutti dit keer hun belangen wel openlijk op tafel hebben gelegd. Als de couppoging lukt, wil hij klanten van Antonveneta benaderen om aandelen en obligaties te kopen in de bank. Op die manier kan hij de financiering van de overname alsnog rond krijgen.
    Niets lijkt het plan in de weg te staan, tot beurstoezichthouder Consob en justitie ingrijpen. Het begint ermee dat Consob vrijdagavond om tien uur besluit alle stemrechten op de aandelen van Fiorani en zijn partner Ricucci te bevriezen. Te laat, zo lijkt het nog voor ABN Amro, wiens bod op het moment van ingrijpen al is verstreken. Maar voor Fiorani en partners komt het besluit als een tegenslag. Als zij hun stem niet kunnen gebruiken, is het vrij zeker dat ABN Amro maandag tijdens de aandeelhoudersvergadering de meerderheid heeft. Dan wordt het lastiger voor Fiorani om zijn financiering rond te krijgen. Er wordt die zaterdag druk over en weer gebeld om nieuwe plannen te smeden.
    Dat is precies waar justitie op heeft gewacht om de genadeklap te kunnen uitdelen. In het Palazzo di Giustizia brengt openbaar aanklager Fusco die zondag de hele dag achter zijn bureau door om de telefoongesprekken die dat weekend tussen Fiorani en partners hebben plaatsgevonden, nog eens te beluisteren. Hij moet beslissen of er voldoende aanleiding is de aandelen Antonveneta van Lodi en partners in beslag te nemen. Na het besluit van Consob op vrijdagavond zou dit de definitieve uitschakeling van Lodi betekenen. Maar als hij niet in beslag neemt, zal Lodi waarschijnlijk toch eigenaar van Antonveneta kunnen worden.
    In Amsterdam realiseert het bestuur van ABN Amro zich op hetzelfde moment wat er allemaal op het spel staat. Maar maandagochtend is nog altijd niet duidelijk wat Fusco besluit te doen. Als de strafrechtadviseur van ABN Amro, Mario Zanchetti, die ochtend om negen uur op de deur van Fusco klopt, treft hij de openbaar aanklager aan te midden van stapels dossiers. ‘Je hebt nog precies één uur voordat de aandeelhoudersvergadering in Padua begint’, zegt hij zorgelijk. Maar het antwoord is precies wat Zanchetti wil horen. ‘Maak je geen zorgen’, zegt Fusco. ‘Ik heb de opdracht tot inbeslagname zojuist gegeven.’
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Op hetzelfde ogenblik maakt ABN Amro in Amsterdam bekend dat het bod op Antonveneta is mislukt. Beleggers gaan ervan uit dat het avontuur in Italië nu is afgelopen. Maar dan wordt aan het begin van de avond het nieuws van de inbeslagname officieel bekendgemaakt. In de weken die volgen, weet niemand precies hoe het zal aflopen.
    Uiteindelijk duurt het nog tot september voordat definitief duidelijk is dat ABN Amro de strijd in Italië heeft gewonnen. Op woensdag 14 september 2005 besluiten de negentien bestuursleden van Banca Popolare di Lodi na een urenlange vergadering een nieuwe voorzitter aan te stellen. Fiorani realiseert zich dat het spel uit is en maakt een dag later zijn aftreden bekend. Na een laatste onderhandeling waarin wordt vastgelegd dat ABN Amro afziet van alle claims, ontvangt Groenink op maandagochtend 26 september het verlossende sms-bericht: ‘Signed!’ Lodi en zijn belangrijkste partners Ricucci en Gnutti zijn akkoord gegaan met de verkoop van in totaal bijna 40 procent aandelen in Antonveneta. De officiële vrijgave van de stukken volgt op 22 december; bijna een vol jaar na het startschot voor de overnamestrijd. Fiorani is dan net door justitie opgepakt en in de gevangenis beland.
    Rijkman Groenink wordt door weekblad Elsevier uitgeroepen tot Nederlander van het jaar 2005. De ABN Amro-topman krijgt van overal uit de financiële wereld felicitaties, omdat hij het taboe op grensoverschrijdende bankovernames heeft doorbroken. Wat dat later voor ABN Amro betekent, doorziet nog niemand.
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Lodi-bestuursvoorzitter Gianpiero Fiorani bij zijn vrijlating uit de gevangenis.




Gianpiero Fiorani



De sluwe oplichter


De grote tegenspeler van ABN Amro in Italië, Gianpiero Fiorani (1959), heeft de reputatie sympathiek en intelligent te zijn. Totdat hij wordt gearresteerd vanwege zijn rol in de overnamestrijd om Banca Antonveneta. Sindsdien staat hij vooral bekend als een sluwe oplichter.
    Fiorani werkt zich snel op in de Italiaanse bankwereld dankzij een uitgebreid sociaal netwerk. Na een studie politicologie en een kortstondige carrière als journalist treedt hij in dienst bij de bank uit de regio waar hij is opgegroeid. Bij Banca Popolare di Lodi begint hij een carrière die hem al snel in de bestuurskamer brengt. Daarbij maakt hij handig gebruik van de contacten die hij opdoet binnen de Katholieke Kerk. Zo komt hij uiteindelijk op goede voet te staan met Fazio, die evenals Fiorani bekendstaat als toegewijd katholiek.
    Fiorani bouwt Lodi door fusies en overnames uit tot de elfde bank van Italië. Financieel heeft de van oorsprong arme plattelandsbank daarvoor nauwelijks de middelen. Maar dankzij de vriendschap met Fazio maakt de centrale bank nooit bezwaren tegen de verzwakking van de balans. Fazio deelt de visie van Fiorani om een landelijke coöperatieve bank op te bouwen.
    Fiorani onderhoudt zijn vriendschappen door links en rechts kostbare cadeaus uit te delen aan politici en andere invloedrijke figuren. Ook Fazio en zijn kinderen worden rijkelijk bedeeld. Zo doet Fiorani de dochters van de bankpresident kostbare kettingen cadeau. De bankpresident zelf krijgt onder meer een gouden horloge en zeldzame werken van Sint-Augustinus en Thomas van Aquino. De schenkingen komen in de openbaarheid door zijn arrestatie. Uit justitieel onderzoek blijkt dat Fiorani nauwgezet lijsten bijhield van de cadeaus die hij opvoerde als zakelijke onkosten.
    Fiorani belandt direct na de overnamestrijd om Antonveneta in voorarrest. Enkele weken voor kerst 2005 zet justitie hem vast wegens verdenking van handel met voorkennis en fraude. Een halfjaar later wordt hij op vrije voeten gesteld. Fiorani profiteert van een amnestiewet die in Italië vaker wordt aangegrepen om ruimte te creëren in de overvolle gevangenissen.
    Het onderzoek van justitie naar de misstanden bij de overname van Antonveneta leidt tot de ontdekking van een hele reeks aan frauduleuze handelingen. Fiorani blijkt zijn bestuursvoorzitterschap van Lodi stelselmatig te hebben misbruikt voor zelfverrijking. Illegale winsten uit handel met voorkennis in verschillende beursgenoteerde ondernemingen werden met een 60/40-verhouding verdeeld tussen bevriende rekeninghouders en de top van Lodi. Als er onverhoopt verliezen werden geleden, werden deze in de schoenen geschoven van nietsvermoedende rekeninghouders in de vorm van gefingeerde kosten en commissies.
    Na zijn vrijlating probeert Fiorani zijn naam te zuiveren en een nieuw bestaan op te bouwen. In een interview met de krant La Repubblica verklaart hij dat hij een ander mens is geworden en dat hij zich wil inzetten voor de gewone man. ‘Met al mijn ervaring wil ik consumenten gaan beschermen tegen de hoogmoed van banken’, zegt hij. Het komt hem op een hoop spot te staan.
    Bij het lanceren van zijn nieuwe imago maakt Fiorani gebruik van nieuwe contacten die hij opdoet in de showbusiness. De zomer van 2007 brengt hij door in een villa van Lele Mora aan de exclusieve Esmeralda-kust van Sardinië, niet ver van het buitenhuis van Silvio Berlusconi. Mora is in Italië een bekend manager van tv-persoonlijkheden en filmacteurs. Eerder werd hij gearresteerd op verdenking aankomende sterren te hebben aangezet tot prostitutie. Het verblijf van Fiorani op Sardinië krijgt landelijke bekendheid door een foto waarop hij een jonge actrice kust. Het huwelijk met zijn vrouw komt daardoor op losse schroeven te staan.
    Justitie blijft Fiorani in 2007 op de hielen zitten en weet te voorkomen dat hij zijn bezittingen in het buitenland overdraagt aan zijn zoon. De totale waarde van zijn huizen, waaronder een villa aan de Franse Rivièra, wordt geschat op 70 miljoen euro. Fiorani heeft alle reden te vrezen dat hij zijn bezittingen moet afstaan: behalve justitie achtervolgt ook zijn oude werkgever Lodi hem met claims. Een ruime meerderheid van de leden van de coöperatieve bank besluiten hem na de overnamestrijd persoonlijk aansprakelijk te stellen voor de schade die hij heeft aangericht. De uitkomst van de strafzaak en de civiele vordering zijn bij het ter perse gaan van dit boek nog niet bekend.
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De Italiaanse bankpresident Antonio Fazio trekt zich na zijn aftreden terug uit het openbare leven en wijdt zich aan theologie en filosofie.




Antonio Fazio



De gevallen patriarch


Als ABN Amro eind jaren negentig voet aan de grond krijgt in Italië met een minderheidsbelang in Banca di Roma (het latere Capitalia) is centralebankpresident Antonio Fazio (1936) heer en meester over de Italiaanse financiële sector. Bankbestuurders kunnen in Italië geen stap zetten zonder zijn impliciete toestemming. De man die zijn carrière begint als gerespecteerd wetenschapper op het gebied van de macro-economie, voert sinds zijn aanstelling in 1993 als governatore della Banca Centrala Italiana bewust beleid om overnames door buitenlandse banken tegen te houden. In de visie van Fazio moeten Italiaanse banken eerst onderling consolideren voordat de grenzen opengaan.
    Het verzet wordt Fazio fataal als hij een geheim pact sluit met Gianpiero Fiorani. De bestuursvoorzitter van de regionale Banca Popolare di Lodi wordt de tegenstander van ABN Amro in de strijd om Antonveneta. Ondanks Fazio’s benoeming voor het leven wordt hij na afloop van de overnamestrijd in december 2005 gedwongen tot aftreden. Directe aanleiding is de beschuldiging van justitie dat hij medeplichtigheid is aan handel met voorkennis. Fazio voorzag Fiorani volgens justitie van koersgevoelige informatie over Antonveneta. De rechtszaak tegen Fazio is bij de totstandkoming van dit boek nog niet afgerond.
    De zeer katholieke Fazio trekt zich na zijn aftreden terug uit het openbare leven en wijdt zich volledig aan theologie en filosofie. Als bewonderaar van de wijsgeer Tomasso bestudeert hij vooral de werken van de grote denkers uit de renaissance. Ook is hij actief in religieuze organisaties die nauwe banden hebben met het Vaticaan.
    Fazio’s vriendschap met Fiorani bekoelt na de overnamestrijd tot het vriespunt. Als het justitieel onderzoek begint, spreken de twee geen woord meer met elkaar. De voormalige bankpresident verklaart tegenover justitie dat hij door Fiorani is bedrogen. Fiorani zegt op zijn beurt dat hij niet kon weten dat hij de regels overtrad omdat de centrale bank tijdens de overnamestrijd al zijn acties goedkeurde.
    De affaire heeft de reputatie van Fazio in Italië ernstig geschaad. Uit het onderzoek van justitie blijkt dat Fazio ieder jaar kostbare geschenken van Fiorani aanneemt. Ook worden talrijke afgeluisterde telefoongesprekken tussen de twee gelekt naar de pers. Hierdoor kan iedereen kennisnemen van de nauwe band tussen de twee mannen. In een van de gesprekken zegt Fazio tegen Fiorani dat hij zoals altijd de achterdeur van de centrale bank moet nemen omdat hij anders in de problemen komt.
    Fazio en Fiorani kunnen ondanks hun tegengestelde karakters lange tijd goed met elkaar overweg. Fiorani is eveneens actief binnen de Katholieke Kerk en bovendien deelt hij de droom van Fazio om de Italiaanse banksector door middel van binnenlandse fusies te versterken. Ook twee van de vijf kinderen van Fazio gaan met Fiorani om. Een dochter heeft, naar in Italië wordt aangenomen, zelfs een relatie met Fiorani. Een zoon verkeert regelmatig in zijn gezelschap en dat van zijn zakenpartners.
    Fazio wordt bij de centrale bank opgevolgd door Mario Draghi. De van Goldman Sachs afkomstige bankier zit er aanvankelijk mee in zijn maag dat Fazio na zijn aftreden gebruik blijft maken van een pompeus kantoor van de centrale bank. Ook houdt hij een staf van circa zes man en een dienstauto aan. Fazio beroept zich op de interne regelgeving van de centrale bank die voorschrijft dat hij daar recht op heeft. Na enkele maanden doet hij er afstand van. De redenen worden niet toegelicht.
    In het voorjaar van 2008 treedt Fazio weer even in de schijnwerpers. In aanloop naar de parlementsverkiezingen spreekt hij zijn steun uit voor een nieuwe politieke partij die is opgericht door Giuliano Ferrara, een voormalig journalist. Het programma draagt een streng katholieke signatuur. Vrijwel de enige doelstellingen zijn een verbod op abortus en het homohuwelijk.
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Akte 3


Een geheim besluit


Zomer 2006


Waarin Rijkman Groenink kort na zijn heroïsche overname van Antonveneta tot de conclusie komt dat ABN Amro niet langer zelfstandig kan blijven. Tijdens een geheim overleg in de duinen bij Haarlem stemmen de commissarissen in met zijn voorstel om op zoek te gaan naar een grotere partner.


Het is een warme, bijna lome dag als de chauffeurs van de bestuurders en commissarissen van ABN Amro hun bazen het grindpad oprijden van Duin & Kruidberg. Het populaire restaurant van het voormalige landgoed in de duinen bij Haarlem is eigendom van de bank en kort daarvoor bekroond met een Michelinster. Deze donderdag 27 juli 2006 is het restaurant gesloten voor andere gasten en zijn de circa twintig bestuurders de enige aanwezigen.
    In plaats van obers staan er die avond bodes klaar. Het zijn de vaste bediendes van de leden van de raad van bestuur uit het hoofdkantoor van de bank in Amsterdam. Hun komst naar Duin & Kruidberg moet garanderen dat niets dat deze twee dagen wordt besproken, uitlekt naar de buitenwereld.
    Op de agenda staat de jaarlijkse strategiebespreking van de bank. Als het gezelschap ’s avonds plaatsneemt aan de grote vierkante tafel in de voormalige salon van het landgoed, richten de ogen zich meteen op Rijkman Groenink. De 57-jarige bestuursvoorzitter heeft van tevoren aangegeven belangrijke zaken te willen bespreken. En dat blijkt. ‘We moeten er rekening mee houden dat we fuseren met een partner die groter is dan wij’, houdt hij zijn gehoor voor. Het is volgens hem niet langer realistisch om onverkort vast te houden aan de zelfstandigheid van de honderdtweeëntachtig jaar oude bank.
    De mededeling voelt voor Groenink als een nederlaag. ‘Mijn trots reikte wel wat verder’, zou hij later zeggen. Bij zijn aantreden in 2000 waren de ambities van Groenink groot. Hij wilde de bank laten doorstoten tot de top vijf van Europa, maar in de eerste maanden van 2006 dringt definitief tot Groenink door dat hij dat niet waar kan maken. Door de achterblijvende beurskoers en fusies van concurrenten is ABN Amro op de Europese ranglijst blijven steken op nummer 13.
    Toch presenteert de bestuursvoorzitter die avond in Duin en Kruidberg zijn analyse heel nuchter. ‘Aan Groenink zie je niet zo veel emoties, behalve als hij boos is’, zegt een aanwezige. ‘Hij zei: als we niets doen, wordt de bank een sitting duck. Onze onderhandelingspositie zal waarschijnlijk alleen maar verder verslechteren.’
    De raad van bestuur deelt de analyse van Groenink en komt tot de conclusie dat de bank, als er niets gebeurt, ten prooi zal vallen aan bijvoorbeeld een Amerikaanse gigant als Citigroup. De Amerikanen hebben zich al eens belangstellend in Amsterdam gemeld.
    Groenink wil met instemming van zijn Amerikaanse president-commissaris Arthur Martinez, die dan net drie maanden aan het roer staat, toestemming vragen om de bank zo nodig te fuseren met een grotere partner. Door zelf het initiatief te nemen hoopt ABN Amro zichzelf onder zo gunstig mogelijke voorwaarden te kunnen verkopen. ‘Het was een verstandig plan en de enige manier voor Groenink om nog zelf over de bank te kunnen beslissen’, zegt een belegger. Tijdens de sessie in Duin & Kruidberg is Groenink zes jaar ceo. Hij heeft nog maximaal een paar jaar in die functie te gaan.
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De commissarissen zijn zich bewust van het dilemma van de bank. Groenink herinnert iedereen eraan dat hij al jaren zonder succes praat met partijen als het Scandinavische Nordea, het Franse Société Générale en het Belgische KBC. De Duitse bank HVB, die ABN Amro ook graag wilde hebben toen die in 2005 in de verkoop kwam, koos op het laatste moment voor het Italiaanse UniCredito. Lloyds TSB heeft ABN Amro opnieuw benaderd, kan Groenink melden. Maar dit soort ‘fusies van gelijken’, of fusies waarin ABN Amro in een 60/40-procentverhouding de leiding neemt, komen niet van de grond. Geen van deze banken wil zijn hoofdkantoor naar Amsterdam verhuizen.
    De top van de bank weet dat groei harder nodig is dan ooit. Tijdens de strategiebijeenkomst presenteert Groenink een studie over de minimale marktkapitalisatie die de bank in 2010 nodig heeft om een rol van betekenis te kunnen blijven spelen in al zijn thuismarkten. Daarvoor moet ABN Amro groeien richting de 100 miljard euro marktwaarde. Aangezien ABN Amro op dat moment 40 miljard euro waard is, zal de bank nog zeker twee grote overnames moeten doen. De aanwezigen in Duin & Kruidberg zijn het erover eens dat dit onwaarschijnlijk is.
    ABN Amro heeft dan net de overname in Italië afgerond, maar die transactie heeft het zelfvertrouwen eerder aangetast dan versterkt. Wegens de fel bevochten acquisitie van Antonveneta wordt Groenink van alle kanten gelauwerd. Maar de overnameprijs was met ruim 8 miljard euro aan de hoge kant en heeft de bank opgezadeld met een kater. De beurskoers van ABN Amro herstelt niet van de negatieve impact van de aandelenemissie die de bank moest doen om de overname te financieren. Het is een pyrrusoverwinning geweest. ABN Amro won, maar heeft zo diep moeten gaan dat maar al te zichtbaar is geworden dat de bank in de Europese krachtsverhoudingen geen natuurlijke winnaar is.
    Voor nieuwe overnames is de overnamekas van ABN Amro slecht gevuld. Dat is voor een deel een erfenis uit de tijd van Jan Kalff en zijn voorgangers, die de expansie van de bank in Brazilië en Noord-Amerika heel calvinistisch grotendeels uit eigen middelen betaalden. Het geld kan maar één keer worden uitgeven en ABN Amro heeft dat in de jaren negentig al gedaan. Dan heeft de bank ook nog als handicap dat het een kleine thuismarkt heeft, met relatief lage winstmarges, zodat de oorlogskas maar langzaam weer volstroomt.
    Het alternatief is overnames doen met aandelen. Maar dat is alleen aantrekkelijk als de beurskoers hoog is. Die luxe heeft ABN Amro al jaren niet meer. De bank loopt voortdurend achter bij het gemiddelde in de sector. Ook dat heeft deels te maken met de zwakke balans die het nodig maakt ieder jaar weer dividend in de vorm van nieuwe aandelen uit te keren waardoor de winst voor beleggers verwatert.
    Belangrijker is dat beleggers het vertrouwen in het management dan al jaren kwijt zijn. ‘Sinds zijn aantreden in 2000 heeft Groenink veel beloften gedaan, maar hij heeft niet geleverd’, zegt een oud-bestuurder. ‘Dan moet je niet raar opkijken als je daar hard op wordt afgerekend.’ Vooral Groeninks belofte om aandeelhouders een koers- en dividendrendement te geven waarmee de bank zich kan meten met de vijf best presterende internationale banken, heeft kwaad bloed gezet. In plaats van het beloofde toprendement eindigt ABN Amro vrijwel ieder jaar in de middenmoot van zijn zelfbenoemde peer group. ‘Zoiets is onvergeeflijk’, zegt een grote belegger.
    Ook de vele reorganisaties en strategiewisselingen hebben niet geholpen. De bank heeft jaren verspeeld met pogingen om mee te spelen met de grootste internationale investmentbanken. Snijden in het internationale netwerk en het verkopen van niet-kernactiviteiten ter waarde van 10 miljard euro hebben op beleggers weinig indruk gemaakt.
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Als Groenink zijn plannen aan de commissarissen presenteert, moet de ergste confrontatie met beleggers nog komen. De toezichthouders willen van Groenink horen wat hij de maandag erop gaat doen als de slechte halfjaarcijfers publiek zullen worden gemaakt. De kosten, altijd al een probleem voor ABN Amro, zijn onverwacht pijlsnel opgelopen. Voor iedereen in Duin & Kruidberg is duidelijk dat de beleggingswereld over de bank heen zal tuimelen.
    Die angst blijkt na afloop meer dan terecht. In de weken en maanden na de bijeenkomst komen er brieven binnen van de grootste aandeelhouders van de bank, zoals de Amerikaanse Capital Group die een aandeel heeft van 5 procent. Deze partijen geven aan dat hun geduld op is. Het moet beter of we verkopen, is de boodschap. Analisten van ING, zelf voor 5 procent aandeelhouder, schrijven een rapport over ABN Amro onder de veelzeggende titel ‘Enough is enough’.
    De ontgoochelde reacties geven aan dat Groenink in de ogen van de buitenwacht zijn hand heeft overspeeld. Zonder de ambitie om tot de wereldtop te behoren zou ABN Amro waarschijnlijk zijn investmentbank eerder hebben ingekrompen. Dat Groenink heeft toegelaten dat dit onderdeel, waar de aandeelhouders al sinds zijn aantreden tegenaan hikken, in 2006 weer de cijfers verpest, is voor hen onacceptabel. Ook de slechte cijfers van Antonveneta achtervolgen de bank. ABN Amro krijgt het ondanks de beloften niet voor elkaar de resultaten te verbeteren.
    ‘De bank lijdt een beetje aan het Ajax-syndroom’, zegt een institutionele belegger. ‘Blijven doen alsof je een topclub bent, ook als de resultaten slecht zijn.’ ABN Amro wordt arrogantie verweten. Een jaar later, als de bank steun van zijn aandeelhouders, collega-banken en de politiek hard nodig heeft, staat hij alleen.
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De onvrede bij de buitenwacht leeft binnen de bank ook. De top van de bank mag na de bijeenkomst in Duin & Kruidberg dan een nieuwe weg inslaan, binnen de bank neemt het gemopper toe. Een interne enquête onder bankiers in de laag net onder de raad van bestuur, gehouden in de zomer van 2006, laat zien dat het vertrouwen in hun bazen op een dieptepunt is.
    Tijdens een sessie op ‘de hei’ in Egmond aan Zee, in het najaar van 2006, wordt de enquête besproken met de top 200 van de bank. De managers zijn boos omdat de bank het niet goed doet en vooral omdat zij van Groenink steeds de schuld krijgen. Volgens hen creëert het bestuur met al zijn reorganisaties vooral chaos. Het bedrijfsmodel wordt alleen maar ingewikkelder en duurder. In een van de bijeenkomsten krijgen de managers de gelegenheid om per tafel anoniem hun bezwaren en oplossingen op papier te zetten. ‘Eén groep had een hele korte boodschap opgeschreven’, herinnert een aanwezige zich: ‘Stap op.’
    Groenink en zijn collega-bestuurders kunnen in Egmond weinig anders doen dan door het stof gaan. Ze vertellen niet dat er gewerkt wordt aan een fusie met een grotere bank, dat moet strikt geheim blijven. Maar de managers proeven wel dat er iets in de lucht hangt. ‘Houd nog één of twee jaar vol’, zegt bestuurder Wilco Jiskoot. ‘2007 wordt een goed jaar, anders ben ik weg’, zegt cfo Hugh Scott-Barrett. Groenink gaat nog het verst. Hij verschijnt op het podium met een soort staf die hij ooit tijdens een vergelijkbare bijeenkomst in Marokko kreeg als symbool van leiderschap. Normaal hangt die als een totem op zijn werkkamer achter zijn bureau, maar nu houdt hij de aanwezigen voor dat hij er persoonlijk voor zal zorgen dat dit leiderschapssymbool in goede handen wordt overgedragen. Groenink weet, ondanks alle kritiek die dag, met zijn speech de juiste snaar te raken. ‘Het was een emotioneel moment. Het klonk als een afscheidsspeech’, zegt de aanwezige. ‘Na die avond waren de gelederen toch weer gesloten. Wij zagen het als een mea culpa van het bestuur.’
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Met alle kritiek bespreken de commissarissen in Duin & Kruidberg in juli ook kort of het niet beter is Groenink te vervangen. Natuurlijk kennen zij Groeninks donkere kanten: zijn soms onnodig botte optreden en zijn dadendrang die de organisatie murw beukt. Maar net als in de bijeenkomsten in de voorgaande jaren onder president-commissaris Aarnout Loudon zien ze geen reden voor ontslag. Juist Groeninks voortvarende karakter leverde hem in 2000 de positie van bestuursvoorzitter op. Dat gebeurde op voorspraak van Loudon en met aanvankelijke tegenzin van zijn voorganger Kalff. Van Groenink werd verwacht dat hij onorthodoxe stappen zou zetten om de bank op een hoger niveau te tillen.
    Als Groenink in de ogen van commissarissen iets verkeerd heeft gedaan, is het juist dat hij niet radicaal genoeg is geweest. Dat hij de cultuur van collegiaal bestuur bij de bank onvoldoende heeft doorbroken, waardoor de bank nooit snel heeft kunnen schakelen. Dat hij de zakenbankiers, waarvan Groenink er in totaal vier uit de raad van bestuur heeft gezet, nog harder had moeten aanpakken. Dat beleggers hem niet zien zitten, is ook geen reden om in te grijpen. ‘Als je iedere keer dat het niet goed gaat, het bestuur wijzigt, krijg je een draaideur’, zegt een commissaris. Daarbij: de commissarissen hebben geen logisch alternatief voor Groenink binnen de bank. Iemand van buiten halen, vinden ze te ver gaan.
    Bovendien heeft Groenink net aangegeven dat het eindspel in zicht is. Hij meldt de commissarissen dat hij in februari heeft gedineerd met Michel Tilmant, de ceo van ING. Het onderwerp van gesprek was onder meer een fusie tussen ABN Amro en ING, op dat moment bijna dubbel zo groot als ABN Amro. Het is niet de eerste keer dat ze daarover praten. Met kerst 2005 heeft Groenink Tilmant zelfs nog een kaart gestuurd met als tekst: ‘Misschien in 2006, of niet?’ Tilmant, zo meldt Groenink zijn commissarissen, heeft hem tijdens het laatste diner aangegeven dat hij nog ruim een halfjaar nodig heeft om binnen ING de positie tegenover ABN Amro te bepalen. Hij zal bellen als het zover is. ‘Dan hoor ik het wel’, zegt Groenink.
    De commissarissen zijn blij met het nieuws over ING. De bank-verzekeraar staat al jaren boven aan het wensenlijstje. Samen zijn zij een van de grootste financiële instellingen ter wereld, nagenoeg onaantastbaar voor een vijandige overname. De ABN Amro-bankiers zien wel wat in de combinatie. Als de verzekeringstak van ING wordt verkocht, kan de bank met dat geld doorstoten naar de wereldtop. In een combinatie met ING is ABN Amro in 2006 weliswaar de kleinste, maar in de bankenpoot van een dergelijk fusieresultaat zou ABN Amro wel de grootste en dus de voortrekker zijn.
    ING is de eerste keus, maar Groenink staart zich er niet blind op. Tilmant en zijn voorganger Ewald Kist houden al jaren de boot af, dat kan nu ook weer gebeuren. Hij zorgt dat hij een alternatief achter de hand heeft. Dat alternatief is een overname door de Britse bank Barclays, die ABN Amro vrijwel geheel intact zal houden. In de eerste maanden van 2006 heeft hij een serie vruchtbare ontmoetingen met Barclays-ceo John Varley, die in mei 2006 uitmonden in het bespreken van position papers. Daarin zijn de contouren van de ‘fusie’ uitgewerkt, inclusief belangrijke beslissingen zoals de locatie van het gemeenschappelijke hoofdkantoor in Amsterdam. Groenink zet de deal klaar, maar hij maakt Varley ook meteen duidelijk dat deze moet wachten tot ING zijn ei heeft gelegd.
    De commissarissen volgen Groeninks analyse dat de bank toe moet naar 100 miljard euro. Een gesprek met ING heeft hun zegen. Dat de raad van bestuur Barclays als tweede kandidaat noemt, vinden commissarissen ook logisch. Het principebesluit wordt genomen: ABN Amro staat open voor een overname.
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Het wachten is nu op ING en als dat te lang duurt, moet de Barclays-kaart worden getrokken. Er is nog tijd genoeg, denkt de banktop. Als de winstcijfers in 2007 maar verbeteren, heeft ABN Amro zeker tot in 2008 de tijd.
    Dat de bank ook slachtoffer kan worden van een vijandige overname, komt in niemand op. ‘Vijandige overnames van banken kwamen eigenlijk nooit voor en zeker niet door een consortium. Daar hadden we toen echt niet aan gedacht’, zegt een bestuurder achteraf.
    In het najaar van 2006 richt het bestuur zijn energie op het verder omlaag brengen van de kosten van de bank en op overnames, onder meer van Capitalia in Italië en Unibanco in Brazilië. Mooie deals zouden het zijn geweest. De bank zou er zeker tijd mee hebben gekocht, vooral omdat die overnames betaald konden worden met de verkoop van de Amerikaanse dochter LaSalle. Maar ze ketsen af. Helaas. Want terwijl ABN Amro wacht op ING, spinnen buiten het zicht van Groenink de hedgefondsen hun web.
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Akte 4


De droomfusie mislukt


Najaar 2006


Waarin Rijkman Groenink en Michel Tilmant besprekingen beginnen om ABN Amro en ING te fuseren. Door een verkeerde inschatting van de urgentie lopen de gesprekken op niets uit. Als onverwacht de brief van TCI wordt verstuurd, schiet de koers van ABN Amro omhoog en is de kans op een nationale kampioen verkeken.


Het is het kortste ritje dat Michel Tilmant zo ongeveer kan maken als hij op vrijdag 1 december 2006 voor zijn hoofdkantoor aan de Amsterdamse Zuidas in de auto stapt. De ING-bestuursvoorzitter is op weg naar het even verderop gelegen hoofdkantoor van ABN Amro. De afstand tussen de twee grootste financiële instellingen van Nederland is hemelsbreed nog geen kilometer. Vanaf de bovenste verdieping kunnen de twee concurrenten elkaar in het vizier nemen.
    Tilmant heeft een belangrijke boodschap voor Rijkman Groenink. De bestuursvoorzitter van ABN Amro vroeg hem in het begin van het jaar wat zijn gedachten zijn over een eventuele fusie. Tilmant antwoordde toen dat het nog te vroeg was voor een reactie, omdat hij eerst de strategie van ING nog eens tegen het licht wilde houden. Nu, tien maanden later, heeft hij zijn mening gevormd.
    Als Groenink Tilmant ontvangt, weet hij nog niet wat de Belg precies komt doen. Tilmant neemt plaats onder een reusachtig schilderij van Marlene Dumas dat de kamer van Groenink domineert en vertelt dat de keuze voor een toekomstige partner op ABN Amro is gevallen. Verrast antwoordt Groenink: ‘Dan kunnen we nu eindelijk beginnen.’
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Groenink is opgetogen. ABN Amro heeft al in de zomer van 2006 besloten dat een deal met ING de oplossing kan vormen voor de problemen waarmee de bank kampt. Het enthousiasme in de top van ABN Amro wordt gedeeld door centralebankpresident Nout Wellink en minister van Financiën Gerrit Zalm. Een fusie van ABN Amro met ING kan zeker op hun goedkeuring rekenen. Wellink probeert al sinds de jaren negentig de grote Nederlandse banken en verzekeraars in alle verschillende combinaties aan elkaar te koppelen.
    De reden spreekt voor zich. De Nederlandse instellingen zijn nu niet groot genoeg om overeind te blijven in de internationaal consoliderende financiële sector. ING en ABN Amro kunnen samen een reus worden met een marktwaarde van meer dan 120 miljard euro. Daarmee ontstaat de op-een-na-grootste financiële instelling van Europa en krijgt Nederland een kampioen in huis die goede kans maakt om door te stoten tot het handjevol global players dat naar verwachting overblijft om de bankenmarkt wereldwijd te domineren. Het nationaal belang is evident: een grote multinational heeft een enorme uitstraling naar de rest van de sector en de economie als geheel.
    Toch is er elke keer wel een goede reden waarom een beoogde fusie niet doorgaat. ABN Amro en Fortis hebben bijvoorbeeld nog in 2003 verkennende gesprekken gevoerd. Maar Fortis wil niet toegeven aan de wens van ABN Amro om zijn verzekeraar af te stoten.
    Met ING heeft Groenink zelfs al twee keer onderhandeld. In 2002 sprak hij met Tilmants voorganger, Ewald Kist, die hem afwees. De koersen van verzekeraars zijn dan net ingestort waardoor de beurswaarde van ING lager is dan die van ABN Amro. In 2004 staat Groenink weer voor de deur; Kist is dan opgevolgd door Michel Tilmant. De toenadering leidt tot niets. Tilmant geeft aan dat hij eerst aan de slag wil om de bank-verzekeraar naar zijn inzichten in te richten. Nu, bij de derde poging in 2006, heeft Tilmant dat project afgerond.
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Groenink denkt precies te weten waarom Tilmant de besprekingen met ABN Amro begint. Uit de strategiebepaling van Tilmant is gekomen dat hij de bank-verzekeraar in een periode van vijf tot tien jaar wil uitbouwen tot een topspeler op het gebied van wealth accumulation; vermogensbeheer in de breedste zin van het woord. Dat betekent dat ING verder wil groeien als bank. Levensverzekeren past erin, maar de schadeverzekeringspoot kan worden verkocht om kapitaal vrij te maken voor acquisities.
    Voor ING is er inmiddels ook een andere reden om de besprekingen met ABN Amro te starten. De bank-verzekeraar is voor 5 procent eigenaar van ABN Amro en is net als andere grote beleggers geschrokken van de tegenvallende halfjaarcijfers die de bank halverwege 2006 bekend heeft gemaakt. De markt heeft schoon genoeg van de steeds maar achterblijvende koersontwikkeling. Het is ING duidelijk dat ABN Amro niet lang meer zelfstandig kan blijven: de bank is een doelwit voor overnames geworden. De onvrede onder beleggers is zo groot dat Tilmant moet besluiten of hij ABN Amro wil kopen. Doet hij dat niet, dan loopt hij het risico dat de grootste Nederlandse concurrent in handen valt van een ander.
    Eind 2006 wordt besloten de poging te wagen. ‘Het huis van de buurman komt maar één keer te koop’, zegt een bankier. De machtsverhouding is meer dan ooit in het voordeel van ING. Doordat de koers onder Tilmant is opgelopen, is de marktwaarde van de bank-verzekeraar bijna twee keer zo groot als die van ABN Amro.
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Als Tilmant op 1 december bij Groenink aanschuift, heeft ING zijn huiswerk gedaan. Tilmant heeft een mandaat van zijn commissarissen. Ook staat een compleet zakenbankenteam van Goldman Sachs en JPMorgan paraat om de bank te adviseren bij de fusie. Tilmant heeft haast: hij wil voor het einde van het jaar een deal.
    Aan de kant van ABN Amro treft hij tot zijn verbazing alleen Groenink. Hoewel de bank in de zomer al heeft besloten zich open te stellen voor een fusie met een grotere partner, heeft Groenink nog geen adviseurs ingehuurd. Anders dan bij ING zijn de toezichthouders van ABN Amro ook nog niet nauw bij de onderhandelingen betrokken. Groenink doet dit soort fusiegesprekken al jaren alleen en rapporteert daarover dan aan zijn collega’s en commissarissen. Pas als hij een concreet resultaat bereikt, hoeft hij het voor te leggen. Tilmant en zijn team zien daarom in deze beginfase nooit iemand anders dan Groenink. Later voegt ook president-commissaris Arthur Martinez zich erbij, maar die lijkt op afstand te staan.
    De gang van zaken ergert Tilmant. Hij voelt zich niet serieus genomen terwijl de klok tikt en de beurskoers van ABN Amro langzaam maar zeker oploopt. Maar Groenink heeft een goed excuus. Hij vertelt dat de echte besprekingen pas na 1 februari kunnen beginnen: tot die tijd is ABN Amro officieel in onderhandeling met het Braziliaanse Unibanco. ‘Dat is ook voor ING interessant’, zegt Groenink tegen Tilmant. Als de overname slaagt en Unibanco wordt samengevoegd met de Braziliaanse dochter van ABN Amro, wordt de combinatie de tweede bank van het land. Maar beiden weten ook dat ING dan meer zal moeten betalen.
    Ondanks de slag om de arm van Groenink beginnen de fusiegesprekken positief. Tilmant en Groenink zijn het er snel over eens wie op welke stoel komt te zitten. Tilmant wordt ceo en Groenink zijn plaatsvervanger. De bestuursvoorzitter van ABN Amro stelt vervolgens voor om na twee jaar van plek te wisselen. Zo is het bij de fusie van ABN en Amro ook gegaan en dat gaf voor iedereen in de bank het signaal dat de fusie ook echt een fusie was. Tilmant gaat akkoord met een regelmatige wisseling, op voorwaarde dat die pas plaatsvindt na drie jaar. Ook spreken ze af dat als ING de ceo levert, ABN Amro de president-commissaris mag aanwijzen.
    Tilmant en Groenink weten dat beide instellingen elkaar inhoudelijk kunnen aanvullen. ING brengt dankzij zijn dochter ING Direct een internationaal succesnummer op het gebied van consumentenbankieren mee. ABN Amro beschikt op zijn beurt over een internationaal kantorennetwerk voor zakelijke klanten. Wereldwijd is er maar een handvol banken die bedrijven een vergelijkbaar netwerk kunnen bieden voor al hun betalingsverkeer.
    De vorderingen die de beide bestuursvoorzitters maken in hun besprekingen, zijn opmerkelijk, omdat binnen ING vanouds een groot wantrouwen bestaat jegens ABN Amro. Vooral de verzekeringstak is altijd huiverig geweest voor het idee van een fusie. Binnen ING hebben de verzekeraars altijd evenveel te zeggen gehad als de bankiers. In een combinatie met ABN Amro dreigen zij het onderspit te delven. Ook de bankiers van ING hikken vanouds aan tegen de machtsstrijd die zij verwachten zodra de groep ABN Amro binnenboord haalt. De ABN Amro-bankiers gelden als arrogant. Tilmant, onder wiens leiding ING het goed heeft gedaan op de beurs, heeft echter geen last van dat minderwaardigheidscomplex.
    Tilmant en Groenink slagen er ook in een oplossing te vinden voor de hoge concentratie van bankkantoren op de Nederlandse markt die het gevolg zal zijn van de fusie. De mededingingsautoriteiten hebben al laten weten dat bij een fusie een deel van het netwerk moet worden afgestoten, want de NMa wil per se vier grote spelers voor de markt behouden. Groenink en Tilmant vinden een oplossing door honderdvijftig tot driehonderd kantoren van zowel ING Bank als van ABN Amro te bundelen in een nieuwe bank, die dan verkocht kan worden. Als het gaat om kostenbesparingen is de schatting dat alleen al met het samenvoegen van de hoofdkantoren tweeduizend banen geschrapt kunnen worden op het binnenlandse werknemersbestand van circa dertigduizend mensen. In de lagen daaronder gaat het om een veelvoud.
    Lastiger wordt het op het vlak van de strategie. ABN Amro heeft zich altijd verre gehouden van verzekeren, iets dat ING als zijn kernactiviteit ziet. Maar Groenink heeft het goed geraden als hij vermoedt dat Tilmant openstaat voor concessies; de Belg is in zijn hart meer bankier dan verzekeraar en blijkt bereid de schadeverzekeraar te verkopen. ING moet toch kapitaal vrijmaken om de overname van ABN Amro te kunnen financieren, zeker als de koers van ABN Amro wat oploopt, hetgeen gebeurt naarmate de besprekingen vorderen. Duidelijk is dat ING behalve aandelen ook contant geld moet gaan betalen om de verwatering van zijn aandeel te beperken.
    Van zijn kant laat Groenink doorschemeren dat LaSalle in Amerika kan worden verkocht om de financiering te vergemakkelijken. Ook stemt Groenink ermee in dat ING de nieuwe groepsnaam wordt.
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Als Groenink en Tilmant hun besprekingen na de jaarswisseling voortzetten, komen de commissarissen van ING plotseling zeer kritisch uit de hoek. Een deel van hen heeft weliswaar ingestemd met het mandaat van Tilmant om besprekingen te beginnen, maar heeft altijd bedenkingen gehouden tegen een fusie met ABN Amro. De interne verdeeldheid van ING speelt weer op als de commissarissen te horen krijgen wat Tilmant en Groenink tot dan toe hebben besproken ‘Het zou hoe dan ook neerkomen op een omgekeerde overname’, zegt een ING-commissaris die niets voelde voor de verkoop van de verzekeringsactiviteiten.
    Het wantrouwen spitst zich toe op de afspraken die Tilmant met Groenink heeft gemaakt over zijn opvolging. In de tweede helft van januari 2007 mengt ING-president-commissaris Cor Herkströter zich persoonlijk in de onderhandelingen. De oudbestuursvoorzitter van Shell vermoedt dat Groenink de deal over zijn opvolging publiek wil maken waardoor Tilmant feitelijk wordt afgeserveerd als tussenpaus.
    Tijdens een cruciale bespreking op 18 januari laat Groenink aan Herkströter weten dat de discussie over zijn persoon op een misverstand berust. Het was niet in hem opgekomen om zijn opvolging publiek te maken. Ook suggereert hij dat hij niet per se zelf Tilmant wil opvolgen. ‘Hoe groot is de kans’, zegt hij tegen Herkströter en Tilmant, ‘dat ik over drie jaar, als ik 61 ben, nog de energie heb om ceo te worden?’ Expliciet afzien van zijn ambitie om ceo te worden, doet Groenink echter niet.
    Herkströter kaart tijdens het gesprek ook de positie van Martinez aan. De Amerikaan houdt toezicht op ABN Amro terwijl hij even buiten New York woont. ‘Kan er niet een president-commissaris worden gevonden die meer affiniteit heeft met Nederland?’ vraagt hij. Voor ABN Amro is dit onaanvaardbaar. Groenink hecht veel waarde aan Martinez, die hij een van de beste mensen van ABN Amro noemt. Ook is het een principekwestie: ING moet zich neerleggen bij de kandidaat die ABN Amro als president-commissaris aandraagt. ‘Ik hoor wat u zegt’, is het kille antwoord van Herkströter.
    Bij ABN Amro is de conclusie dat Herkströter mogelijk zelf nog wil aanblijven. De sfeer is na het optimistische begin volledig omgeslagen. Een vervolgafspraak wordt niet gemaakt.
    Wel neemt Groenink begin februari alsnog contact op met Tilmant. Dan blijkt dat ING nog altijd zwaar tilt aan het idee dat Groenink ceo wil worden. Tilmant meldt hem dat ING zich nadrukkelijk niet wil vastleggen op zijn benoeming als ceo. ‘ING vindt dat de opvolger ook een jonger iemand moet kunnen zijn’, is het argument dat Tilmant aan Groenink doorgeeft. Daarmee drukt hij zich diplomatiek uit in vergelijking met de harde woorden die binnen de ING-top klinken. ‘We hielden Groenink persoonlijk verantwoordelijk voor de puinhoop waarin ABN Amro terecht was gekomen’, zegt een ING-commissaris.
    Groenink gaat door de bocht. Hij is nu bereid zonder omhaal af te zien van een positie als ceo, mits ING akkoord gaat met een gelijke verdeling van het aantal zetels in de raad van commissarissen en de benoeming van Martinez tot voorzitter. Tilmant, die het voorstel van Groenink geduldig aanhoort, zegt het voor te zullen leggen aan Herkströter. De ING-commissarissen besluiten het voorstel van ABN Amro in overweging te nemen, maar wachten met antwoorden om te zien hoe de koers zich ontwikkelt.
    ING had in eerste instantie een prijs in gedachten van maximaal 25 euro per aandeel. Dit is een kleine premie boven de koers van ABN Amro, die begin december rond de 22 euro ligt. Maar begin februari 2007 is de koers al opgelopen tot 26 euro. Dat betekent dat ING inclusief overnamepremie fors moet bijleggen. Iedere euro extra betekent een toename van de overnameprijs met zo’n 2 miljard euro. ING zal daardoor meer onderdelen moeten verkopen. Deze gedachtegang maakt de fusie voor tegenstanders binnen de raad van commissarissen van ING nog onaantrekkelijker.
    De weken verstrijken, terwijl een aanbod van ING uitblijft. Dit tot irritatie van Groenink, die door Tilmant aan het lijntje wordt gehouden met steeds wisselende excuses. ‘Herkströter is op vakantie’, zegt hij in een van hun telefoongesprekken. Ondertussen krijgt ABN Amro van het Braziliaanse Unibanco te horen dat hun plan niet doorgaat, zodat nu echt niets meer een fusie met ING in de weg hoeft te staan.
    Het vastlopen van de besprekingen met ING leidt ertoe dat DNB een bemiddelingspoging onderneemt. President Nout Wellink maakt er geen geheim van dat hij voorstander is van een fusie tussen de twee grootmachten en probeert beide partijen ervan te overtuigen dat ‘de poppetjes’ uiteindelijk niet het probleem mogen vormen. Wellink belt met ING om te zien of hij de onvrede rond Groenink kan wegnemen zodat de onderhandelingen vlot worden getrokken. ‘Groenink vraagt wel om ceo te worden, maar dat hoort voor hem gewoon bij het spel’, zo legt Wellink de geërgerde ING-top voor. Uit de reactie maakt hij op dat ING op dat moment vooral de aandelenkoers een bezwaar vindt. Hij hoopt dat die in de loop van het jaar weer omlaaggaat zodat de partijen alsnog bij elkaar kunnen komen. Op het hoofdkantoor van DNB aan het Amsterdamse Frederiksplein realiseert de bankpresident zich niet hoeveel haast er moet worden gemaakt. Hij kan niet vermoeden dat hedgefonds TCI op het punt staat een brief te sturen die de fusie van ABN Amro en ING definitief om zeep zal helpen. De nationale kampioen waar Wellink al tien jaar naar streeft, is dan een gepasseerd station.
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Rijkman Groenink klom binnen de bank snel hogerop. ‘Hij was scherp, bikkelhard en een uitstekend jurist.’




Rijkman Groenink



De vechtjas


Rijkman Groenink wordt in 1949 in Den Helder geboren als oudste van drie kinderen. Hij groeit op in Hilversum, waar zijn vader zich vestigt als huisarts. Na een studie rechten in Utrecht begint hij in 1974 zijn carrière als trainee bij de Amro-bank. De gedreven Groenink, die gezegend is met een snel denkvermogen, klimt al snel hogerop. Als jonge dertiger krijgt hij in 1982 de leiding over de afdeling Bijzondere Kredieten. Op deze binnen de bank genoemde ‘wrakkencentrale’ is Groenink op zijn plek. Hij moet er bedrijven saneren die hun leningen niet meer kunnen afbetalen. Zijn taak is ervoor te zorgen dat de bank er zo min mogelijk bij inschiet. Dit gaat per definitie ten koste van vooral aandeelhouders. ‘Scherp, bikkelhard en een uitstekend jurist’, zo herinnert zijn toenmalige baas Ide van der Boor hem in een interview met Elsevier. ‘Hij doorzag onmiddellijk welke problemen er met een krediet waren en droeg meestal zelf een creatieve uitweg aan.’
    In 1988 wordt Groenink het jongste lid ooit van het bestuur van de Amro-bank. Vanuit die positie is hij twee jaar later getuige van de totstandkoming van ABN Amro, de combinatie die hij vanaf 2000 zou gaan leiden. Zijn voorganger Jan Kalff had aanvankelijk liever de meer bedachtzame Jan Maarten de Jong gezien, als alternatief voor de beoogde, maar onverwachts in 1995 bij een auto-ongeluk overleden troonopvolger Dick Meijs. Uiteindelijk legt Kalff zich neer bij de wens van president-commissaris Aarnout Loudon om de bank te laten leiden door een meer daadkrachtige persoonlijkheid. De bank moet rigoureus worden opgeschud om de concurrentie aan te kunnen en de uitgesproken Groenink lijkt daarvoor de aangewezen persoon.
    Groenink neemt de bank meerdere keren op de schop en op het overnamevlak voert hij talloze gesprekken met andere banken in binnen- en buitenland. Maar vooral op dit laatste vlak zijn de successen beperkt. Niet iedere gesprekspartner van Groenink voelt zich bij hem op zijn gemak of wil de moeite doen om door Groeninks soms botte presentatie heen te prikken om de man daarachter te zien. Zijn voortvarendheid komt nog het best tot zijn recht tijdens de strijd om Antonveneta. Het levert hem de titel ‘Nederlander van het jaar 2005’ op van weekblad Elsevier.
    Zijn bravoure heeft ook een keerzijde. Groenink is dealgedreven, iemand die op zijn best is in moeilijke situaties. Dat zijn niet de kwaliteiten voor een ceo van een consumentenbank. Die moet er plezier in scheppen om het motortje van zo’n grote bankorganisatie te horen snorren, zoals een ingenieur geduldig aan een stoommachine sleutelt, voorzichtig draaiend aan de hendels. Volgens naaste collega’s is Groenink snel verveeld met dit soort nitty gritty en heeft dat eraan bijgedragen dat het bestuur regelmatig werd verrast door uit de hand lopende kosten.
    Door onbesuisde uitspraken raakt Groenink ook betrokken in een aantal affaires. Zo is Groenink begin jaren negentig betrokken bij een mislukte poging het HCS-concern van de ondergang te redden. Tegen grootaandeelhouder Joep van den Nieuwenhuyzen zegt hij vlak voor een emissie: ‘Nou Joep, dan verkoop je toch gewoon een paar miljoen aandelen.’ Als Van den Nieuwenhuyzen daar de volgende ochtend toe overgaat, komt hem dat te staan op een aanklacht van handel met voorkennis. Groenink, die ook in de zaak moet verschijnen als getuige, komt ermee weg door zijn opmerking af te doen als scherts.
    Later, als hij bestuursvoorzitter is, leidt een spontane uitspraak opnieuw tot een probleem. Dit keer reiken de gevolgen veel verder. In 2004 komt aan het licht dat een vestiging van ABN Amro in New York witwastransacties van klanten in Rusland heeft mogelijk gemaakt. De Amerikaanse toezichthouder en ABN Amro komen overeen dat de bank een boete betaalt van 80 miljoen dollar en maatregelen treft om de interne controle aan te scherpen. Daarmee lijkt de zaak afgedaan – totdat Groenink naar de Verenigde Staten afreist voor een afrondend gesprek. Precies op het moment dat de bestuursvoorzitter het gesprek met zijn advocaten in New York voorbereidt, komt er een fax uit Nederland binnen waarin nieuwe feiten aan het licht komen. Dit keer gaat het om ongeoorloofde transacties met klanten in schurkenstaten Iran en Libië. Als Groenink kennis neemt van het belastende materiaal geeft hij opdracht de faxen te vernietigen. Als hij zich realiseert dat dit niet kan, trekt hij zijn woorden terug. Wanneer de Amerikaanse advocaten hem vervolgens zeggen dat ze hier melding van moeten maken bij de toezichthouder, meldt ABN Amro het voorval zelf. Groenink verklaart daarbij dat hij slechts bedoelde de fax in kwestie te negeren omdat hij dacht dat er nog niets definitiefs in stond. Voor de commissarissen van ABN Amro is het reden Groenink een reprimande te geven. De hele raad van bestuur moet vanwege de tekortkomingen in het interne toezicht op de geldstromen een deel van zijn bonus inleveren.
    De affaire heeft vergaande consequenties voor het overnamebeleid van de bank. De Amerikaanse toezichthouder verbiedt ABN Amro hangende het onderzoek nieuwe overnames in de Verenigde Staten te doen. Het verbod komt net op het verkeerde moment. In hetzelfde jaar dat het onderzoek loopt, krijgt ABN Amro drie uitnodigingen om een bod uit te brengen op een Amerikaanse concurrent. De bank moet keer op keer vriendelijk bedanken.
    De gang van zaken in de Verenigde Staten roept de vraag op hoe ABN Amro ervoor had gestaan als er wel nieuwe overnames waren gedaan. De brief van TCI begin 2007 kreeg zo veel aanhang van aandeelhouders door de achterblijvende beurskoers. Naar verwachting had de bank bij de juiste overnameprijs van een Amerikaanse concurrent voldoende kostenbesparingen kunnen realiseren om de resultaten te verbeteren. Ook hadden de hoge kosten die met het onderzoek gemoeid gingen, bespaard kunnen worden. ‘De kwestie heeft ons honderden miljoenen per jaar gekost en tastte onze efficiency aan’, zegt Groenink later. Opstappen doet Groenink echter niet. Hij is de man op wie het allemaal neerkomt, denkt hij, om ABN Amro in een veilige haven te loodsen. En Groenink denkt, achteraf ten onrechte, dat hij daartoe ook in staat is.
    Groenink richt zich na het debacle rond ABN Amro op zijn gezin in Loenen aan de Vecht. Daar heeft hij tijdens de laatste jaren van zijn voorzitterschap een landhuis laten bouwen van 3500 kubieke meter. Een commissariaat bij Shell dat hij in het vooruitzicht had, heeft hij tijdens de strijd moeten laten lopen. Publieke functies beperken zich bij de publicatie van dit boek vooral tot de kunstwereld. Zo is hij voorzitter van de kunstcollectie van ABN Amro en van de raad van toezicht van het Stedelijk Museum en is hij betrokken bij de Vereniging Rembrandt. Ook is hij adviseur van Stadsherstel Amsterdam en commissaris bij SHV.
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DNB-president Nout Wellink is na de overname niet van het dossier ABN Amro verlost. Hij moet persoonlijk toezien op een ordelijk verloop van de opsplitsing.




Nout Wellink



De realistische toezichthouder


‘Zijn zwaarste beslissing ooit’, zo omschrijft Lense Koopmans, de president-commissaris van Rabobank, wat zijn boezemvriend Nout Wellink doormaakt als hij in het voorjaar van 2007 een besluit moet nemen over de overname van ABN Amro. Het consortium van Fortis, RBS en Santander heeft dan net zijn toestemming gevraagd voor de overname van de bank. ‘Als Wellink zegt dat het niet doorgaat, gaat het niet door’, aldus Koopmans tegen NRC Handelsblad. Hoe de president van De Nederlandsche Bank emotioneel over de overname van de grootste bank van Nederland denkt, is nauwelijks een geheim. Enkele maanden eerder haalt Wellink in dezelfde krant fel uit naar het hedgefonds dat alles op gang heeft gebracht. ‘De brief van TCI ademt de sfeer van: je zoekt maar uit wat je gaat verkopen, maar de centen stuur je naar ons toe. Voor ons is dat een brug te ver.’
    De opmerking van Wellink is begrijpelijk. ABN Amro fungeert dankzij zijn wereldwijde netwerk als de ogen en oren van de centrale bank aan het Amsterdamse Frederiksplein. Mede dankzij de kennis die ABN Amro hem toespeelt, vervult Wellink in kringen van centrale bankiers in Frankfurt en Bazel een aanzienlijke rol.
    Wellink is geen econoom, zoals je van een DNB-president zou verwachten. De onderwijzerszoon uit de Achterhoek – hij komt uit een katholiek gezin met negen kinderen – studeerde rechten in Leiden. Daar houdt hij een mank been over aan een sprong in de gracht waarbij hij op ongelukkige wijze een fiets raakt. Zijn leven balanceerde op het randje. Door een infectie duurt het genezingsproces anderhalf jaar.
    De in 1943 geboren Wellink heeft gedurende zijn werkende leven begrotingsdiscipline en marktwerking hoog in het vaandel staan. Samen met Koopmans overtuigt hij begin jaren zeventig als jonge ambtenaar bij het ministerie van Financiën minister Wim Duisenberg ervan dat de overheidsbegroting uit de hand dreigt te lopen. Ze bedenken de later beroemd geworden eenprocentsnorm waardoor de stijging van de collectieve uitgaven binnen de perken moet blijven. De regel, die Duisenberg overneemt en met succes verdedigt in het kabinet Den Uyl, schrijft voor dat de collectieve lasten per jaar met niet meer dan 1 procent van het nationaal inkomen mogen stijgen. Wellink neemt in 1997 de positie van Duisenberg bij DNB over als deze naar Frankfurt verhuist om daar de eerste president van de Europese Centrale Bank te worden.
    Ondanks Wellinks reputatie komen zijn woorden over TCI hem duur te staan. Als de invloedrijke krant Wall Street Journal de volgende dag boven een commentaar ‘Nout Fazio’ kopt, is de toon gezet. Wellink, die twee jaar eerder op de bres sprong voor ABN Amro toen de bank Antonveneta wilde overnemen, krijgt nu het verwijt net zo protectionistisch te zijn als zijn Italiaanse collega Antonio Fazio.
    De bemoeienis van Wellink met ABN Amro in Italië ging inderdaad ver. ‘Ik kan me niet herinneren dat wij ooit zo druk zijn geweest met een buitenlandse toezichthouder als in dit geval’, zei hij daar zelf over in een interview met Elsevier. Maar de vergelijking met Fazio is onterecht. De Italiaanse bankpresident schond op flagrante wijze de regels terwijl Wellink niet eens in de buurt kwam van een overtreding.
    Het gevolg van Wellinks uitspraak is wel dat hij al in een vroeg stadium van de strijd om ABN Amro in het defensief belandt. Ter verdediging voert hij aan dat hij nooit iets tegen hedgefondsen heeft gehad, integendeel. Hij benadrukt dat activistische beleggers bedrijven scherp houden. Wel, voegt hij eraan toe, is bij financiële instellingen sprake van een publiek belang. Het opsplitsen van een bank brengt risico’s met zich mee voor de financiële stabiliteit.
    Het kan de basis vormen voor een afwijzing van het consortium. Maar als het erop aankomt, geeft Wellink alsnog zijn toestemming voor een verklaring van geen bezwaar.
    Na de overname is hij niet van het dossier verlost. Als bankpresident moet hij de eerste jaren na de overname persoonlijk toezien dat de opsplitsing ordelijk verloopt.
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Akte 5


In het vizier van de City


Najaar 2006


Waarin hedgefondsen in de Londense City een web spinnen rond ABN Amro. De bank lijkt nog net aan zijn belagers te kunnen ontsnappen. Maar dan stuurt, door een toevallige ontwikkeling in Italië, TCI onverwachts zijn beruchte brief en verliest ABN Amro de regie over zijn toekomst.


Davide Serra zit in zijn nieuw gehuurde kantoor in de prestigieuze wijk Mayfair in Londen. Om de hoek, in New Bond Street, vergaapt het winkelend publiek zich aan de herfstcollecties 2006 van Zegna en Jimmy Choo. Even verderop in Savile Row laten bankiers en ceo’s zich nieuwe maatpakken aanmeten. Maar de Italiaan heeft andere zaken aan zijn hoofd. Voor hem op zijn bureau liggen plannen om ABN Amro op te splitsen.
    Als zijn berekeningen kloppen, kan de bank bijna twee keer zo veel waard worden als nu. Twijfel over zijn analyse heeft Serra niet. Als voormalig hoofd van het analistenteam voor de internationale bankensector bij Morgan Stanley weet hij hoe slecht ABN Amro ervoor staat. De koers van de bank loopt al jaren achter bij de rest van de sector. Beleggers verwijten de bank een lappendeken te zijn van activiteiten. Serra ziet ABN Amro als een ideaal startproject voor het hedgefonds dat hij wil oprichten. Het enige wat nog aan zijn plannen ontbreekt, zijn partijen die een bieding op tafel willen leggen. Ook heeft hij iemand nodig die het voor hem allemaal op gang weet te brengen.
    Die man zit boven. In hetzelfde pand op 7 Clifford Street waar hij net zijn intrek heeft genomen, huist een van de meest gerenommeerde hedgefondsen van Europa: The Children’s Investment Fund (TCI) van buurman Chris Hohn.
    Als Serra zijn plannen met ABN Amro na de zomer van 2006 aan Hohn voorlegt, weet hij dat hij de juiste man voor zich heeft. Hohn is een urban legend na zijn kruistocht tegen Deutsche Börse het jaar ervoor. Hohn, met een zwerm hedgefondsen in zijn kielzog, dwong de Duitse effectenbeurs in 2005 een bod op de London Stock Exchange in te trekken en bijna 2 miljard euro als superdividend uit te keren. Tot slot kreeg hij het voor elkaar dat de ceo en president-commissaris moesten aftreden.
    ABN Amro aanpakken vergt nog meer lef. De bank is bijna vijf keer zo groot als Deutsche Börse. Bovendien gaat het niet om het afdwingen van een strategiewijziging, maar om een opsplitsing van de bank. Dat is per definitie vijandig en het aantal vijandige overnames in de bancaire sector is beperkt. Voor een belangrijk deel komt dat door het wakende oog van centrale banken. Hoe dat zou lopen bij een vijandig bod van buitenlandse partijen op ABN Amro, is op het moment dat Serra zijn plannen aan TCI voorlegt, onduidelijk. Hij weet wel dat de Nederlandse toezichthouders op hun achterste benen stonden toen in 2005 de Italiaanse centrale bank zich verzette tegen de overname van Antonveneta door ABN Amro. Als aandeelhouders ergens de ruimte krijgen, is het in Nederland, zo vermoedt Serra.
    Hohn is onder de indruk van het plan van Serra en besluit een financieel belang te nemen in zijn hedgefonds Algebris. Met vergunningen van de Britse toezichthouder op zak gaat de Italiaan in augustus officieel van start. In het najaar kopen ze ongeveer 1 procent van het aandelenkapitaal van ABN Amro.
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Voor ABN Amro komen er in het najaar van 2006 steeds meer tekenen dat activistische beleggers posities innemen. Wanneer Groenink begin november spreekt met hedgefondsmanager Martin Hughes van Tosca, legt deze bijvoorbeeld onverbloemd een paar radicale ideeën op tafel. ‘Jullie moeten eens nadenken over een fusie’, zegt Hughes tijdens een ontbijt in een Londens hotel. Een potentiële kandidaat heeft hij al op het oog. ‘Ga eens praten met Royal Bank of Scotland.’ De voorspellende waarde van de opmerking is voor Groenink op dat moment niet duidelijk. Maar de oproep van Tosca alarmeert de bestuursvoorzitter wel.
    Enkele dagen voor de ontmoeting heeft Fred Goodwin een brief aan Groenink verstuurd. De ceo van Royal Bank of Scotland (RBS) vraagt hem om naar aanleiding van marktspeculatie over een overname van ABN Amro weer eens bij te praten. Groenink houdt Goodwin op afstand en stelt hem voor elkaar pas aan het begin van het nieuwe jaar te ontmoeten. Tegen Hughes zegt hij dat de bank zijn toekomst liever in eigen hand houdt.
    Groenink weet dat Tosca verschillende persoonlijke banden heeft met RBS. Chairman Sir George Matthewson is bijvoorbeeld de oud-topman van de Schotse bank en Hughes werkte er enige tijd als broker. Maar een onderlinge samenwerking wordt door de twee steeds stellig ontkend.
    Het schimmenspel rond de bank zal vanaf nu alleen maar ingewikkelder worden. Behalve hedgefondsen nemen ook twee banken hun posities in. Het Spaanse Banco Santander en het Britse RBS komen begin januari 2007 in het diepste geheim bij elkaar om een gezamenlijk bod op ABN Amro te bespreken. Merrill Lynch, de zakenbank die later door het tweetal zal worden ingehuurd, voert in dezelfde periode de druk op ABN Amro op. Merrill-analist Stuart Graham waarschuwt begin januari in een rapport met de titel ‘Now or never’ dat aandeelhouders van ABN Amro zich beginnen te roeren. ‘Wij denken dat de bank een verbetering van de resultaten moet laten zien of anders onder druk komt voor een meer radicale oplossing.’ In het rapport wordt de waarde van ABN Amro gepresenteerd op basis van een opsplitsingsscenario.
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Het duidelijkste signaal dat ABN Amro haast moet maken, komt op woensdag 10 januari 2007. Serra en Hohn komen naar Nederland om Groenink te confronteren met hun plannen de bank op te breken. Als Groenink de twee hedgefondsmanagers ontvangt in zijn kamer op de eenentwintigste verdieping van het Amsterdamse hoofdkantoor, weet hij niet wat hij moet verwachten. Hij kent de reputatie van Hohn. Deze veertigjarige zoon van een Jamaicaanse automonteur met een MBA van Harvard kan bijzonder opvliegend zijn. Beroemd is het verhaal dat hij tijdens een gesprek met een ceo ter plekke diens voorstellen in brand stak. Groenink kan ook zijn humeur verliezen als gesprekspartners in zijn ogen onredelijk zijn. Maar in de twee uur dat het gesprek duurt, laten geen van beiden iets van hun opvliegende karakter zien. ‘Er werd zelfs een paar keer hartelijk gelachen’, zegt een betrokkene.
    Groenink weet dat hij moet oppassen met TCI, maar heeft na afloop de indruk dat het allemaal wel losloopt. Als hij de vraag krijgt voorgelegd waarom hij de bank niet opsplitst om de aandeelhouderswaarde te maximaliseren, vraagt hij Hohn en Serra geduld te hebben omdat de resultaten in de loop van 2007 verbeteren. Groenink verzekert hun dat de verbetering binnen een halfjaar zichtbaar zal zijn. Hohn en Serra lijken dat te accepteren. ‘Als dat niet lukt, gaan wij over tot actie’, zegt Hohn.
    Wat die actie inhoudt, laten de twee niet weten. Maar Groenink maakt zich geen zorgen. Het halfjaar dat Hohn hem nog lijkt te gunnen, biedt genoeg tijd om tot een spectaculaire fusie te komen waarmee alle problemen worden opgelost. Inmiddels is hij al in gesprek met ING-ceo Michel Tilmant en als dat niets wordt, kan hij snel schakelen met Barclays. Groenink en Barclays-ceo John Varley hebben al begin 2006 de hoofdlijnen van een deal besproken. Bij het afscheid nemen lijkt Hohn de gedachten van Groenink te raden. ‘Het enige waar ik bang voor ben’, zegt hij tegen Groenink terwijl hij in de deuropening staat, ‘is een fusie met ING.’
    Groenink kan niet precies inschatten wat de Brit weet of bedoelt. Hohn zal zich ongetwijfeld verzetten tegen een sweetheart deal tussen de twee Nederlandse grootmachten. Hij vreest dat hij daar misschien niet meer tussen zal komen. Zeker als de Nederlandse toezichthouders, politiek en mededingingsautoriteiten zo’n deal direct zullen bekrachtigen.
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Dan gebeurt er echter iets totaal onverwachts. Al zes weken na de ontmoeting gaan TCI en Algebris over tot actie. De oorzaak ligt echter niet in Nederland, maar in Italië bij de Romeinse bank Capitalia. ABN Amro probeert deze bank al jaren over te nemen, steeds zonder succes. In februari lijken de kansen van ABN Amro echter iets te verbeteren als ceo Matteo Arpe, die sterk anti-ABN Amro is, gewipt dreigt te worden door voorzitter Cesare Geronzi. Op zich niets bijzonders, ware het niet dat Arpe een goede bekende is van Serra, de genius achter het opsplitsingsplan. Die link, en het feit dat deze ruzie toevallig in februari 2007 tot een climax komt, verandert de toekomst van ABN Amro rigoureus.
    Serra ziet niets in een overname van Capitalia door ABN Amro. Liever wil hij dat beide banken worden overgenomen door een ander, want behalve in ABN Amro heeft Serra ook een belang in Capitalia. Serra bespreekt zijn visie met Hohn. Die wil evenmin dat ABN Amro een kostbare overname doet. Plotseling zien de twee hedgefondsen alle reden om snel in actie te komen. Op 20 februari 2007, twee dagen voordat bij Capitalia een vergadering plaatsvindt waarop het vertrek van Arpe moet worden bezegeld, versturen zij hun brief naar ABN Amro waarin zij de verkoop dan wel opsplitsing van de bank eisen. Tegelijk brengen zij de rest van de financiële wereld op de hoogte door een kopie te sturen naar de media.
    De ironie wil dat binnen ABN Amro nooit het idee heeft geleefd dat het ontslag van Arpe echt belangrijk was. ‘Wij hadden ons er op dat moment al bij neergelegd dat wij bij Capitalia altijd aan het kortste eind zouden trekken’, zegt een bestuurder achteraf.
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De brief slaat in als een bom. Op de avond dat hij via de BlackBerry binnenkomt, heeft het bestuur net een etentje op de bank. Niemand hoeft lang na te denken wat de brief betekent. Er moet haast worden gemaakt om voor 26 april, de dag van de aandeelhoudersvergadering waarop de moties van TCI worden behandeld, een deal rond te krijgen. Het defense team dat de bank voor dit soort gelegenheden heeft klaarstaan, wordt bij elkaar geroepen. Twee zakenbanken, UBS en Morgan Stanley, worden ingehuurd om de eerder voorbereide plannen om de bank te fuseren met ING of Barclays in de praktijk te brengen.
    Al snel blijkt dat ING geen reële optie meer is. Groenink en Tilmant hebben in december en januari om de tafel gezeten, maar na een voortvarende start staan hun gesprekken op een laag pitje. Door de brief van TCI valt de bank-verzekeraar nu definitief af. De brief veroorzaakt zo veel speculatie op de beurs dat de koers van ABN Amro met 6 procent oploopt tot 27,50 euro. Volgens TCI ligt de opgesplitste waarde van ABN Amro op minstens 30 euro – een analyse die door analisten wordt gedeeld – waardoor de koers in de dagen erna nog verder oploopt. Tilmant, die anders dan veel van zijn commissarissen nog niet helemaal afkerig was van een fusie met ABN Amro, begint zich nu ernstig zorgen te maken. Hij ziet aankomen dat zelfs een bod van ruim 30 euro, zijn maximale prijs, niet hoog genoeg is. Aandeelhouders willen een overnamepremie van zeker 20 procent, heeft Groenink hem eerder gezegd. Dat betekent in zijn ogen dat hij bij het uitbrengen van een bod een onaanvaardbaar risico neemt. Tilmant is benauwd dat als hij te veel betaalt dezelfde hedgefondsen die ABN Amro nu belagen, zich ook tegen hem zullen keren. Een oproep om ING te splitsen in een bank en een verzekeraar is gemakkelijk gedaan.
    Als Groenink en zijn president-commissaris Arthur Martinez op vrijdag 16 maart naar Londen afreizen voor een gesprek met TCI op het hoofdkantoor van ABN Amro in de City, gaat de mobiele telefoon van Groenink. Het is Tilmant die belt om te zeggen dat ING zich definitief terugtrekt. ‘De prijs is te veel opgelopen. Het heeft geen zin meer om verder te gaan.’ Groenink antwoordt hem: ‘Dan gaan wij nu door met Barclays.’
    Een fusie met deze Britse bank komt voor Groenink op de tweede plaats, maar het is nog altijd een scenario waarmee hij goed voor de dag denkt te kunnen komen. De beide banken worden in de markt al heel lang als logische partners gezien. Barclays is behalve een wereldwijde vermogensbeheerder dominant op zijn thuismarkten in het Verenigd Koninkrijk en Afrika. ABN Amro heeft naast zijn kantorennetwerk in Azië een toonaangevende positie in Nederland, Brazilië en de Verenigde Staten. Door de combinatie zal de op vijf na grootste bank ter wereld ontstaan.
    Groenink en zijn collega van Barclays John Varley kunnen bovendien goed met elkaar opschieten. De twee hebben in de jaren ervoor talloze gesprekken gevoerd die keer op keer constructief bleken. Ook de culturen van de twee banken lijken sterk op elkaar: zowel ABN Amro als Barclays heeft zijn oorsprong in een koloniaal verleden. Bankiers van beide banken stralen een zelfvertrouwen uit dat door concurrenten vaak voor arrogant wordt versleten. Maar Barclays is voor Groenink vooral acceptabel omdat de bank niet zo heel veel groter is dan ABN Amro. Hij denkt in de onderhandelingen voldoende garanties te kunnen krijgen om ABN Amro zijn identiteit te laten behouden.
    Zoals Groenink al had gedacht, valt met Barclays razendsnel zaken te doen. De besprekingen zijn nog maar net begonnen of ze worden al gelekt in de Britse pers – een bekende truc om te voorkomen dat ABN Amro zich nog kan terugtrekken. Op 23 april, een maand na aanvang van de gesprekken, presenteren de twee een plan, net op tijd voor de aandeelhoudersvergadering van 26 april.
    De druk van TCI heeft de onderhandelingspositie van Groenink op het eerste gezicht verzwakt. De Britten weten dat hij tot een deal moet komen omdat hij anders met lege handen tegenover zijn aandeelhouders staat. Toch krijgt Groenink een aantal belangrijke concessies los. Zo is Barclays bereid zo’n 35 euro per aandeel te betalen, waardoor de totale waarde van de bank op 65 miljard uitkomt. Dit is bijna twee keer zo veel als de bank de afgelopen jaren op de beurs waard was. Ook komt het hoofdkantoor van de beoogde combinatie ‘voor altijd’ in Amsterdam. Om aan te tonen dat hij het meent, kondigt Varley aan ook zelf in Amsterdam te komen wonen. Bovendien vallen aan de kant van ABN Amro nauwelijks ontslagen. Barclays krijgt de ingrijpendste reorganisaties voor de kiezen, doordat in Londen veel banen verloren gaan. Anderzijds moet Groenink toestaan dat Barclays de meeste bestuursposten zal bezetten. Groenink, die in de onderhandelingen met ING nog fel streed voor de functie van ceo, neemt bij Barclays genoegen met een plek als niet-uitvoerend bestuurder. Veel van zijn medebestuurders komen niet eens voor de top in aanmerking.
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De noodzaak om met Barclays in zee te gaan blijkt duidelijk als ABN Amro op 26 april zijn Algemene Vergadering van Aandeelhouders organiseert in de Rotterdamse Doelen. De geest die door TCI uit de fles is gehaald, laat zich niet meer terugduwen. De aandeelhouders stemmen tijdens een bewogen bijeenkomst in ruime meerderheid voor het opsplitsingsplan van TCI. De voorgestelde fusie met Barclays wordt niet al te serieus genomen. In de ogen van beleggers is het niet meer dan een aardige openingszet voor een biedingenstrijd. Een potentiële tegenkandidaat heeft zich al gemeld: twee weken voor de vergadering heeft voor het eerst het consortium van Royal Bank of Scotland, Fortis en Santander van zich laten horen. Hun plannen voor opsplitsing zijn nog vaag, ‘maar de aandeelhouders wilden vanaf dat moment alleen nog maar de hoogste prijs. De rest, het belang van de bank, interesseerde ze niet’, zegt een commissaris achteraf.
    De Nederlandse pensioenfondsen stemmen nog tegen het splitsingsvoorstel van TCI. Maar omdat ING en het Amerikaanse Capital Group (samen goed voor 10 procent van de stemmen) vóór zijn, winnen de hedgefondsen, die samen ook over enkele tientallen procenten beschikken, met ruime meerderheid. Hetzelfde ING dat kort daarvoor nog een potentiële fusiepartner was van ABN Amro, stelt zich als aandeelhouder koel calculerend op. ‘Bij het bod van Barclays zit ik met aandelen Barclays’, zegt financieel bestuurder Cees Maas later in een toelichting. ‘Wat moet ik daarmee. Ik heb liever de cash waar het consortium mee lijkt te komen.’
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Voor DNB-president Nout Wellink was een fusie tussen ABN Amro en Barclays nog een realistisch alternatief voor een Nederlandse fusie, maar als uit de aandeelhoudersvergadering duidelijk is geworden dat ABN Amro dreigt te worden opgesplitst, onderneemt Wellink een ultieme poging het tij te keren door politici in Den Haag te overtuigen om samen het consortium de pas af te snijden. Maar de uitspraken die hij eerder tijdens de overnamestrijd deed, breken hem nu op. ‘De brief van TCI ademt de sfeer van: je zoekt maar uit wat je gaat verkopen, maar de centen stuur je naar ons toe’, zei hij kort na de publicatie in een interview. ‘Voor ons is dat een brug te ver.’ Vooral in het buitenland was de reactie ronduit vijandig. In een redactioneel commentaar van de Wall Street Journal wordt Wellink vergeleken met de Italiaanse bankpresident Antonio Fazio, die de overname van Antonveneta door ABN Amro probeerde te blokkeren. De Europese Commissie waarschuwt hem geen protectionistische maatregelen te nemen.
    Het ministerie van Financiën en ABN Amro zien het met gekromde tenen aan. ‘Vanaf dat moment stond DNB buitenspel’, zegt een bestuurder van ABN Amro. ‘Wellink had zijn troef gespeeld en iedereen kon zien dat hij had verloren.’ Wouter Bos, die twee dagen na de brief net minister van Financiën is geworden, geeft Wellink gedurende de strijd geen enkele publieke steun. Bos heeft geen zin om in een duw- en trekoorlog terecht te komen met zijn Europese collega’s, zoals de Italianen is overkomen in de poging om Antonveneta te beschermen tegen een buitenlandse overname. Later geeft hij zelfs een publieke verklaring dat de overheid niet zal ingrijpen om ABN Amro voor Nederland te behouden. De bank die zichzelf in de etalage heeft gezet door na ING voor een fusie met Barclays te kiezen, moet volgens hem niet bij de overheid aankloppen voor bescherming.
    Ook premier Jan Peter Balkenende houdt op advies van Financiën de boot af. Als ING en ABN Amro nog samen bij hem waren langskomen met de vraag of de premier een doorbraak kon forceren, was dat nog wel uit te leggen aan Brussel. Maar ook Balkenende wil niet de kritiek krijgen dat hij nationalistische sentimenten heeft door een vijandig bod op ABN Amro tegen te houden. De minister-president vraagt zich bovendien af waarom hij nu opeens in beeld moet komen terwijl ABN Amro hem daarvóór nooit om zijn mening heeft gevraagd. Wellink, publiekelijk geïsoleerd, rest niets anders dan een procedurele aanpak van het dossier.
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TCI heeft ABN Amro nu waar het de bank hebben wil. ‘Hohn belde iedere dag om te klagen en te dreigen’, zegt een betrokkene. Ook de toezichthouders krijgen van Hohn zijn speciale behandeling. Om nog wat extra druk op hen uit te oefenen, dreigt hij DNB en het ministerie van Financiën met een claim van 10 miljard euro als ze het consortium niet op dezelfde manier behandelen als Barclays. Maar noodzakelijk is dat niet: de toezichthouders zijn al zelf tot de conclusie gekomen dat ze zich geen misstappen meer kunnen veroorloven. Ook zijn er geen instrumenten om de hedgefondsen te bestrijden. Er wordt wel onderzoek gedaan, maar niets onoorbaars gevonden.
    De enige kans die ABN Amro nu nog heeft om te voorkomen dat het in stukken wordt geknipt, is zo snel mogelijk de fusie met Barclays af te ronden. Daar zijn aan het begin van de zomer nog alle kansen voor. Het consortium heeft dan nog altijd geen concreet bod op tafel gelegd. Bovendien heeft Groenink nog één troef in handen die de overnamestrijd volledig op zijn kop zet.
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Akte 6


Het einde van de bank


Zomer 2007


Waarin Royal Bank of Scotland, Fortis en Santander aan het Meer van Genève hun consortium smeden voor een vijandig bod op ABN Amro. Groenink is na de brief van TCI in een bliksemactie een fusie met Barclays overeengekomen. Als het consortium de Britse bank dreigt in te halen, wordt op het laatste moment een poging gedaan het drietal af te schudden.


Het is nog vroeg in de ochtend als de topbestuurders van Royal Bank of Scotland (RBS), Fortis en Santander landen op het vliegveld van Genève. Het trio heeft deze donderdag 12 april 2007 in een van de exclusiefste hotels van de Zwitserse stad, het Four Seasons des Bergues, een aantal vertrekken gehuurd voor een geheime ontmoeting. Op de agenda staat een vijandig bod op ABN Amro.
    De drie banken hebben haast. Er zijn ruim drie weken verstreken sinds ABN Amro en Barclays aankondigden in exclusieve onderhandelingen te zijn over een fusie. Het is een kwestie van tijd voordat de hoogte van de overnameprijs bekend wordt gemaakt. Vanaf dat moment zullen de twee banken hun fusie, met instemming van de toezichthouders, zo snel mogelijk willen afronden. De twee zijn het er dan al over eens dat het hoofdkantoor van de combinatie in Amsterdam komt te staan en dat Barclays de eerste ceo mag leveren. Als een tweede bieder nog tussenbeide wil komen, moet die snel zijn.
    RBS, Fortis en Santander weten dat ze nog een lange weg te gaan hebben. Op het moment dat de bestuurders van de drie banken samenkomen, zijn die van Santander en Fortis nog volkomen vreemden voor elkaar. Fortis en RBS hebben elkaar slechts één keer eerder ontmoet. Het is Emilio Botín, de drieënzeventigjarige topman van Santander, die het ijs breekt. De man die de Noord-Spaanse bank eigenhandig tot een wereldspeler heeft gemaakt door in Zuid-Amerika tal van banken te kopen, loopt direct af op graaf Maurice Lippens en Jean-Paul Votron van Fortis. ‘Wij gaan dit samen doen’, zegt hij broederlijk terwijl hij de Belgen in zijn armen sluit. Meteen daarna drukt hij ze een paar goedkope knalrode stropdassen in handen met het bedrijfslogo van zijn bank erop.
    Een aandoenlijk gebaar. Botín voelt feilloos aan dat hij de twee Fortis-bestuurders op hun gemak moet stellen. Bestuursvoorzitter Lippens en ceo Votron weten in grote lijnen wat de plannen zijn van RBS en Santander, maar de twee zijn op hun hoede. Twee weken eerder ontvingen ze RBS-bestuursvoorzitter Fred Goodwin voor een eerste kennismaking op hun hoofdkantoor in Brussel. Goodwin maakte toen duidelijk dat de Spaanse en Schotse bank uit zijn op de bezittingen van ABN Amro in de Verenigde Staten, Brazilië en Azië. Wat ze zoeken is een derde partij die het Nederlandse kantorennetwerk wil overnemen. Ook moet een koper worden gevonden voor een aantal andere onderdelen waaronder vermogensbeheer en private banking, het onderdeel dat zich richt op vermogende particulieren. Fortis is voor de Spaanse en Schotse bank het puzzelstuk dat aan hun plannen ontbreekt.
    Voor Lippens en Votron is de overname van het Nederlandse kantorennet te mooi om waar te zijn. Fortis is groot als bank en verzekeraar in België, maar in Nederland bestaan de activiteiten voornamelijk uit verzekeren. Door de overname van ABN Amro Nederland zou Fortis de grootste speler van de Benelux worden. Ook Vermogensbeheer en Private Banking spreken tot de verbeelding. Fortis is actief op beide gebieden, maar heeft meer schaalgrootte nodig om op termijn winstgevend te kunnen blijven.
    Lippens en Votron realiseren zich ook dat ze een groot risico nemen. RBS en Santander vormen een hecht front. De samenwerking van de Spanjaarden en Schotten gaat jaren terug, waardoor de bestuurders elkaar blindelings weten te vinden. In 1988 sloten Santander en RBS een alliantie. Ter bezegeling daarvan werden aandelenbelangen in elkaar gekocht en bestuurders bij elkaar benoemd. Zo zat Botín jarenlang in de top van RBS en kreeg de voorganger van Goodwin, George Matthewson, een positie in het bestuur van Santander. Dezelfde Matthewson zou in oktober 2006 als voorzitter van hedgefonds Tosca bij ABN Amro aandringen op een fusie met RBS. ‘We moesten oppassen dat die twee reuzen niet op onze tenen zouden trappen’, zegt Lippens later.
    Santander en RBS zijn vele malen groter dan de Belgische bank-verzekeraar. Hun gesprekspartners kunnen een overname van ABN Amro, de grootste in de geschiedenis van de financiele sector, gemakkelijk financieren. Maar Fortis loopt het risico te veel op zijn schouders te nemen. De beurswaarde van Fortis is ongeveer 35 miljard euro terwijl de drie beoogde ABN Amroonderdelen circa 24 miljard waard zijn. De bank zal een fors aantal aandelen moeten verkopen aan beleggers om de overnamesom te kunnen betalen. Als Santander en RBS de Belgen nog meer onderdelen van ABN Amro willen toeschuiven, zal de financiering vrijwel onmogelijk worden.
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In het hotel met uitzicht op het Meer van Genève is het Votron die de Schotten en Spanjaarden duidelijk aangeeft tot waar Fortis wil gaan. ‘Meer dan ABN Amro Nederland, Vermogensbeheer en Private Banking kunnen we niet voor onze rekening nemen’, zegt hij. Votron wil voorkomen dat het tweetal de bank-verzekeraar met eventuele reststukken van ABN Amro opzadelt. Als zijn gesprekspartners duidelijk aangeven daarmee in te stemmen, ligt er een basis van vertrouwen. ‘Je merkt snel of je met een ander kunt samenwerken’, zegt Votron later. ‘We voelden heel snel sympathie voor elkaar.’
    Die middag gaat het razendsnel. In enkele uren timmeren de drie partijen met behulp van zakenbank Merrill Lynch de grootste deal in elkaar die de financiële sector tot dan toe heeft gezien. Wat ze bedenken, is bovendien zo solide dat het gedurende de hele strijd om ABN Amro overeind blijft. Ze komen overeen het bod van Barclays met ruim 10 procent te overtreffen. De totale waarde van ABN Amro komt daarmee op 72 miljard euro. Bovendien zal het bod van het consortium, dat per aandeel op 39 euro uitkomt, voor het grootste deel uit contanten bestaan – dit in tegenstelling tot het bod van Barclays dat voornamelijk in aandelen luidt en ongeveer 35 euro waard is. Voor beleggers is een bod in contanten aantrekkelijker omdat dat meer zekerheid biedt.
    Het drietal komt ook overeen dat Goodwin van RBS de leiding neemt in de gesprekken en informatievoorziening richting de toezichthouders. De Schotse bank is de grootste van de drie en heeft dankzij de overname van National Westminster in 2000 ervaring met vijandige acquisities. Bovendien krijgt RBS hoe dan ook met De Nederlandsche Bank te maken. Santander koopt de Braziliaanse en Italiaanse banken, die vrij eenvoudig zijn af te splitsen, maar de Schotten willen de bedrijvendivisie van ABN Amro delen met Fortis: RBS heeft zijn oog laten vallen op de grote internationale ondernemingen, terwijl Fortis de klanten uit het midden- en kleinbedrijf overneemt. Die opsplitsing vereist intensief overleg met DNB, die de plannen moet goedkeuren.
    Terwijl de drie banken de plannen voor zichzelf tot in de puntjes regelen, is de mededeling aan ABN Amro dat ze een bod voorbereiden niet meer dan een sluitpost. De gezamenlijke brief die aan het begin van de avond wordt opgesteld, wordt niet via de post verstuurd, maar per e-mail aan een van de leden van de raad van bestuur. Doordat deze zijn BlackBerry niet heeft aanstaan, moet de leiding van ABN Amro het bericht de volgende dag in de krant lezen.
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Groenink realiseert zich ogenblikkelijk welk gevaar van het consortium uitgaat. Hoewel hij de brief met de mededeling van het consortium publiekelijk afdoet als een ‘vodje papier’, weet hij dat het drietal door de overname van zijn bank veel meer kosten kan besparen dan ABN Amro en Barclays met hun fusie. Dat zal zich vertalen in een hoger bod van het consortium. Het verschil in kostenbesparingen is het gevolg van de geografische overlap tussen het consortium en ABN Amro. De drie hebben al activiteiten in Nederland, de Verenigde Staten en Brazilië, waardoor veel kosten kunnen worden geschrapt. Barclays en ABN Amro hebben dat voordeel niet. Hun thuismarkten zijn vrijwel volledig gescheiden van elkaar.
    Terwijl beleggers in ABN Amro zich al rijk rekenen met een hoger bod, werkt Groenink koortsachtig aan een tegenzet. Twee weken nadat het consortium zijn brief verstuurt, trekt ABN Amro een onverwachte troefkaart. Op 23 april, dezelfde dag dat de bank de definitieve fusieovereenkomst met Barclays presenteert om aan de aandeelhouders voor te leggen, maakt de bank bekend LaSalle aan Bank of America te hebben verkocht. ABN Amro had al langer het plan om zijn Amerikaanse dochter af te stoten omdat deze niet langer in de strategie van de bank paste. Maar door het nu te doen slaat de bank een dubbelslag. Dankzij de verkoop stroomt zo veel geld in de kas van ABN Amro dat Barclays zijn bod kan verhogen zonder feitelijk meer te moeten betalen. Bovendien – en dat is nog veel belangrijker– valt voor RBS een belangrijke strategische reden achter de overname weg: LaSalle is voor de Schotse bank de parel in de kroon van ABN Amro.
    RBS heeft met zijn Amerikaanse dochter Citizens een groot marktaandeel in het noord-oosten van Amerika. LaSalle, met zijn vestigingen rond Chicago, grenst daaraan. Door de twee samen te voegen kan een groot deel van de beoogde kostenbesparingen worden gerealiseerd en ontstaat een van de grootste spelers van de Verenigde Staten. Zonder LaSalle lijkt er voor RBS weinig reden om de overname door te zetten. Een betrokkene: ‘De adviseur die de verkoop van LaSalle heeft verzonnen, is zijn gewicht in goud waard.’
    Hoewel ABN Amro ontkent dat de verkoop een strategische zet is om het consortium de pas af te snijden – officieel heette de verkoop een unieke kans omdat er een wereldprijs werd geboden – is het gevolg dat het trio bijna uiteenvalt. Santander en Fortis wachten dagenlang in spanning af wat Goodwin besluit te doen. Lippens: ‘We mochten niet verwachten dat hij zich zou opofferen voor ons.’
    TCI is woedend. In de ogen van oprichter en manager Chris Hohn is de verkoop van LaSalle een regelrechte poison pill. Volgens juristen is dit reden genoeg een rechtszaak aan te spannen om de verkoop ongedaan te maken. Maar voor Hohn is een rechtsgang een brug te ver. TCI vecht conflicten zelden uit voor de rechter en is dat ook nu niet van plan. De Brit heeft een sterke voorkeur voor confrontaties met bestuurders achter de schermen. Van juridische haarkloverij en openbare bijeenkomsten moet hij niets hebben.
    De opluchting bij TCI en bij het consortium is groot als de Vereniging van Effectenbezitters (VEB) namens kleine beleggers aankondigt de verkoop aan te vechten bij de Ondernemingskamer van het Amsterdamse gerechtshof. Volgens de VEB had ABN Amro LaSalle niet mogen verkopen zonder toestemming van zijn aandeelhouders. De bank stelt daartegenover dat de wet daartoe niet verplicht.
    De verplaatsing van de strijd naar de rechtszaal vertraagt de overname met bijna drie maanden. De verwarring is groot als de Ondernemingskamer oordeelt dat de verkoop van LaSalle inderdaad niet had mogen plaatsvinden. Volgens voorzitter Huub Willems is de transactie weliswaar geen poison pill, maar is de verkoop wel onlosmakelijk verbonden met de verkoop van de bank als geheel. Daarmee is de beslissing om LaSalle te verkopen volgens hem niet meer aan het bestuur, maar aan de aandeelhouders van de bank.
    De uitspraak betekent op het eerste gezicht een overwinning voor RBS. Maar als het stof neerdaalt, blijkt dat het probleem niet is opgelost. Het is nog maar de vraag of de verkoop daadwerkelijk kan worden teruggedraaid. Bank of America blijft nakoming eisen van de verkoop en dreigt met een miljardenclaim als dat niet lukt. Een oplossing raakt nog verder uit het zicht als ABN Amro besluit in cassatie te gaan bij de Hoge Raad.
    Ondanks alle verwarring heeft de verkoop van LaSalle uiteindelijk geen invloed op het lot van ABN Amro. Nog voordat de Ondernemingskamer uitspraak doet, laat Goodwin aan zijn consortiumpartners al doorschemeren dat hij van plan is de overname door te zetten, zelfs als LaSalle uiteindelijk buiten de boedel valt. ‘Hij liet ons in verschillende gesprekken weten dat hij verder wilde gaan’, zegt Lippens achteraf, ‘maar we besloten eerst af te wachten wat de rechter zou zeggen.’
    Goodwin overtuigt zijn medebestuurders en aandeelhouders van RBS dat andere onderdelen van ABN Amro minstens zo interessant zijn. Zijn oog valt op het internationale kantorennetwerk van ABN Amro in Azië. Ook heeft de Amsterdamse bank als een van de weinige in de wereld een internationaal betalingsnetwerk voor ondernemingen.
    In de Britse media wordt nog een andere reden aangevoerd voor het besluit van Goodwin om de overname door te zetten: het Engelse Barclays en het Schotse RBS gelden als oude rivalen. Als de fusie van ABN Amro met Barclays zou doorgaan, zou die bank daarmee in de top vijf van grootste banken ter wereld komen. Voor RBS rest dan een plek in de schaduw.
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Dat de bliksemverkoop van LaSalle niet de redding is waar ABN Amro zo op had gehoopt, dringt een dag na de uitspraak van de Ondernemerskamer definitief door tot de top van de Amsterdamse bank. De bank kan niet om een ontmoeting met het consortium heen. Terwijl op de Dam een krans wordt gelegd voor de jaarlijkse dodenherdenking, maken Goodwin, Lippens, Votron, Groenink en ABN Amro-president-commissaris Arthur Martinez zich een kilometer verderop in het Amstel Hotel op voor een diner. De sfeer is gespannen. Als de bankiers om acht uur opstaan om twee minuten stilte in acht te nemen voor de oorlogsslachtoffers, zijn de meesten met hun gedachten ergens anders.
    Het is voor het eerst dat de top van ABN Amro zijn belagers onder ogen komt. Vooral Groenink koestert een diepe wrok tegen het bankentrio dat zijn bank wil opsplitsen. Als de mannen gaan zitten, probeert Lippens Groenink wat op te beuren door hem eraan te herinneren dat het ook heel anders had kunnen lopen. In 1998 slaagt Fortis er ternauwernood in om de Belgische Generale Bank uit de handen van ABN Amro te houden. Groenink, die op dat moment geen bestuursvoorzitter is maar wel het overnameteam van de bank leidt, wil het bod nog een keer verhogen. Lippens: ‘Had jij toen de steun gekregen van je raad van bestuur en raad van commissarissen om 5 procent meer te bieden, dan had je gewonnen.’ Groenink, die weet dat Fortis zich in dat geval had teruggetrokken, reageert afgemeten. ‘Dat weet ik’, zegt hij kil.
    De bankiers bijten zich de rest van de avond vast in het overnamedossier. ABN Amro probeert het trio meer details te ontlokken over de opsplitsingsplannen en de financiering van het voorgenomen bod. Het consortium moet tientallen miljarden op tafel leggen, maar heeft hierover nog altijd geen zekerheid geboden. Goodwin scheept Groenink af met de opmerking dat hij zich daar geen zorgen over hoeft te maken. ‘It is none of your business’, zegt hij. ‘We are good for our money.’
    Als de avond ten einde loopt, nemen de twee partijen afscheid zonder een stap nader tot elkaar gekomen te zijn. Het ABN Amro-team verbaast zich erover dat Goodwin en de zijnen niet met een concreet overnameplan zijn gekomen. Officieel is er sinds de brief uit Genève niets meer vernomen van het drietal.
    Als het consortium de volgende dag nog altijd niet van zich heeft laten horen, begint bij ABN Amro zelfs even de hoop te rijzen dat er misschien wel helemaal geen bod meer komt. Het bestuur van de bank is die zaterdagochtend vroeg op het hoofdkantoor aan de Zuidas bijeen om zich te beraden op verdere stappen. Tegen één uur besluiten Martinez en enkele andere bestuurders buiten de deur te gaan eten. Maar het gezelschap zit nog maar net in de auto als de telefoon gaat. Het is Goodwin die laat weten dat hij serieus is en zijn plannen door zal zetten. Helemaal concreet wordt hij niet, maar dat ze niet van het trio af zijn, is voor de mannen aan de Zuidas helder.
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De vaagheid van Goodwin is het gevolg van de Hoge Raad, die nog altijd uitspraak moet doen over de verkoop van LaSalle. Dat verlossende woord komt op 13 juli en is op het eerste gezicht een klinkende overwinning voor ABN Amro. Volgens de raadsheren mag de bank LaSalle wel degelijk zonder goedkeuring van zijn aandeelhouders verkopen. Anders dan de Ondernemingskamer houdt de Hoge Raad zich letterlijk aan de tekst van de wet. Daarin staat dat de verkoop van een onderdeel met een omvang kleiner dan een derde van de ‘balanstransactie’ zonder tussenkomst van beleggers tot stand mag komen.
    Nu de verkoop van LaSalle aan Bank of America een feit is, wordt het consortium gedwongen zijn kaarten op tafel te leggen. RBS heeft behalve aan zijn consortiumpartners en ABN Amro ook in de markt laten doorschemeren dat het bod zonder de Amerikaanse dochter doorgaat. Tot grote protesten bij zijn eigen aandeelhouders heeft dat niet geleid. Sterker nog, een groep Schotse beleggers die zowel aandeelhouder is van Barclays als van RBS, kiest partij voor Goodwin. Zo keren vermogensbeheerders Standard Life en Scottish Widows zich tegen het overnamebod van Barclays. De Engelse bank weet daar geen eigen achterban tegenover te zetten. Goodwin behaalt daarmee zijn gewenste overwinning op Barclays.
    Een week na de uitspraak van de Hoge Raad brengt het consortium zijn bod uit op ABN Amro van 38,40 euro per aandeel. Het bod van Barclays ligt daar met circa 35 euro ruim onder.
    Het doek voor ABN Amro begint te vallen. Nog even is er hoop als Barclays dankzij twee Aziatische investeerders zijn bod nog kan verhogen. Het is niet genoeg om het bod van het consortium te overtreffen. Maar doordat het bod van Barclays voornamelijk in aandelen luidt en dat van het consortium in contanten, kan daar bij een koersstijging van Barclays nog verandering in komen. De Amerikaanse hypotheekcrisis die zich in de loop van de zomer begint te manifesteren, maakt ook aan die illusie een einde. De koersen van banken komen wereldwijd onder druk. Het bod van Barclays wordt daardoor minder waard in plaats van meer. Als op 5 oktober om drie uur Nederlandse tijd het bod van Barclays afloopt, heeft slechts 0,2 procent van de aandeelhouders zijn stukken aangemeld. Het verschil met het bod van het consortium is bij de sluiting van de aanmeldingstermijn opgelopen tot 5 euro per aandeel. Voor de bank als geheel gaat het om een verschil van 9 miljard euro. Het emotionele betoog van Groenink op de Algemene Vergadering van Aandeelhouders, enkele maanden eerder, om niet ‘tot het laatste dubbeltje te gaan’ is zelfs voor de meest trouwe aanhangers van ABN Amro niet realistisch meer. Vijf dagen later doet het consortium zijn bod gestand.
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Wanneer de leden van het consortium later die maand persoonlijk naar het hoofdkantoor van ABN Amro komen om hun overwinning te claimen, heeft Groenink zijn aftreden al bekendgemaakt. Hij is fysiek zwaar aangeslagen. Enkele weken voor het einde van de strijd wordt hij zelfs met spoed opgenomen in het ziekenhuis. De overname heeft zijn tol geëist in de vorm van een geperforeerde blindedarm.
    Het tekent Groenink dat hij zijn overwinnaars kort na zijn ontslag uit het ziekenhuis recht in de ogen wil kijken. Als Goodwin en Votron op 11 oktober 2007 voor het eerst het hoofdkantoor aan de Zuidas betreden, worden ze persoonlijk door hem welkom geheten. In een speech tot zijn overwinnaars spreekt Groenink de hoop uit dat de bank bij hen in goede handen zal zijn. ‘Hij deed dat heel waardig’, zegt een medebestuurder die erbij aanwezig was.
    Bij het slot overweegt Groenink nog even om zijn Marokkaanse staf, het symbool van zijn leiderschap, aan het consortium te overhandigen. Een veelzeggend gebaar. Twee jaar eerder had hij de top 200 van de bank beloofd er persoonlijk voor te zorgen dat de staf in goede handen zou komen. ‘Maar dan had ik de staf in drie stukken moeten breken’, zegt hij later. De staf hangt nu thuis aan de muur in zijn landhuis aan de Vecht.




[image: image]

TCI is door de successen van Chris Hohn op de beurs uitgegroeid tot een van de grootste Britse liefdadigheidsorganisaties.




Chris Hohn



De aasgier-filantroop


De man die de ondergang van ABN Amro op gang brengt, heeft de reputatie een meedogenloze kapitalist te zijn. Maar Chris Hohn heeft ook een andere kant. Toen hij ooit als twintiger op de Filippijnen verbleef, was hij zo geschokt bij het zien van kinderen die leefden van een vuilnisbelt, dat hij zichzelf ten doel stelde zijn kennis in te gaan zetten voor mensen die minder goed bedeeld zijn dan hijzelf. The Children’s Investment Fund (TCI), het hedgefonds dat hij in 2003 opricht, ontleent zijn naam aan de doelstelling om jaarlijks een deel van de winst te doneren aan kinderen in ontwikkelingslanden. Zo rechtvaardigt Hohn voor zichzelf en zijn directe omgeving, als een moderne Robin Hood, dat hij zijn intellect inzet voor het bestoken en opbreken van bedrijven. Veel uiterlijk vertoon heeft Hohn evenmin. Geen gouden ketting maar een goedkoop horloge, geen dure merkpakken maar een wat nerd-achtige uitstraling à la Bill Gates.
    Door de enorme winsten die TCI sinds de oprichting genereert, groeit The Children’s Investment Fund Foundation (Ciff) uit tot een van de grootste Britse liefdadigheidsorganisaties. Halverwege 2007, als de overname van ABN Amro nog niet is afgerond, beschikt het fonds over een vermogen van ongeveer 1 miljard euro. De organisatie wordt geleid door de vrouw van Hohn, Jamie Cooper-Hohn. Zij claimt het fonds met dezelfde analytische blik te leiden als haar man TCI. Het nut van iedere donatie wordt vergeleken met het effect van alternatieve goede doelen. Projecten die ondermaats presteren, krijgen geen geld meer.
    Hohn groeide op in het Engelse Surrey als zoon van een Jamaicaanse automonteur. Voor zijn studie bedrijfskunde kiest hij niet voor het nabije Londen maar voor het regionale Southampton. Hij rondt zijn opleiding af met een MBA aan de prestigieuze Amerikaanse universiteit Harvard. In dit walhalla voor kapitalistische denkers doet hij de ideeën op die hij later in de praktijk brengt als activistisch belegger. In de talrijke gesprekken die hij als manager van TCI voert met bestuurders van beursgenoteerde ondernemingen, is de creatie van aandeelhouderswaarde het centrale thema. Hohn is wars van bestuurders die uit prestige op overnamepad gaan, op kosten van de belegger. De meeste overnames, zo blijkt uit meerdere studies, leveren helemaal niet de beloofde synergie op.
    Hohn is volgens mensen die hem van dichtbij kennen, een impulsief mens met een enorm doorzettingsvermogen. Hoewel hij meerdere Europese topmanagers op de knieën heeft gekregen, maakt hij op het eerste gezicht een nogal oppervlakkige, weinig intellectuele indruk. Volgens Werner Seifert van Deutsche Börse, die door Hohn tot aftreden werd gedwongen, is hij vooral een drammer. Hij herhaalt zijn standpunt net zo lang tot zijn tegenstanders murw zijn geslagen.
    Hohn is net veertig als hij in februari 2007 zijn beruchte brief aan ABN Amro stuurt waarin hij de opsplitsing van de bank eist. De koers van het aandeel ligt dan al bijna zeven jaar stil. Hohn heeft zo’n reputatie dat de koers onmiddellijk met 6 procent omhoogschiet. TCI neemt na een aanvankelijk belang van 1 procent zo’n 4 procent voor zijn rekening. Als de overnamestrijd enkele weken op gang is, wordt het belang van andere hedgefondsen in ABN Amro op 30 à 40 procent geschat. De overige fondsen volgen TCI op basis van het grenzeloze vertrouwen dat ze in Hohn hebben. Enkele jaren eerder heeft hij zijn naam gevestigd bij een aandeelhoudersopstand bij Deutsche Börse. De beurs wordt onder zijn leiding gedwongen af te zien van een bod op London Stock Exchange.
    Hohn, die zich zelden in het openbaar vertoont, ontwikkelt tijdens de overnamestrijd een steeds grotere afkeer van ABN Amro-bestuursvoorzitter Rijkman Groenink. De hedgefondsmanager noemt Groenink binnenskamers een ‘in-en-in-slecht mens’. Volgens Hohn heeft de bestuursvoorzitter van ABN Amro niet het beste met zijn aandeelhouders voor omdat hij per se de fusie met Barclays wil doorzetten – terwijl de aandeelhouders van ABN Amro hierdoor circa 7 miljard euro dreigen mis te lopen die het consortium boven op het bod van Barclays biedt. De opstelling van Groenink is volgens Hohn onvergeeflijk voor een bestuursvoorzitter van een beursgenoteerde onderneming.
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RBS-bestuursvoorzitter Fred Goodwin komt direct na de overname naar het hoofdkantoor van ABN Amro om zich voor te stellen aan het personeel.




Fred Goodwin



De Schotse houwdegen


‘Fred The Shred’ luidt de bijnaam van de bestuursvoorzitter van Royal Bank of Scotland (RBS). De in 1958 in Schotland geboren Goodwin is de leidende figuur achter het consortium dat ABN Amro overneemt. Hij dankt zijn bijnaam (de Verpulveraar) aan zijn rigoureuze optreden bij onder andere National Westminster, de Engelse bank die door RBS na een felle overnamestrijd in 2000 werd overgenomen. De twee banken werden door hem in korte tijd aan elkaar gesmeed, waarbij aanvankelijk tal van arbeidsplaatsen verloren gingen.
    Goodwin, een van de jongste maar ook meest bewonderde ceo’s in de financiële wereld, vestigde zijn reputatie als een bankier die zich weinig gelegen laat liggen aan conventies. De acquisitie van NatWest ging de geschiedenis in als een van de eerste vijandige overnames in de geschiedenis van het bankwezen. Goodwin trekt zich niets aan van de heersende opvatting dat een vijandige overname te veel risico oplevert. Anders dan de markt denkt hij niet dat zittende bestuurders per se mee moeten werken omdat anders te veel kennis van de bank verloren gaat. Ook in de laag onder het bestuur zit volgens hem voldoende kennis. De ervaring die Goodwin met Nat-West opdoet, leidt ertoe dat hij bij ABN Amro geen reden ziet de afwijzing van Rijkman Groenink als een obstakel te beschouwen. Daarbij neemt hij niet eens de moeite te doen alsof hij de mening van de bestuursvoorzitter serieus neemt. Op vragen van Groenink wat hij van plan is te gaan doen met zijn bank en hoe hij de overname wil financieren, zegt hij: ‘That’s none of your business.’ Dat tekent de reputatie van RBS, dat onder Goodwins zeer centrale leiding geldt als een rauwe oorlogsmachine.
    Goodwin, die in 2004 de officiële titel Sir krijgt wegens zijn verdiensten op bancair gebied, volgde een opleiding tot accountant. Later studeerde hij nog af in de rechten aan Glasgow University. Sinds zijn aantreden als ceo van RBS in 2001 realiseert hij de ene overname na de andere. Een belangrijke stap zet hij in 2004 met de overname van Charter One Financial in de Verenigde Staten. Deze bank wordt samengevoegd met Citizens, de Amerikaanse bankendochter van RBS. Hierdoor ontstaat de op zes na grootste bank van de Verenigde Staten, die geografisch grenst aan de thuismarkt van ABN Amro-dochter LaSalle rond Chicago. Vanaf dat moment ontstaat bij Goodwin interesse voor ABN Amro, dat door problemen met de Amerikaanse toezichthouder geen nieuwe overnames in de Verenigde Staten meer mag doen.
    Het door Goodwin ingeslagen acquisitiepad leidt tot kritiek van zijn aandeelhouders. Na de overname van Chartered One klagen beleggers dat ze de prijs van ruim 10 miljard dollar te hoog vinden. Als Goodwin een jaar later ook nog voor 1,5 miljard een belang koopt in Bank of China breekt een opstand uit. Goodwin weet die te bezweren door te beloven dat hij zich eerst zal concentreren op autonome groei voordat hij nieuwe acquisities zal doen. In december 2006, enkele maanden voor het bod op ABN Amro, leidt dat tot de uitspraak dat het ‘nu niet nodig is om een grote acquisitie te doen’.
    In werkelijkheid zit hij niet stil. Als Barclays een bod doet op ABN Amro, besluit Goodwin zich in de strijd te mengen met en tegenbod. Dat hij zijn aandeelhouders toch meekrijgt, zegt iets over zijn overtuigingskracht. Zelfs als ABN Amro halverwege de overnamestrijd LaSalle verkoopt, zet hij door. Wel heeft de overname tot gevolg dat de koers van RBS inzakt. Mede als gevolg van de Amerikaanse hypotheekcrisis verliest RBS in de maanden na het overnamebod bijna de helft van zijn beurswaarde.




Interviews
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President-commissaris Arthur Martinez gaf Rijkman Groenink groen licht om de bank te verkopen.




Arthur Martinez


President-commissaris van ABN Amro


‘Ik ben tevreden met de uitkomst en de rol die
Groenink daarin heeft gespeeld.’


Hij kwam, zag en verkocht de grootste bank van Nederland. Nog geen anderhalf jaar nadat de in Nederland vrijwel onbekende Amerikaan Arthur Martinez president-commissaris van ABN Amro was geworden, kwam de bank in handen van Fortis, Royal Bank of Scotland en Santander. Verantwoording legde Martinez het afgelopen jaar alleen af aan de aandeelhouders. Nu de zaak is afgerond, geeft de voormalige topman van de Amerikaanse winkelgigant Sears Roebuck zijn eerste interview in Nederland ooit. ‘Als chairman moet je op de achtergrond opereren.’
    De eerste keer dat het publiek hem in actie zag, was op de aandeelhoudersvergadering van ABN Amro in april. Als voorzitter moest hij zich zes uur lang staande houden te midden van emotionele beleggers. Op de agenda stonden de moties die hedgefonds TCI naar voren had gebracht om de bank op te splitsen dan wel te verkopen. Peter Paul de Vries bestormde het podium. Martinez bleef kalm. Als een buitenstaander, op wie de emoties niet gericht waren.
    Martinez was ook eigenlijk een buitenstaander. Hij werkte en leefde nooit in Nederland. Ook als president-commissaris woonde hij het afgelopen jaar in de Verenigde Staten, even buiten New York. ‘Ik maak absoluut geen deel uit van het Nederlandse old boys-netwerk’, geeft hij grif toe. De minister van Financiën of de president van De Nederlandsche Bank had hij slechts een enkele keer ontmoet voordat de overnamestrijd begon.
    Zijn voorganger Aarnout Loudon zag in hem een geschikte opvolger, onder meer omdat hij in de vier jaar daarvoor als gewoon commissaris zich vooral had beziggehouden met de activiteiten van de bank in de Verenigde Staten. Martinez kon ABN Amro acceptabeler maken voor de Amerikaanse toezichthouders, met wie de bank in de clinch lag vanwege de overtreding van antiwitwasregels en betalingen via de bank aan begunstigden in schurkenstaten. Maar zover kwam het niet. Het echte onderwerp dat op tafel kwam, was een in de ogen van de Nederlanders zeer Nederlandse kwestie: de toekomst van de bank zelf.
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Wat vindt u van de kritiek dat u niet de juiste man op deze plek was? Onder leiding van iemand met sterkere Nederlandse banden was ABN Amro misschien nu wel met ING gefuseerd?
‘Wie zegt dat? Die kritiek zou dan zeker ook op ING moeten slaan. ING was onze eerste keus. Ik was er ook steeds behoorlijk optimistisch over. Er waren wat mededingingsproblemen, we hadden kantoren moeten afstoten. En er was de vraag wat ING met zijn verzekeringstak zou doen, al hoefde dat niet meteen te worden opgelost. Door de verkoop kon kapitaal worden vrijgemaakt waarmee dan weer iets anders kon worden gekocht.
    Maar toen kwam op 20 februari plotseling die brief van TCI. Op 9 maart belde ING-bestuursvoorzitter Tilmant Rijkman dat het niet doorging. Ik weet dat nog precies, want ik stond op dat moment naast Rijkman Groenink, in ons kantoor in Londen, waar we toevallig net een ontmoeting zouden hebben met TCI. De koers was te hoog opgelopen om nog verder te gaan, zei Tilmant. Toen heb ik Herkströter [president-commissaris van ING] nog gebeld. Die zei ook dat ze niet verder wilden, maar gaf er geen inkleuring bij.’


Had u niet meer haast moeten maken om TCI voor te zijn?
‘Ik vond dat de gesprekken een stevig tempo hadden voor een transactie van die omvang. Wij dachten al in het eerste kwartaal een deal te kunnen aankondigen en de gesprekken waren begonnen in december, tussen Herkströter, Tilmant, Rijkman en mijzelf.’


Hebt u toen de gesprekken vastliepen nog de steun gevraagd van DNB of Financiën?
‘Nee, ik geloof heilig in de werking van de markt, niet in het ingrijpen van toezichthouders of overheden.’


Er is gezegd dat ING er toch al geen zin in had, omdat Groenink erop aandrong dat hij de ceo zou worden, of dan in ieder geval president-commissaris…
‘Dat is volgens mij onjuist. Die persoonlijke zaken waren allang van tafel. Ik heb in gesprekken achteraf met Herkströter ook nooit de indruk gekregen dat de sfeer daardoor verziekt was of dat dit een blokkade heeft opgeleverd.’


Vindt u het achteraf jammer dat de fusie met ING niet doorging? Of prefereert u het consortium?
‘Laat ik vooropstellen dat wij een jaar geleden nooit hadden gedacht dat het zo zou aflopen. Toen wij met ING spraken, lag dit alternatief niet op tafel. En ik vind het ook te betreuren dat nu een honderdtachtig jaar oud instituut verdwijnt. Maar deze deal is beter dan de deal zoals die op tafel lag met ING. Vooral de aandeelhouders komen er uiterst goed af. Die krijgen een hele hoge prijs. Zij zijn niet de enige stakeholders, maar zij zijn wel de eersten onder hun gelijken.’


En die andere stakeholders, hoe vergaat het hun?
‘We moeten niet vergeten dat er voor de werknemers zowel met ING, Barclays als het consortium banenverlies zou zijn. Ik denk dat de verkoop aan het consortium goed kan uitpakken voor de verschillende onderdelen van ABN Amro. Die worden onderdeel van grote banken met groeiplannen. Als we over vijf jaar terugkijken, is de werkgelegenheid waarschijnlijk toegenomen.’


Hebt u de heer Groenink veel bijgestuurd?
‘Zijn reactie was die van iemand die zijn familie uit elkaar gescheurd ziet worden. Hij werkte drieëntwintig jaar bij de bank en er gebeurden dingen die hij absoluut niet wilde. Dat is heel emotioneel. Mijn rol was om aan het eind van de rit een oplossing te vinden die voor alle partijen acceptabel is. Ik ben tevreden met de uitkomst en de rol die Groenink daarin heeft gespeeld.’


Bevreemdt het u dat toezichthouders in Nederland toen, en ook later, niet hebben ingegrepen?
‘Nee, ik denk dat de toezichthouders steeds uiterst correct en afgewogen hebben gehandeld. Er zijn terechte vragen gesteld aan het consortium hoe de opsplitsing eruit zou komen te zien. Het is gegaan zoals het behoorde te gaan. De toezichthouders in de Verenigde Staten zouden ook zo hebben gehandeld.’


Toen u in mei 2006 aantrad, wist u toen dat de bank binnen afzienbare tijd zou worden verkocht?
‘Ik had absoluut geen idee. Ik heb nog wel eens voor de grap tegen Loudon gezegd: wat heb je me aangedaan? Dat was in april na die aandeelhoudersvergadering in Den Haag.’


Maar al enkele maanden na uw aantreden werd door de commissarissen besloten dat het opgeven van de zelfstandigheid een optie was.

‘Een optie ja, maar dat hoefde niet te gebeuren. Toen wij in de zomer onze jaarlijkse evaluatie deden, had de bank hele slechte resultaten. Op zo’n moment kijk je nog eens extra goed rond. We wilden niet worden overgenomen door een veel grotere concurrent, waarbij niets van ABN Amro overbleef.
    Het lijstje banken dat wij konden of wilden overnemen, was kort. Dan leek een fusie van gelijken met een andere bank toch beter. ING en Barclays stonden bovenaan. Maar ondertussen werd ook hard gewerkt aan het verbeteren van de resultaten en bleven wij open voor andere mogelijkheden. Eind 2006 leek het er even op dat ABN Amro een acquisitie kon doen in Brazilië en ook in Italië leek het er even op dat een overname van Capitalia mogelijk was.’


Wanneer werd besloten de gesprekken met ING aan te knopen?
‘Dat was kort voor december. In de herfst van 2006 hadden wij informatie gekregen dat hedgefondsen bezig waren posities op te bouwen. Rijkman had net een ontmoeting gehad met het Tosca Fund. Wij wilden onze toekomst in eigen hand houden, maar dat betekende dat we actie moesten ondernemen om de resultaten te verbeteren. Anders zou iemand anders ons later wel tot die keuze dwingen.’


Hebt u ook nog overwogen Groenink te vervangen?
‘Wij hadden niet het idee dat het vervangen van Groenink nuttig was. Hij beheerste de materie. Hij is een extreem energieke, betrokken ceo. Als je iedere keer iemand vervangt als de financiële markten daarom vragen, krijg je een draaideur. Dat is te oppervlakkig. Wel heb ik een keer stevige gesprekken gevoerd met de hele raad van bestuur naar aanleiding van een vertrouwensenquête onder de top 200. De klacht luidde dat de bestuurders onvoldoende met één stem spraken en er leken verschillende agenda’s te bestaan. Het signaleren van het probleem was het begin van de oplossing. Of dat succes heeft gehad? Het is lastig om daarop een goede kijk te hebben, ik ben niet iedere dag op de bank.’


Dan toch opnieuw de vraag: u woont niet in Nederland, u hebt weinig Nederlandse contacten. Hoe kunt u dan uw rol als president-commissaris goed uitoefenen?
‘U signaleert een probleem dat er volgens mij niet is. Dit is de zestiende keer dat ik dit jaar naar Amsterdam ben gevlogen. Ik oefen geen toezicht op het bestuur uit met de afstandsbediening. Natuurlijk ben ik niet iedere dag op de bank, maar als ik zo vrij mag zijn: mijn voorganger Aarnout Loudon was dat ook niet. Ik ben in dit hele proces juist intensief betrokken geweest.’


Vindt u dat het Nederlandse systeem, met een aparte raad van commissarissen, goed functioneert?
‘Het Nederlandse systeem heeft zijn voorstanders, maar ik hoor daar niet bij. Toen ik aantrad, was mijn persoonlijke doelstelling om te zorgen dat de commissarissen bij ABN Amro meer gingen werken als een Amerikaans bestuur: dichter op het bedrijf, met meer contact met mensen op lagere managementniveaus. Het idee dat afstand goed is, is niet van deze tijd.’
    ‘Maar wij hebben geen tijd gehad om die nieuwe aanpak te realiseren. Wel hebben wij een heel on-Nederlandse oplossing gekozen door binnen de raad van commissarissen een transactiecomité op te zetten, dat sturing gaf aan de dagelijkse onderhandelingen. Wij hadden dagelijks contact, regelmatige besprekingen, onze eigen adviseurs én toegang tot de adviseurs van de raad van bestuur.’


U blijft president-commissaris van ABN Amro om toe te zien op de ontvlechting. Hoe lang blijft u?
‘Er kan een hoop worden gedaan in zes tot twaalf maanden. Het is voor iedereen belangrijk dat dit zo snel gaat als mogelijk, zodat er duidelijkheid komt. Mijn oproep aan Fred [Goodwin] is: doe dit zo snel als je kunt.’
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Het winnende team: Jean-Paul Votron, Maurice Lippens, Fred Goodwin en Emilio Botín.




Maurice Lippens


Bestuursvoorzitter van Fortis


‘Het had allemaal heel anders kunnen lopen.’


Alhoewel hij zich verzet tegen die omschrijving, is graaf Maurice Lippens de man van wie gezegd kan worden dat hij ABN Amro heeft verslagen. De eerste aanvaring deed zich voor in 1998, toen hij voorkwam dat ABN Amro in België de Generale Bank overnam. Medio 2007 bracht Lippens de bank de genadeslag toe door samen met Royal Bank of Scotland en Banco Santander de door ABN Amro beoogde fusie met de Britse bank Barclays te dwarsbomen. Het bankentrio nam de grootste Nederlandse bank over en gaat die nu opsplitsen.
    Lippens geniet nog zichtbaar van zijn overwinning. Tijdens een interview in zijn statige werkkamer in het Fortis-hoofdkantoor in Brussel toont hij zich voor zijn Nederlandse gasten op zijn allerbeminnelijkst. Hij is uiterst ontspannen. Op zijn kamer hangen schilderijen van koning Willem I – oprichter van zowel de voorganger van ABN Amro als die van Fortis – die Brussel binnentrekt. Links van het Fortis-gebouw zetelt het Belgische parlement, de buurman rechts is de Belgische koning Albert. De Belgische elite zit dicht op elkaar.
    Klopt het verhaal dat de Belgische koning hem graaf heeft gemaakt omdat hij de Generale Bank voor België heeft gered? En hoe groot moet het eerbetoon dan ditmaal wel zijn? Lippens lacht ontspannen. ‘Nee hoor, dat de koning mij beloond heeft, is een verhaal dat nu al jaren blijft plakken. Maar ten onrechte. Van een goede bekende van de koning heb ik begrepen dat die al in het voorjaar van 1998 rondliep met het idee om mij graaf te maken. De strijd om Generale Bank speelde pas aan het eind van het jaar. Het klopt overigens wel dat in die tijd premier Jean-Luc Dehaene en naar ik heb gehoord zelfs de koning zich sterk maakten voor een nationale bankkampioen. Maar om uw vraag te beantwoorden over wat er nog boven graaf komt: een vriend van mij, burggraaf Davignon, heeft eens lachend tegen de koning gezegd: vanaf nu is het prins of niets!’
    Lippens heeft alle reden om ontspannen grappen te maken. Direct na de overname heeft hij complimenten ontvangen van de top van wat hij Dutch Inc noemt, de bv Nederland. Jeroen van der Veer van Shell feliciteerde hem. Jan Kalff, oud-bestuursvoorzitter van ABN Amro, prees Lippens voor zijn beheerste optreden in de strijd. De overname van ABN Amro is de kroon op zijn toch al indrukwekkende staat van dienst. Lippens zit al zesentwintig jaar in de top van Fortis en diens rechtsvoorgangers, zoals de Belgische verzekeraar AG Groep. Onder zijn leiding is de beurskapitalisatie 670 keer over de kop gegaan tot 50 miljard euro. Of in Lippens’ woorden: van 3 naar 2000 miljard franken.
    Sinds 2000 is Lippens geen ceo meer, maar non-executive chairman of the board. In de overnamestrijd hield hij zich daarom bewust op de achtergrond en liet de door hemzelf binnengehaalde ceo Jean-Paul Votron het publieke gezicht zijn. Toch speelde Lippens een belangrijke rol in de overnamestrijd: ‘Ik ben non-executive, maar very active’, zegt hij daar zelf over.
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Rijkman Groenink verwijt u dat het not done was om zomaar tussen de door hem verkozen fusie met Barclays te komen.
‘Als dat not done was, wat heeft hij dan in 1998 gedaan? Wij hadden toen al publiekelijk afspraken met 40 procent van de aandeelhouders van Generale Bank, en met het management. ABN Amro verleidde toen de managers, die toen een beetje als verraders liever met hen wilden werken. Dat vonden wij not done. Bovendien, je kunt wel met heimwee terugkijken naar de good old days. Maar de prettige manieren van vroeger zijn spijtig genoeg voltooid verleden tijd. Nu staat een hedgefonds met 1 procent van de aandelen op. Nu gaat iemand als Knight Vinke naar Shell of HSBC om druk uit te oefenen op de strategische keuzen.’


Groenink heeft gezegd dat u en Votron uit wrok handelden. Votron omdat hij, toen hij bij ABN Amro werkte, de raad van bestuur niet haalde, u nog vanwege 1998.
‘Wrok is hier niet aan de orde: in 1998 hebben wij het pleit in ons voordeel beslecht en Jean-Paul Votron zit zo helemaal niet in elkaar. Ik neem het Rijkman niet kwalijk wat hij heeft gezegd. Zat ik op zijn plek, dan had ik ook hard gevochten. Ik heb alle respect voor hem. Dat heb ik ook tegen hem gezegd toen ik samen met Jean-Paul Votron en Fred Goodwin in april in Amsterdam een ontmoeting had met Rijkman en Arthur Martinez. Ik meen dat het in het Amstel Hotel was. We waren net gaan zitten en begonnen een glaasje wijn te drinken. Om vriendelijk te doen zei ik tegen Rijkman: had jij in 1998 jouw idee erdoor gekregen bij jouw raad van bestuur, Jan Kalff, en commissarissen, Aarnout Loudon, en had ABN Amro toen 5 procent meer geboden, dan had je gewonnen. Want daar lag voor ons de grens, dan hadden wij ons teruggetrokken. Rijkman reageerde met: dat weet ik, een beetje koud, zo is hij. Maar ik wilde hem juist laten weten dat ik respect heb voor zijn tactieken. Het toeval speelt een grote rol. Het had allemaal anders kunnen lopen. Votron heeft gezegd: als er drie Northern Rocks waren geweest [Britse bank die bijna omviel], hadden we de deal waarschijnlijk afgeblazen.’


Groenink heeft ook nog gezegd dat Fortis te veel betaalt en dat Belgische aandeelhouders daarover stil zijn omdat dit de laatste kans was om de Nederlanders eronder te krijgen.
‘Nee toch! [lacht] Zulke dingen moet hij niet zeggen. Wie hem kent, weet dat hij als hij glimlacht de meest charmante man kan zijn in de wereld. Maar dat hij ook ineens om kan slaan en dan heb je steel-hard eyes die naar je kijken. Ik heb hem ook nog eens gebeld, in april meen ik, toen ik had gehoord wat hij allemaal over ons zei. Ik zei tegen hem: wij hebben respect voor jullie, houd jezelf in de hand. Hij zei: ik ben blij dat je belt.’


U en Groenink hebben afgelopen jaren ook gesproken over fusiemogelijkheden, nietwaar?
‘Dat klopt. Wij wilden altijd heel graag iets meer met Nederland doen, om de bank in Nederland te versterken. In de twee, drie jaar na 2000 hebben Groenink en ik een paar keer samen lekkere wijn gedronken. Dat waren open gesprekken. Wij hebben ook gezamenlijke vrienden in Dutch Inc, die ik helaas niet kan noemen. Die brachten ons bij elkaar. Maar ABN Amro was te groot geworden. Groenink wilde alles, het hoofdkantoor, alles in Amsterdam, en ga zo verder. En hij hield niet van verzekeraars. Zo gaat dat. Anderen in Europa dachten er ook zo over, wij niet. Dan ga je in goede harmonie uiteen. Er was geen vete, geen haat. Maar Nederland bleef voor ons wel een mooie droom. Daarom kon ik Fred Goodwin bijna wel omhelzen toen hij hier in maart bij mij op bezoek kwam en zijn plannen voorlegde. Het was te mooi om waar te zijn. Wij hoefden alleen dat deel van ABN Amro te kopen dat wij graag wilden hebben, verder niets. De perfecte puzzel. Overigens kende ik Goodwin toen niet, alleen zijn reputatie. Maar het heeft duidelijk geklikt, trouwens niet alleen met Goodwin, maar ook met Botín.’


Was u niet bang dat Nederland zich net zo fel zou verdedigen als België in 1998?
‘Het is waar dat we na het bod van ABN Amro op de Generale iedereen in stelling hebben gebracht behalve het leger. Maar tegenwoordig is het anders, ook in België. Bij latere overnames in België zijn ze er al niet meer tussengekomen. Nederland maakt nu mee wat België met de uitverkoop van bedrijven vijftien jaar geleden heeft meegemaakt. Dat is objectief bekeken niet noodzakelijkerwijs slecht geweest.’


Wat ABN Amro nu overkomt, kan Fortis ook gebeuren?
‘Ik denk het wel. Zelfs nu onze marktkapitalisatie ongeveer 50 miljard euro bedraagt, zijn wij kwetsbaar. Niets belet activistische beleggers als TCI en Knight Vinke om naar Fortis te komen en eisen te stellen. Alleen met stevige resultaten en een hoge beurskoers zijn wij veilig. Met dat laatste is het misgegaan bij ABN Amro. Terwijl het een uitstekend bedrijf is, was de perceptie van de markt niet goed en perceptie is belangrijker dan realiteit.
    Dat onze aandeelhouders ons de afgelopen tijd hebben gesteund, is te danken aan de relatie die wij met hen hebben en de voortdurende dialoog die we voeren. De directe uitspraken van Votron vinden beleggers geweldig. Bent u in zijn kamer geweest? Misschien hebt u gezien wat hij achter zijn bureau heeft staan: een bordje met de tekst No whining. Dat is niet typisch Belgisch, maar het is wel de botte stijl die ik bij zijn benoeming wilde hebben voor het bedrijf. Ik vond dat wij nood hadden aan een sterke figuur, voor een verandering van stijl. Hij laat geen misverstanden bestaan. Ik denk dat dat ook de cultuur is die wij straks moeten delen. Wij hebben dat directe ook al een beetje van onze Nederlandse vrienden van AMEV geleerd.’


Kunt u zich voorstellen dat bij ABN Amro de vrees leeft voor Belgische overheersing?
‘Wij Belgen willen niet overheersend werken. Dat ligt niet in onze cultuur.’


Waarom bent u dan afgestapt van de gelijke verdeling tussen Belgen en Nederlanders in de top? In 2003 waren er nog evenveel Belgen als Nederlanders. Inmiddels zijn Belgen verreweg de grootste groep, zowel in de executive committee als daarboven in de board of directors.
‘Bij het ontstaan van Fortis in 1990 zeiden ze bij AMEV: wij zijn ietsje groter dan AG, maar wij willen partners zijn en dus aanvaarden wij een gelijke verdeling van de zeggenschap zodat jullie je thuisvoelen, anders werkt het niet. Dat vond ik geweldig. Die pariteit heeft in de board bestaan tot 2003.
    In dat jaar zei mijn Nederlandse co-voorzitter Jaap Glasz dat ik het voorzitterschap alleen op mij moest nemen. Hij was toen al zeer ziek en had nog maar enkele jaren te leven. Glasz en ik vonden dat de pariteit moest worden afgeschaft. Een bestuur is geen parlement met twee partijen, waar alles bipolair is. De soms moeilijke gesprekken tussen Belgen en Nederlanders moesten stoppen.
    Ik sprak met Glasz af dat de board moest worden geïnternationaliseerd met mensen die ik niet kende, geen vriendjes van mij. Dat is gebeurd. Mijzelf en Votron niet meegeteld, zijn er nu drie Belgen en twee Nederlanders. De rest komt van elders en zonder al die sterke nieuwe mensen van buiten had ik deze overname waarschijnlijk niet eens aangedurfd.’


Maar nu vindt u het tijd om de Belgisch-Nederlandse verhoudingen opnieuw te overwegen?
‘Ik kan maar wensen dat er in die internationaal samengestelde board een goede delegatie van zowel Belgen als Nederlanders blijft bestaan – in een gelijke vertegenwoordiging. Het moet zeer pijnlijk zijn in Nederland dat hun bank, dé bank, wordt ontvlecht. Daar ben ik zeer gevoelig voor.
    Ik zal er rekening mee houden dat die vijfendertigduizend Nederlanders in de groep een bepaalde representatie krijgen. De perceptie is dat wij een Belgisch bedrijf zijn. In de verzekeringstak is dat niet zo, maar dat telt niet. Het is onontbeerlijk dat wij iets aan die perceptie doen.’
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Arthur Docters van Leeuwen: ‘Jammer dat ABN Amro het niet heeft gered, maar het hoort bij het kapitalistische systeem.’




Arthur Docters van Leeuwen


Oud-voorzitter van de AFM


‘Je kon het eigenlijk allemaal zien aankomen.’


Had de regering moeten ingrijpen in de strijd om ABN Amro voor Nederland te behouden? Nee, zegt Arthur Docters van Leeuwen, oud-beurswaakhond en voorzitter van het Holland Financial Centre, dat zich inzet voor het sterk houden van de Nederlandse financiële sector.
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Er zijn nogal wat mensen in Nederland die de regering verwijten dat deze ABN Amro heeft laten vallen. Premier Balkenende had bijvoorbeeld al in een vroeg stadium duidelijk kunnen maken dat aasgieren op afstand moesten blijven. Vindt u dat de overheid in dit soort situaties een barrière moet proberen op te werpen?
‘U bent zeker niet de eerste die mij hierover naar mijn mening vraagt en wat mij opvalt, is dat de gesprekken over dit onderwerp vaak heel emotioneel worden. Er is echt psychologische schade berokkend.
    Natuurlijk is het sneu dat ABN Amro verdwijnt. Dat vind ik ook. Hoe je het ook wendt of keert, het was toch echt dé bank in Nederland. Een bank die, als je teruggaat in de tijd, zelfs de rol vervulde die De Nederlandsche Bank nu heeft.
    Maar er zijn mensen die zich laten verblinden door die sneuheid. Die vergeten dat ABN Amro al heel lang in de etalage stond. Toen ik tien jaar geleden nog fris en groen aantrad als voorzitter van de STE, de voorganger van de latere Autoriteit Financiële Markten, wist mijn nieuwe collega Jacob Kaptein te melden dat er bij MeesPierson, waar hij had gewerkt, weddenschappen werden afgesloten over welke bank er met ABN Amro vandoor zou gaan. Kaptein dacht dat het Deutsche Bank zou worden, maar de namen die het uiteindelijk zijn geworden, werden ook al genoemd: Barclays, Royal Bank of Scotland, Santander. Ik herinner me ook nog dat Groenink zelf in 2002 en 2003 zei dat ABN Amro wel kon worden overgenomen als iemand maar genoeg bood. Je kon het dus eigenlijk allemaal al zien aankomen, zeker de laatste jaren met al die strategiewijzigingen en een beurskoers die niets deed. Het is jammer dat ABN Amro het niet heeft gered, zeker met van die aanvallende kopers die denken geld te kunnen verdienen door de bank op te breken en in stukken te verkopen. Als je dat niet hebt zien aankomen, schrik je daarvan. Maar dat moet je niet willen tegenhouden, het hoort bij het kapitalistische systeem.’


Is het niet méér de vraag hoe rauw je het kapitalistische systeem in dit geval wilt toepassen? ABN Amro vormde een spil in de Nederlandse financiële sector en vertegenwoordigde daarmee een groter maatschappelijk belang dan alleen dat van de aandeelhouders. Ligt er niet juist in zo’n geval een rol voor de overheid?
‘Door de overname te blokkeren, als je dat al kunt? Protectionisme is het slechtste wat je kunt doen. Wij Nederlanders hebben al eeuwenlang heel veel geld verdiend door een open economie te zijn. Daarmee zijn wij een van de rijkste, zo niet hét rijkste land van Europa geworden. Wij hebben het altijd beter gedaan dan landen als Frankrijk. Ons succes danken we juist aan het feit dat wij niet protectionistisch optreden. Daarom moeten wij daar niet nu aan het begin van de eenentwintigste eeuw alsnog mee beginnen.
    Nederland heeft echt niets te winnen met meer protectionisme. Men moet niet vergeten dat wij Nederlanders ook het nodige hebben overgenomen en nog overnemen. Wij vinden het normaal dat wij in het buitenland psychologische schade mogen berokkenen met overnames, maar als dat bij ons gebeurt, zou dat dan niet mogen? Waar het om gaat, is niet om te proberen de ontwikkelingen in de markt tegen te houden, maar om daarop in te spelen, met de markt mee. Schaal is belangrijk. Je kunt niet tegen schaal vechten. Tv’s maken of financiële producten maken, je ontkomt er niet aan dat bedrijven worden overgenomen. Maar dat is wat anders dan het hoofd in de schoot leggen. Ik ben niet voor niets voorzitter geworden van Holland Financial Centre.’


Hoe verklaart u het eigenlijk dat er zo veel kritiek is op buitenlandse opkopers van Nederlandse bedrijven?
‘Ik maak mij daar echt zorgen over. Je ziet het overal, vooral in de pers. Er is in Nederland een merkwaardige verandering gaande. Eerst waren wij pro-Europa en terecht, want het heeft ons veel geld gebracht, vrede en veiligheid. Maar Nederlanders zijn door de welvaartsgroei van de jaren negentig vergeten waar we dat aan te danken hebben. Ergens midden jaren negentig is bij ons het gevoel ontstaan dat Europa niet bestaat, uitmondend in het nee tegen het verdrag. Ik weet niet waarom dat zo is. Het merendeel van onze handelspartners zit in Europa. Wij hebben, als klein land, van alle landen het meeste geprofiteerd van Europa. Voor mij is dat misschien allemaal wat duidelijker. Ik ben zes jaar voorzitter geweest van een club van Europese toezichthouders en ook daarvoor was ik als baas van de inlichtingendienst natuurlijk al heel internationaal bezig. Ik ben me er misschien meer van bewust dat landen met elkaar concurreren om de groei. Niet alleen binnen Europa maar ook daarbuiten. Maar toch is het vreemd dat andere Nederlanders dat nu minder hebben. Iedere Nederlandse ondernemer doet zaken in Europa, of het nou bloembollen, kleinmetaal of wat dan ook is. En toch, als dat politiek wordt vertaald, en al die ondernemers zijn ook kiezers, dan kijkt niemand over de grenzen.’


U had het er daarnet over dat de overname van ABN Amro psychologische schade toebrengt aan Nederland. Verwacht u ook economische schade?
‘Op dit moment niet. Dat moet nog blijken. Voor zover nu bekend is, gaat er niet zoveel van het oude ABN Amro uit Nederland weg. We houden in Nederland nog een sterke, volwassen financiële sector over. Daar zitten veel sterke bedrijven bij.
    Wat ik wel zie, is de schade die protectionisme met zich meebrengt. Protectionisme leidt alleen maar tot hogere prijzen. Als je een overname verbiedt, stijgen de financieringskosten van het bedrijf en daarmee de kosten van het product. Aandeelhouders vragen een hogere risicopremie. We zijn net een beetje af van de Dutch discount, maar die is echt zo weer terug. In plaats van te praten over protectionisme kun je beter praten over waar je concurrentie wilt hebben, zodat je prijzen daar dalen en je kunt meedoen in de wereldmarkt. Daar gaat het om, om concurreren met de rest van Europa, met de wereld. Waarom is de City zo groot? Omdat zij iedereen toelaten die aan de eisen voldoet. Eerst was Londen nog een bijkantoor van Manhattan, maar nu is het zelfs groter. Dat komt door het openstellen van de markt. Als je twee vergelijkbare markten neemt en tien jaar volgt, wint altijd de markt die open is.’


Ziet u andere sectoren dan banken die wel van een dergelijk strategisch belang zijn dat overnames moeten worden geblokkeerd?
‘Eigenlijk niet.’


Vrijhandel is beter dan barrières, zegt u. Maar is het niet beter om nee te zeggen tegen de overname van een bank als ABN Amro zolang andere landen hun eigen banken blijven beschermen?
‘Reciprociteit is leuk als je een sterk land bent. Dan kan je eisen stellen. Nederland heeft dat nooit gedaan en kijk eens uit dat raam: daar ziet u de Beurs van Berlage. Die is niet gebouwd met geld dat is verdiend door reciprociteit, dat geld is verdiend door open te zijn. Er wordt trouwens gewerkt om de Europese Commissie de mogelijkheden te geven om de vinger aan de pols te houden, om in te grijpen. Dat komt omdat de commissie heeft aangetoond dat de schaalvergroting over grenzen heen in de financiële wereld achterblijft bij de rest van de economie. Iedereen erkent dat dit een probleem is. Maar het duurt lang, hoor.’


Ik laat u nog niet helemaal los. Wat vindt u van het argument dat Nederland geen groot land is, zodat wij meer risico lopen dan bijvoorbeeld de Verenigde Staten als onze bedrijven worden opgekocht door de verkeerde nieuwe eigenaren? Als er net een paar ongelukken tussen zitten, is dat voor Nederland meteen een ramp. Zou dat dan niet toch een argument moeten zijn om juist als klein land wél barrières op te werpen?
‘Wat u nu zegt, zou betekenen dat kleine landen zich geen competitief gedrag kunnen veroorloven. Daarmee spreek je het doodvonnis uit over zo’n economie.
    Alle argumenten die u naar voren brengt, hoor ik vaker, niet alleen van de pers. En wat mij betreft dient deze hele discussie ter verwerking van de psychologische schade die is aangebracht. Maar Europa bestaat en de wereld ook. Mensen worden wel eens kwaad als ik dat zeg. Maar je moet maar eens een bezoek brengen, zoals ik heb gedaan, aan de grote machines van Goldman Sachs en Merrill Lynch in Manhattan. Of je moet eens in Dubai kijken. Dat zijn ook gewoon mensen, hoor, maar die denken wel op een wereldschaal. Als wij niet mee willen doen, staan zij echt niet stil. Die bouwen gewoon iedere maand een nieuwe meter boven op hun financiële sector.
    Natuurlijk vind ik het ook niet goed als we geen hoofdkantoren meer hebben in Nederland en alleen van afstand bestuurd worden. Als we hier geen productontwikkeling meer doen, geen moeilijke fiscale of civielrechtelijke problemen meer oplossen, brengt dat een geestelijke en ook economische verarming met zich mee. Hoofdkantoren zijn belangrijk, ze trekken allerlei diensten en inkomsten aan. Maar het hoeven geen Nederlandse hoofdkantoren te zijn. Je moet als land zorgen dat je aantrekkelijk bent. Daar moet je hard voor werken, want je moet nogal wat te bieden hebben.
    Strategisch is het voor ons van belang dat er een levendige financiële industrie bestaat in Nederland. Die is er. De Nederlandse financiële sector is omgerekend naar bevolkingsomvang de grootste in de wereld. Er werken driehonderdduizend mensen in. Wij gaan ervan uit dat er indirect nog eens zo’n zeshonderdduizend mensen leven van wat er in de financiële sector aan geld wordt verdiend: taxi’s, restaurants, winkels en ga maar door. Dat betekent dat negenhonderdduizend mensen hiervan leven, op een totale beroepsbevolking van misschien vijf miljoen. Dat is veel. Bovendien groeit de financiële sector in Nederland nog steeds snel, met zo’n 7 procent per jaar, terwijl de economie misschien 3 procent groeit. Maar wereldwijd groeit de financiële sector met 9 tot 10 procent. Onze groei blijft dus achter bij de wereldgroei en je ziet dat onze financiële handelsbalans verslechtert. Dat is reden om alert te zijn.’


Daar ziet u wel een rol voor de overheid?
‘ABN Amro is de prijs die we met z’n allen liever niet hadden willen betalen voor het kapitalistische systeem. Het is sneu, maar het is in ieder geval goed dat wij ons nu het hoofd breken over wat er beter kan. Het naar elkaar wijzen is gelukkig wat aan het afnemen. Er wordt meer gesproken over hoe Nederland de concurrentie uit het buitenland het hoofd kan bieden. Zoals Hans Tietmeyer, voormalig president van de Bundesbank, het zei: je moet in deze wereld hard hollen om stil te staan. We hebben al heel veel om trots op te zijn, meer dan we zelf vaak beseffen: een prima rechtssysteem, als er ’s avonds wordt aangebeld, kun je doorgaans gewoon de deur opendoen, als je een vergunning aanvraagt, hoef je geen geld te betalen aan een corrupte ambtenaar, de gezondheidszorg is goed. Maar tegelijkertijd kun je alleen groeien door het beter te doen dan de rest. Bloementelers weten al heel lang dat de wereld bestaat, en die doen het geweldig. In die sector wordt samengewerkt aan fantastische innovaties. De financiële sector kan van die samenwerking veel leren. Daarbij kan de overheid een rol spelen. Die kan partijen bij elkaar brengen; je hoeft het niet helemaal aan het toeval over te laten. Soms moeten ontwikkelingen even over het dode punt heen worden geholpen. Maar in plaats van barrières op te werpen, werk je altijd met de markt mee.’
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De Unie-voorzitter Jacques Teuwen: ‘De regering had moeten zeggen: deze bank is niet te koop.’




Jacques Teuwen


Voorzitter vakbond De Unie


‘Angstcultuur regeert in dit land.’


Had de regering moeten ingrijpen in de strijd om ABN Amro voor Nederland te behouden? Ja, zegt Jacques Teuwen, voorzitter van De Unie, de vakbond met de meeste leden onder het hoger kader van ABN Amro en de enige vertegenwoordiger van werknemers die zich echt heftig tegen de overname heeft verzet.
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U vindt dat de overheid een barrière had moeten opwerpen tegen de overname van ABN Amro. Waarom?
‘Het is echt doodzonde dat ABN Amro er niet meer is en dat neem ik minister van Financiën Wouter Bos en ook premier Jan Peter Balkenende kwalijk. Absoluut. Begrijp me goed, ik ben niet voor protectionisme, maar je moet als land wel knokken voor wat je hebt, want op het mondiale speelveld krijg je niets cadeau. Andere landen verkopen hun huid duurder als het om economische en strategische belangen zoals werkgelegenheid gaat. Als Ford in België een fabriek wil sluiten, weet Ford dat er gelazer komt. Kijk naar Frankrijk, waar nog geen jaar na de overname van ABN Amro problemen ontstaan bij Société Générale. Daar laat president Sarkozy meteen aan iedereen weten: die bank is niet te koop. Dat had in het voorjaar van 2007 ook het Nederlandse kabinet moeten zeggen: ABN Amro is niet te koop.’


Nederland moet meer de Franse kant op?
‘Wat is er mis met de Franse stijl? Wij zijn Frankrijk niet en dat worden we ook niet. Maar je kunt jezelf vergelijken met Scandinavië. Daar speelt de overheid mee op voet van gelijkheid en houdt zich aan de afgesproken spelregels. Zij is een partner die streeft naar bepaalde materiële en immateriële opbrengsten. Ik ben ook niet pessimistisch over Nederland, hoor. Kijk naar Dutch Design, naar de creativiteitsindustrie van Joop van den Ende, naar Food Valley in Wageningen – er gebeuren hier aansprekende dingen. Je moet geen hek om Nederland willen zetten want dan loop je dingen mis. Maar je mag beslist niet achterover gaan leunen en zeggen: we kunnen niets en we mogen niets. ABN Amro is geen koekjesfabriek waarvan je het verdwijnen zomaar kunt scharen onder de plussen en minnen van de marktwerking. Je moet iedere zaak op zijn merites beoordelen, maar sinds het RSV-debacle is het ministerie van Economische Zaken overgenomen door macro-economen. Iedereen die inhoudelijk betrokken was bij bedrijven en sectoren, is eruit gebonjourd. De Nederlandse overheid heeft zich teruggetrokken in een nagenoeg passieve nachtwakersrol. Het terugtreden is bijna uittreden geworden.’


Vindt u dan ook dat de overheid zich eigenlijk continu met het beleid bij ABN Amro had moeten bemoeien?
‘Nederland verliest nu een van zijn belangrijkste multinationals omdat we het management de kans hebben geboden om te falen. Ik vind dat de regering in mei 2007 had moeten zeggen: deze bank is niet te koop. Maar dat was toen eigenlijk al te laat. Het had een sluitstuk moeten zijn van een intensief proces. ABN Amro was een graag geziene gast in Den Haag. De bank wist daar tientallen jaren van alles voor elkaar te krijgen. Dan mag je andersom ook wat vragen.’


Een belangrijk argument van de regering om zich afzijdig te houden is dat ABN Amro zichzelf wilde verkopen. Is dat geen beslissing die een bedrijf zelf mag nemen?
‘De raad van bestuur van ABN Amro heeft alles teruggebracht tot een enkelvoudige bedrijfseconomische beslissing. Zij ontwikkelde in de loop der jaren een tunnelvisie, joeg schaalvergroting na tegen elke prijs en heeft niet gezien dat het ook mis kon gaan. Meneer Groenink en de zijnen hadden moeten weten dat er meer mogelijkheden waren dan alleen een fusie met ING of Barclays. Ze waren strategisch blind voor andere scenario’s zoals een opsplitsing die ten koste gaat van werkgelegenheid en klanten, en wat je de belangen van de bv Nederland kunt noemen. Dan kan meneer Groenink achteraf wel zeggen dat het niet zijn persoonlijke keuze was. Maar zelfs toen duidelijk werd dat het consortium een serieuze kanshebber was om ABN Amro over te nemen, wilde hij niet weten van alternatieven die wij aandroegen om de bank alsnog zelfstandig te houden. Wij wilden dat ABN Amro zelf zijn activiteiten in onder meer Italië en Brazilië zou verkopen, waarna de bank kleiner maar meer gestroomlijnd verder kon gaan.
    Groenink heeft zich in de zeven jaar dat hij daar als bestuursvoorzitter heeft gezeten, kunnen ontwikkelen tot een zonnekoning. Kijk naar de hoeveelheid wisselingen van de wacht die er zijn geweest in de raad van bestuur en de lagen daaronder. Dan begrijp je dat er niemand meer was die hem durfde en kon tegenspreken. En niemand heeft er iets aan gedaan, de commissarissen niet en ook Den Haag niet. Dan kun je naar de aandeelhouders wijzen, naar de hedgefondsen die de kat de bel wilden aanbinden, maar dat is veel te gemakkelijk. Er waren alternatieven en die hadden ten minste op een gedegen wijze aan de aandeelhouders gepresenteerd moeten worden. Toen wij aan minister Bos onze plannen wilden voorleggen over hoe de bank zelfstandig kon doorgaan, kwam hij niet opdagen. Hij stuurde alleen zijn ambtenaren om uit te leggen dat de bevoegdheid van de overheid niet verdergaat dan het afgeven van een verklaring van geen bezwaar.
    Ik vind het kwalijk dat de top van ABN Amro de maatschappelijke waarden van de zaak bewust heeft genegeerd. Het idee was dat de bank schaalvergroting nodig had. Maar wat schiet de klant ermee op dat ABN Amro nu wordt opgebroken, wat schieten de werknemers ermee op? Kijk je naar de koers-winstverhoudingen, dan hebben de kopers een absurd hoog bedrag betaald. Dat geld moeten ze allemaal terugverdienen door te bezuinigen en te desinvesteren.
    Wat je ook vindt van de uitkomst, het is niet duidelijk geworden wat de meerwaarde is voor de bv Nederland, of de Amsterdamse Zuidas, of de universiteiten waar ABN Amro onderzoek financierde, of de tweehonderd tot driehonderd jonge mensen die ieder jaar bij ABN Amro een internationale opleiding kregen aangeboden. Het verlies van een multinational zoals ABN Amro betekent dat Nederland meer en meer de regie over zijn eigen toekomst verliest. Er ontstaat instabiliteit, er komt een proces van ongewenste effecten en neveneffecten op gang waar geen zicht meer op is. Eén ding is zeker: als er straks iets gebeurt in Nederland, zijn we afhankelijker geworden van wat er in Frankfurt of Brussel of New York wordt besloten.’


In Nederland zijn de belangen van werknemers beschermd via onder meer de Wet op de ondernemingsraden. Maar de or van ABN Amro heeft zich niet faliekant tegen een overname verzet. Waarom legt u zich daar als vakbond De Unie dan niet bij neer? Andere vakbonden hebben dat wel gedaan. Die waren minder stellig in hun veroordeling, hebben erop gewezen dat zij ook willen meewegen dat Fortis er nu misschien sterker voorstaat en dat bij een fusie met ING of een zelfstandig voortgaand ABN Amro zeker evenveel en waarschijnlijk meer banen gesneuveld zouden zijn.
‘De werknemers van ABN Amro zijn toch een beetje gekookte kikkers. Die zagen het gebeuren, maar waren niet in beweging te krijgen omdat ze dachten dat het allemaal wel zou meevallen, dat de regelingen goed zouden zijn. Zij vergeten de internationale context waarin bedrijven moeten opereren. De ontwikkelingen in een globaliserende economie zijn zo complex en chaotisch dat werknemers hun eigen verantwoordelijkheid moeten nemen. Gebeurt dat niet, dan leidt dat tot uitsluiting en marginalisering. Een ondernemingsraad heeft niet altijd de onafhankelijke positie en de kennis om in zo’n complexe situatie te handelen.’


Zegt u nu dat de positie van de werknemer in dergelijke verkoopprocessen onvoldoende wordt beschermd of waren de werknemers gewoonweg niet voldoende overtuigd van de noodzaak om in opstand te komen?
‘Een van de conclusies die ABN Amro heeft opgeleverd, en die ook al tot de nodige adviezen heeft geleid van bijvoorbeeld de SER, is om de macht van aandeelhouders meer in balans te brengen ten opzichte van de andere stakeholders. Aan de ondernemingsraad werd de onmogelijke vraag gesteld een positief of een negatief advies te geven over een zeer complexe situatie. Kijk naar De Nederlandsche Bank. Die gaf ook niet in één keer groen licht aan het consortium, maar wilde dat stapje voor stapje doen. Wil je als vakbond je rol kunnen spelen, dan moet je kunnen steunen op betrouwbare en transparante informatie uit de raad van bestuur. Als Unie vinden we dat we die onvoldoende hebben gekregen en zijn we zelf vragen gaan stellen bij onze leden bij ABN Amro. Dat zijn ervaren en hoogopgeleide mensen die de argumenten en ontwikkelingen in perspectief kunnen plaatsen. Verder hebben wij via internet een enquête gedaan onder het personeel, die ruim zesduizend reacties opleverde. Een meerderheid van de medewerkers wilde zelfstandig verdergaan, slechts 6 procent had vertrouwen in een overname door het consortium. Dat signaal van de eigen medewerkers heeft de raad van bestuur minachtend naast zich neergelegd.
    Ook de vakbonden zitten met een Prisoners’ Dilemma. Als je iets negatiefs zegt over een overname door Fortis, krijg je meteen vragen van leden die daar werken. In een andere sector, waar door marktwerking de arbeidsvoorwaarden slechter zijn, was de actiebereidheid zeker hoger geweest. Maar het is erg jammer dat bankmensen niet bereid zijn een vuist te maken. Er gaan toch zeven- tot achtduizend hoogwaardige arbeidsplaatsen verloren. Een deel daarvan bestaat uit echt unieke kennisbanen. Er werkten op het hoofdkantoor mensen uit Australië, Amerika, noem maar op, met unieke kennis en netwerken voor Nederland. Die zijn weg. De Nederlandse financiële sector op metaniveau wordt er niet beter op.’


En nu?
‘Uiteindelijk gaat het erom wat we leren van wat er nu is gebeurd. Je kunt dingen goed of fout vinden, ze gebeuren. Maar wat nu als Fortis of ING wordt overgenomen, wat doen we dan? Mijn belangrijkste conclusie is dat gezien de onvoorspelbaarheid van de naaste en verre toekomst voor onze bedrijven, en dus ook voor de sector All Finance, een uiterste staat van paraatheid nodig is. Niet de transparantie van de markt, maar de kille bureaucratie en de amorele politiek overheersen de mondiale economie.’


En Den Haag?
‘Het is vooral het kortetermijndenken dat in Den Haag regeert. De premier die zich druk maakt over het verdwijnen van Lingo van de kijkbuis! We hebben in Nederland behoefte aan mensen met statuur die boven de materie uit weten te komen. Ik koester de herinneringen aan mensen als Mich van der Harst, de voormalig directeur Industrie van het ministerie van Economische Zaken. Hij bedacht hoe de Nederlandse staat met Volvo en Mitsubishi Nedcar kon helpen. Met stille diplomatie bleek hij vervolgens in staat het schijnbaar onmogelijke toch waar te maken.’




Nawoord


In binnen- en buitenland is met verbazing vastgesteld hoe Nederland haar grootste bank aan zijn lot heeft overgelaten. Er was geen overeenstemming tussen president Nout Wellink van De Nederlandsche Bank (DNB) en minister-president Jan Peter Balkenende (CDA) en minister van Financiën Wouter Bos (PvdA). Wellink wilde dat de politiek zich net als hijzelf zou uitspreken tegen al te opdringerige aandeelhouders. In een interview met NRC Handelsblad gaf Wellink aan dat het wat hem betreft een ‘brug te ver’ was om een financiële instelling af te breken en het geld uit te keren aan de aandeelhouders.
    Anders dan Wellink hoopte, kreeg hij geen bijval uit Den Haag. De regering had geen zin om enkele jaren na het Nederlandse nee tegen een Europese grondwet nu weer de confrontatie met de Europese partners aan te gaan. Ook zal de koele reactie van de Haagse politiek zijn ingegeven door angst voor claims. En dan was er nog de vrees om van hypocrisie te worden beschuldigd. Het was immers premier Balkende zelf die in 2005 aan de telefoon hing bij de Italiaanse premier Berlusconi toen de Italiaanse centrale bank ABN Amro dwarsboomde bij de overname van de Italiaanse bank Antonveneta.
    Als principieel standpunt is afzijdig blijven goed te verdedigen. Zoals Bos het verwoordt: ‘Ik zal niet proberen Nederlandse bedrijven krampachtig Nederlands te houden. Oranjegevoel kan je op het verkeerde been zetten. Het leidt vaak tot bescherming van oude en grote bedrijven in plaats van dat we jonge en innoverende bedrijven de ruimte bieden.’ Anderzijds is achteraf toch niet te begrijpen hoe het kan dat Balkenende niet eens bereid was om zelfs maar een gesprek te arrangeren met Wellink, ING-topman Michel Tilmant en Rijkman Groenink om te zien of er nog een voor Nederland gunstige oplossing te vinden was. DNB probeerde wel een bemiddelende rol te spelen, maar verder dan dat wilde Wellink achter de schermen niet gaan. De tijd dat een toezichthouder marktpartijen zijn wil oplegde, zoals toen Nationale Nederlanden onder druk werd gekoppeld aan NMB en Postbank, is voorbij.
    Voor zijn rol als boeman richting TCI werd Wellink, zoals te verwachten viel, bekritiseerd. Hij werd direct op de vingers getikt door de Europese Commissie, die vond dat hij zich niet op deze wijze met de zaak mocht bemoeien. Toch is niet ondenkbaar dat Wellinks strategie succesvol had kunnen zijn als die gecoördineerd was uitgevoerd. Ook in Frankrijk, Duitsland en Engeland bestaat de neiging om nationale kampioenen te beschermen en bij gelegenheid gebeurt dat ook. In Nederland had Wellink echter, bij gebrek aan publieke steun, achteraf beter de weg van de stille diplomatie kunnen bewandelen. Nu verschoot hij al vroeg in de strijd zijn kruit. In zijn eentje doorvechten, door zijn veto uit te spreken over een overname, heeft hij vervolgens niet gedaan.
    Wat opvalt is dat ABN Amro in eigen land op weinig mededogen kon rekenen. In de politiek nam alleen de Socialistische Partij het voor de bank op. De bankiers van ING en Rabobank, die door hun collega’s van ABN Amro nooit helemaal voor vol werden aangezien, bleken zelfs maar al te snel bereid om een deel van de overnamesom voor het consortium te financieren. ING stemde als grootste aandeelhouder van ABN Amro zelfs voor het voorstel van TCI om de bank op te splitsen.
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Volgens velen heeft ABN Amro zijn ondergang aan zichzelf te danken. Onder de critici bevinden zich pijnlijk genoeg ook oud-gedienden van de bank. De voorganger van Groenink, Jan Kalff, en oud-Amro-bestuurder Onno Ruding menen dat er eerder had moeten worden ingegrepen door de commissarissen. Aarnout Loudon, voormalig president-commissaris van ABN Amro, heeft op een bijeenkomst van VNO-NCW gezegd dat Groenink en ING onvoldoende hebben gedaan om tot een fusie te komen. ‘Het is een gemiste gouden kans.’ Loudon was zelf teruggetreden vlak voordat de bank besloot om zijn zelfstandigheid op te geven en de onderhandelingen met ING serieus werden.
    Dat er binnen ABN Amro nooit een moment is geweest waarop werd aangedrongen op een bestuurswisseling, is, zeker met de wijsheid achteraf, verbazingwekkend. Dat is vooral de verantwoordelijkheid van Loudon, die Groenink in 2000 benoemde als bestuursvoorzitter en die hem steunde tot zijn eigen aftreden in 2006. Even verbazingwekkend is dat dezelfde bestuursvoorzitter die er niet in slaagt om een werkelijk grote overname te doen of de resultaten te verbeteren, groen licht van zijn commissarissen krijgt om grotendeels in zijn eentje de onderhandelingen te voeren over de verkoop van de bank aan een grotere partner als Barclays of ING. Ook bij overnamepogingen in de jaren daarvoor trad Groenink veelal alleen op. Hij werd slechts op afstand gecontroleerd door zijn collega’s in de raad van bestuur en de door Loudon gekozen opvolger, de in New York woonachtige president-commissaris Arthur Martinez, een buitenstaander in het Nederlandse ons-kent-onswereldje.
    Toch is het te simpel om te concluderen dat Groenink ook de meeste blaam treft voor het mislukken van de besprekingen met ING. Op basis van wat nu bekend is, duurden de onderhandelingen misschien langer dan nodig was, maar ze hadden nog tot resultaat kunnen leiden als de brief van TCI er niet tussendoor was gekomen. Voor het verwijt dat de topman van ABN Amro er vooral op uit was zijn eigen positie veilig te stellen als beoogd ceo van de combinatie, zijn er weinig aanknopingspunten gevonden. Voor ING was die eis van Groenink weliswaar een breekpunt, maar Groenink trok zijn voorwaarde uiteindelijk in. Bij onderhandelingen op dit niveau mag worden verwacht dat partijen het spel hard spelen.
    De reconstructie maakt duidelijk hoe catastrofaal de timing van de brief van hedgefonds TCI voor ABN Amro heeft uitgepakt. De brief en de daaropvolgende koersexplosie doorkruisten alle plannen van het bestuur om zelfstandig op zoek te gaan naar een solide partner voor de toekomst. Als de brief later was gestuurd, waren ABN Amro en ING er misschien wél uitgekomen.
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Het zal nog jaren duren voordat de volledige impact van het demasqué van ABN Amro duidelijk wordt. Het is niet gezegd dat de gevolgen zo somber zullen zijn als algemeen wordt aangenomen. Zo is de toekomst er voor veruit de meeste werknemers van ABN Amro in de Verenigde Staten, Brazilië, Italië en Azië niet per se minder rooskleurig op geworden. Zij komen allemaal terecht bij een nieuwe bank die net als ABN Amro zal streven naar winstmaximalisatie. Waarschijnlijk zijn de vooruitzichten op termijn zelfs beter dan onder ABN Amro, omdat zij komen te werken voor nieuwe eigenaren die hun groeiambities gemakkelijker kunnen waarmaken. In Brazilië, de Verenigde Staten en Italië gaan de dochters van ABN Amro op in een groter geheel. Na de aanvankelijke herstructureringen met ontslagen volgen waarschijnlijk jaren van groei.
    Voor Nederland ligt het ingewikkelder. Het kantorennetwerk krijgt, net als in Brazilië en de Verenigde Staten, ondanks de banen die verloren gaan, ook volop nieuwe kansen. Maar er zijn ook duidelijk negatieve aspecten. Door het verdwijnen van het hoofdkantoor is ABN Amro niet langer hét instituut voor de Nederlandse economie dat talentvolle bankiers klaarstoomt voor een internationale carrière. In de rest van de financiële sector en ook bij bedrijven daarbuiten wemelt het tot in de hoogste bestuurslagen van managers die bij ABN Amro groot zijn geworden. Het is sterk de vraag in hoeverre Fortis het ontstane gat kan opvullen. En de Amsterdamse Zuidas, dat de laatste jaren uitgroeide tot een belangrijk cluster van hoofdkantoren, verliest met ABN Amro een belangrijke voortrekker.
    Daar staat tegenover dat al het talent dat door ABN Amro werd aangenomen, nu elders aan de slag gaat, bij bedrijven die hopelijk succesvoller zullen zijn dan ABN Amro de laatste jaren is geweest. Voor talrijke concurrenten ontstaat nu de kans personeel aan te trekken waar het anders alleen van had kunnen dromen. De vergelijking dringt zich op met het faillissement van Fokker jaren eerder, dat uiteindelijk tot talrijke nieuwe initiatieven en bedrijven leidde.
    Toch is de overname een harde les voor Nederland. De macht tussen onderneming, werknemers en aandeelhouders is verschoven naar de laatste groep. Die hoeft zich het minst aan te trekken van de landsgrenzen om te bepalen waar ze haar schaarse middelen inzet. Dat heeft vergaande consequenties. Doordat de aandeelhouders hun steun introkken, is ABN Amro in 2007 met daverend geweld in elkaar gestort. Met behulp van beschermingsconstructies had dat proces kunnen worden uitgesteld. ABN Amro heeft deze route halfslachtig bewandeld via de verkoop van LaSalle, een maatregel die de overname niet heeft kunnen voorkomen. Hardere maatregelen werden niet gezien als een optie, uit angst voor een nederlaag bij de rechter en persoonlijke schadeclaims aan het adres van bestuurders en commissarissen. Bovendien is sterk de vraag in hoeverre dit de uiteindelijke uitkomst zou hebben veranderd. Een bedrijf waarvan de koers jarenlang niet van zijn plaats komt, verliest hoe dan ook de regie over zijn eigen toekomst. ABN Amro heeft te laat ingezien dat dit anno 2007 ook geldt voor de grootste bank van Nederland.




Dankwoord


Dit boek was niet tot stand gekomen zonder de hulp van veel mensen. We danken met name onze collega-redacteur Renol Vestergaard die voor een belangrijk deel heeft bijgedragen aan de reconstructie van de overnamestrijd in Italië. Ook is dankbaar geput uit de kennis over de Italiaanse politiek en het bedrijfsleven van Maarten Veeger, correspondent voor onder andere Het Financieele Dagblad in Milaan.
    In weerwil van de eeuwige strijd tussen woordvoerders en journalisten danken wij ook Jochem van de Laarschot, die als hoofd persvoorlichting van ABN Amro de afgelopen jaren alle dagen van de week bereikbaar was om onze vragen te beantwoorden. Voor het verbeteren van de ruwe tekstversies danken wij Hein Haenen, Lien van der Leij, Esther van Rijswijk en Kirsten Schipper. Tot slot hebben wij veel te danken aan onze directe collega’s van wie wij de ruimte kregen om gedurende enkele maanden aan dit boek te werken. Zoals een enkeling niet naliet dagelijks te benadrukken, moest er ook nog een krant worden gemaakt.




Tijdbalk

	2000
	 

	11 mei
	Rijkman Groenink (50) volgt Jan Kalff op als bestuursvoorzitter van ABN Amro.


 

	2005
	 

	26 september
	ABN Amro neemt Antonveneta over voor bijna 8 miljard euro.

	7 december
	Rijkman Groenink en John Varley van Barclays spreken elkaar over een eventuele fusie.

	27 december
	Elsevier roept Rijkman Groenink uit tot man van het jaar wegens overname Antonveneta.


 

	2006
	 

	1 januari
	ABN Amro voert nieuwe organisatiestructuur in met 11 business units. De herinrichting leidt tot klachten bij analisten en tegenvallende kosten.

	1 februari
	Credit Suisse schrijft in een rapport met aanzienlijke scepsis van beleggers te zijn geconfronteerd na een verhoging van de aanbeveling tot ‘kopen’. De bank is als een van de weinige positief. Maar: ‘De algemene teneur is dat ABN Amro een samenraapsel blijft van losse onderdelen die inefficiënt samenhangen zonder dat er ooit iets verandert.’

	21 maart
	De koers van ABN Amro veert 2,7% op door het gerucht dat de Spaanse bank BBVA een bod wil uitbrengen. BBVA wil opnieuw met ABN Amro praten nadat de twee in 2005 ook al gesprekken hebben gevoerd.

	26 maart
	ABN Amro-bestuurder Dolf Collee spreekt overnamegeruchten fel tegen. ‘Het is allemaal onzin’, zegt hij. ‘Laatst vroeg iemand wanneer ik in Madrid ga wonen. Laat me duidelijk zijn: dat wil ik helemaal niet.’

	26 april
	ABN Amro maakt tegenvallende cijfers over het eerste kwartaal bekend.

	27 april
	De Amerikaan Arthur Martinez (sinds 2002 commissaris bij ABN Amro) volgt Aernout Loudon op als president-commissaris.

	4 mei
	Groenink en John Varley van de Engelse bank Barclays komen de contouren overeen van een eventuele fusie.

	27 en 28 juli
	ABN Amro besluit tijdens de jaarlijkse strategic review formeel de mogelijkheid open te houden met een grotere partner te fuseren. Na afloop zegt Groenink tegen persbureau Bloomberg: ‘Als iemand op ons afkomt met een heel goed verhaal en een premie van 40% boven onze beurskoers, denk ik niet dat ik een serieus argument zou hebben als ik nee zei.’

	31 juli
	ABN Amro maakt teleurstellende cijfers bekend over het tweede kwartaal. De analistenrapporten die in de weken na de publicatie volgen, zijn vernietigend. Tijdens de roadshow voor beleggers krijgt het bestuur zware kritiek te verduren.

	augustus
	Institutionele beleggers waaronder het Amerikaanse Capital waarschuwen ABN Amro dat ze hun aandelen gaan verkopen als de resultaten van de bank niet verbeteren.

	23 september
	De Italiaanse bank Capitalia slaat een fusieaanbod van ABN Amro af.

	31 oktober
	ABN Amro kondigt bij derde kwartaalcijfers aan dat 2007 een oogstjaar wordt.


 

	2006
	 

	november
	Hedgefondsen waaronder TCI en Algebris beginnen aandelen ABN Amro te kopen.

	3 november
	Groenink ontbijt met Martin Hughes (oud-voorzitter van RBS) van het Britse hedgefonds Tosca. ‘Jullie moeten na gaan denken over een fusie met RBS’, zegt Hughes.

	1 december
	Groenink en Michel Tilmant van ING voeren hun eerste gesprek over een eventuele fusie.


 

	2007
	 

	januari-
maart
	Tussen januari en maart vinden verkennende gesprekken plaats tussen Santander en ABN Amro over de verkoop van Zuid-Amerikaanse onderdelen aan Santander. ABN Amro houdt de boot af.

	januari
	In januari vindt een gesprek plaats tussen RBS en Santander waarin een mogelijke RBS-Santander-acquisitie van ABN Amro wordt besproken.

	9 januari
	Groenink spreekt Fred Goodwin van RBS in Amsterdam. Goodwin wil LaSalle kopen; Groenink zegt hem op de hoogte te houden. Goodwin ontkent dat hij samenwerkt met Tosca.

	10 januari
	Groenink ontmoet Chris Hohn van TCI en Davide Serra van Algebris in Amsterdam. Ze leggen hun plannen voor om ABN Amro op te splitsen. ABN Amro denkt nog twee kwartalen te krijgen om de resultaten te verbeteren anders kiezen de fondsen openlijk de aanval.

	11 januari
	Merrill Lynch waarschuwt in een rapport over ABN Amro met de titel ‘Now or never’ dat aandeelhouders zich beginnen te roeren. ‘We think that the bank has to deliver improvement in operating performance this year, or face pressure for a more radical solution.’ De waarde van ABN Amro wordt gepresenteerd op basis van een sum-of-the-parts-berekening.

	18 januari
	Groenink en Tilmant bespreken in bijzijn van hun president-commissarissen de voorwaarden van een fusie. ING wil niet dat Groenink Tilmant opvolgt als ceo.

	19 januari
	ABN Amro stemt in met de herbenoeming van de wegens een veroordeling geschorste Cesare Geronzi als voorzitter van Capitalia.

	1 februari
	Overname van Braziliaanse bank Unibanco door ABN Amro gaat definitief niet door.

	8 februari
	Groenink en Varley pakken hun onderhandelingen van een jaar geleden weer op.

	20 februari
	Brief van TCI aan ABN Amro waarin om verkoop of opsplitsing wordt gevraagd. ABN Amro besluit eerder die dag beschikbaar te zijn voor ING en Barclays als junior partner.

	22 februari
	ABN Amro legt zich neer bij besluit van andere aandeelhouders van Capitalia dat Matteo Arpe mag aanblijven als ceo van de Italiaanse bank.

	 
	Wouter Bos treedt aan als minister van Financiën. Op zijn eerste werkdag door DNB-president Nout Wellink op de hoogte gesteld van het dossier ABN Amro.

	 
	ABN neemt Morgan Stanley, UBS en Lehman in de arm om fusie met Barclays te bespreken.

	27 februari
	Tweede gesprek van Groenink met Varley.

	6 maart
	Wellink spreekt opnieuw met Bos over ABN Amro. Bos geeft aan publieke steun te willen verlenen aan een fusie tussen ABN Amro en ING, maar hij adviseert premier Jan Peter Balkenende zich buiten het dossier te houden.


 

	2007
	 

	7 maart
	Wellink neemt Groenink mee naar een gesprek met Bos. De drie spreken vooral over mededingingsaspecten van een fusie tussen ABN Amro en ING. Bos zegt dat van een politieke interventie in Brussel geen sprake kan zijn. Balkende sluit zich bij Bos aan dat het niet zinvol is zich ermee te bemoeien.

	14 maart
	ING besluit dat fusie met ABN Amro niet doorgaat vanwege de oplopende koers. ABN Amro besluit gesprekken met Barclays te beginnen.

	16 maart
	Groenink en Martinez reizen naar Londen voor gesprekken met TCI, Tosca en UBS. Die dag belt ook Tilmant om te zeggen dat de fusie definitief niet doorgaat.

	18 maart
	Groenink stelt Wellink op de hoogte van fusieplannen met Barclays.

	19 maart
	Barclays en ABN Amro melden in exclusieve onderhandelingen te zijn over een fusie.

	20 maart
	Merrill Lynch schrijft dat Barclays niet de beste eigenaar is van ABN Amro. Andere partijen kunnen volgens de zakenbank een hoger bod realiseren. Te denken valt aan HSBC, RBS en Santander schrijft de bank. ‘Maar we denken dat HSBC het te druk heeft met zijn Amerikaanse leningproblemen.’

	30 maart
	Andrea Orcel, een Italiaans-Franse zakenbankier van Merrill Lynch, arrangeert een ontmoeting tussen Fortis en RBS.

	12 april
	Fortis, RBS en Santander ontmoeten elkaar in het Four Seasons des Bergues in Genève. De drie maken in een brief aan ABN Amro bekend interesse te hebben in een gezamenlijk bod.

	13 april
	ABN Amro ontvangt brief van consortium.

	17 april
	RvC vergadert over brief van het consortium. De adviseur van ABN Amro, Morgan Stanley, wijst op executierisico’s. Financieel adviseurs schatten de kans op een tegenbod op minder dan 10%.

	18 april
	Bank of America belt ABN Amro dat het LaSalle wil kopen.

	22 april
	ABN Amro besluit LaSalle te verkopen en met Barclays een fusieovereenkomst te sluiten.

	24 april
	Tosca koopt aandelen ABN Amro ter waarde van 100 miljoen euro.

	26 april
	Aandeelhouders van ABN Amro stemmen tijdens de Algemene Vergadering van Aandeelhouders voor de moties van TCI te stemmen. Kort na de AVA maakt TCI bekend zo’n 3% in ABN Amro te hebben. Later zou het belang nog worden uitgebreid tot 4%.

	28 april
	ABN Amro stelt zijn boeken open voor het consortium.

	3 mei
	Ondernemingskamer besluit in zaak die is aangespannen door de VEB, dat ABN Amro LaSalle niet had mogen verkopen zonder toestemming van aandeelhouders.

	5 mei
	Het consortium laat ABN Amro weten dat het ondanks de verkoop van LaSalle zijn bod doorzet.

	6 mei
	Go shop-periode verkoop LaSalle loopt af.

	13 juli
	Hoge raad vernietigt de uitspraak van de Ondernemingskamer. ABN Amro krijgt op alle fronten groen licht voor de verkoop van LaSalle.

	20 juli
	Consortium brengt bod uit op ABN Amro van 38,40 euro per aandeel.

	23 juli
	Barclays verbetert bod op ABN Amro.

	30 juli
	ABN Amro maakt bekend geen van beide biedingen aan te bevelen.

	10 oktober
	Fortis, RBS and Santander doen hun bod op ABN Amro gestand.
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