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FGH danst de foxtrot

'1986, dat was werkelijk een tropenjaar. Sindsdien is er veel
veranderd. Het gaat goed met FGH. Er is wel zwaar weer op
komst in de vastgoedmarkt. We hebben niet de Lambada gedanst
bij ons 100-jarig jubileum. We vierden het gepast, met beide
benen op de grond’. Aan het woord is W.A.J.M van der Heijden,
voorzitter van de directie van wat tot voor kort heette de

FGH hypotheekbank.

a het hosanna van de jaren 70 is nog weer eens heel
duidelijk gebleken dat de hypotheekbanken altijd
one-product-companies zijn geweest’, vertelt de heer
Van der Heijden, die in het vastgoed is opgegroeid.
Waartoe de eenzijdigheid heeft geleid is heel duide-
lijk beschreven in het boekje 'Hypotheekbanken vroe-
ger en nu' van Votte. Stuk voor stuk kwamen ze in
het begin van de jaren ‘80 in de problemen. Met het in
elkaar zakken van de vastgoedprijzen ontstonden
niet alleen grote verliezen, maar verdween ook het ei-
gen vermogen en de funding van de hypotheekban-
ken. "Daarom denk ik dat een hypotheekbank in de
oude zin van het woord, niet meer kan bestaan’ stelt
de ex-makelaar/taxateur. 'Maar ik denk wel dat er
ruimte is voor een bank die gespecialiseerd is in vast-
goed. Dat merken wij heel duidelijk. Vastgoedjon-
gens willen praten met een financier die verstand
heeft van onroerend goed. Die kennis is bij de FGH in
ruime mate aanwezig'. Van der Heijden ziet hierin de
verklaring voor het feit dat FGH in de moeilijke jaren
minder met stroppen werd geconfronteerd dan ande-
re banken. Je ziet het ook duidelijk aan onze eigen-
vermogenspositie, die is altijd goed gebleven. Van-
daar dat we het specialisme dat wij hebben nog dui-
delijker aan de markt willen doorgeven en dat zetten
we kracht bij door met ingang van heden onze naam
te veranderen’. Dat wordt FGH Bank met als toevoe-
ging: de vastgoedbank.

Westland-Utrecht kwam toch het eerst met negatieve
berichten?

Dat klopt. Eerst kwam de WUH met een verlies uit
de bus. Die heeft toen een oplossing gezocht bij Na-
tionale Nederlanden en het ABP. Maar de proble-
men van de Tilburgsche bestonden al langer, alleen
die kwamen toen nog niet grootschalig in de kran-
ten. Begin ‘81 heb ik al samen met iemand van
WUH en Rabo een onderzoek gepleegd naar de pro-
blemen van de Tilburgsche. Dat was in opdracht van

DNB.

Wat raar dat DNB concurrenten een onderzoek laat
doen.

DNB deed dat denk ik om de sector te beschermen.
Het was ook de Nederlandse Vereniging van Hypo-
theekbanken die zei: ‘DNB, wat gaan we hieraan
doen?’

Voerde u het onderzoek dan uit als lid van de Vereniging
van Hypotheekbanken?

Nee, ik was gewoon werknemer van FGH, en ver-
antwoordelijk voor risicomanagement. Ik zat in de
directie van het financieringsbedrijf.

Vermoedde u dat DNB aanstuurde op het onderbrengen
van de Tilburgsche bij de FGH?

De totale Tilburgsche bij FGH? Nee, absoluut niet. Ik
denk dat het veel eerder de bedoeling van DNB was
om de bedrijfstak zijn eigen sores te laten oplossen.
Ik sluit niet uit dat DNB toen met de gedachte heeft
gespeeld een oplossing te vinden door een deel van
de portefeuille van de Tilburgsche onder te brengen
bij Rabo en misschien ook wel een deel bij FGH.

Eind 1982 moest FGH zelf om hulp aankloppen. Was dat
een passief-financieringsprobleem of was het ook een ver-
liesprobleem.

Bij FGH was het toen uitsluitend, en dat kunt u zien
aan de eigen-vermogenspositie, een passiefpro-
bleem. Eventuele verliezen zou FGH uit zijn vermo-
gen makkelijk hebben kunnen opvangen. Maar door
de minder goede gang van zaken, nam het vertrou-
wen bij de verstrekkers van passieve middelen - in-
stitutionele beleggers, particulieren en banken - af.
Hierdoor ontstonden problemen bij de nieuwe pro-
duktie en bij de refinanciering van actief en passief
aangegane verplichtingen.

Dus het liquiditeitsprobleem werd een rentabiliteits-
probleem?
Ja. Dat zou het geworden zijn.

En uw redder werd de RPS. Was dat steun op instigatie
van DNB?

Dat dacht ik niet. RPS had er als FGH’s grootste
geldverstrekker belang bij dat de FGH overeind
bleef. Daarnaast werd de samenwerking ingegeven
door het complementaire karakter van beide bedrij-
ven - de RPS was voornamelijk werkzaam in de par-
ticuliere sector, de FGH vooral in de commerciéle.
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Toch bleek deze hulp onvoldoende. Dat is vreemd.: FGH
had voldoende eigen vermogen en niettemin zocht u in
1985 naast samenwerking met een tweede groot-nandeel-
houder uitbreiding van het kapitaal. Waar had u dat voor
nodig?

Door de aanhoudende stagnatie in de verschillende
onroerend-goedmarkten en om de continuiteit van
de FGH te waarborgen, hebben wij naar uitbreiding
van het kapitaal gezocht. Toen is Aegon ten tonele
verschenen. Een en ander betekende dat Aegon en
de Postbank elk over ca. 25% van het geplaatste aan-
delenkapitaal gingen beschikken en te zamen over
de meerderheid.

Maar de consequentie van die keuze was dat u een stuk

van de zeggenschap kwijtraakte. Is dat achteraf een juiste

keuze?

Volgens mij wel. Ik ben één van de mensen geweest
die gezegd heeft: ik denk dat wij structurele samen-
werking moeten zoeken met anderen.

RPS (Postbank) wist als 5%-aandeelhouder dat FGH in

zijn hart gezond was. FGH vroeg om uitbreiding van het

eigen vermogen door de Postbank en het was bekend dat

de minister dat niet wou. Dan had de Postbank toch ge-

woon verder achtergestelde leningen kunnen verstrek-

ken, daar had ze geen ministeriéle goedkeuring voor no-

dig gehad. Of heeft Postbank overvraagd?

Ik weet dat echt niet. Zij hadden met die 5 procent
een optie verworven om maximaal 33 1/3 procent
van de aandelen FGH te verwerven. Pas toen ze die
optie wilden uitoefenen, zei de minister: ‘Nee. Je
krijgt maximaal 25 procent en haal er maar een
tweede aandeelhouder bij'.
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Dat werd Aegon. Maar was u achteraf toch niet liever in
het kasteel van de (NMB)-Postbank terechtgekomen?
Toen op dat moment wel ja. De verhoudingen en de
samenwerking tussen RPS en FGH waren tot dan
toe uitstekend. In 1986 echter ontstond een nieuwe
situatie. Door de verschillende belangen in de toen-
malige Raad van Commissarissen, gevormd door
vertegenwoordigers van RPS, Aegon en de overige
outside-aandeelhouders, kwam FGH in een soort
patstelling terecht. Daar zaten wij als Raad van Be-
stuur tussenin. Ik heb 1986 dan ook als een werkelijk
tropenjaar ervaren. Van enige slagvaardigheid was
geen sprake meer. Voor mij kwam het verliezen van
het laatste stukje zelfstandigheid - hoe paradoxaal
dit ook moge klinken - als een verlossing. Beide
groot-aandeelhouders concludeerden namelijk, na-
dat er in het buitenland enige onverwachte proble-
men waren ontstaan, dat de mogelijkheden van
FGH beter tot hun recht zouden komen indien één
van beiden een meederheidsbelang zou nemen. Eén
kapitein op het schip dus. En dat werd Aegon.

U was toch liever bij de Postbank terechtgekomen.
Ja, van te voren. Ik heb er achteraf geen spijt van dat
het Aegon is geworden.

Waarom moest Van Dijk toen eigenlijk vertrekken?

Die vraag moet u niet aan mij, maar aan Aegon stel-
len. Maar natuurlijk gold voor Van Dijk, die tot dan
de grote baas was, de ‘ministeriéle’ verantwoorde-
lijkheid. Overigens, ik denk ook dat Van Dijk zich
niet gelukkig gevoeld zou hebben in de constellatie
zoals die nu is, waarbij hij dan in een moeder-doch-
ter-model zou hebben moeten functioneren. Hetzelf-
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de geldt voor Jansen, mijn voorganger in de Raad
van Bestuur. Helaas moet ik nog vermelden, dat Van
Dijk onlangs na een ongeneeslijke ziekte is over-
leden.

En wat vond uzelf ervan?

Ik kwam toen net op het toneel. Ik ben in mei ‘84 in
de Raad van Bestuur gekomen en in januari ‘85 ver-
trok Jansen.

Ik vond dat rot en zoiets moet je dan
meedelen aan het personeel’

De vraag was of u zich gelukkig voelde als niet meer vol-
ledig eigen baas?

Ik had daar geen probleem mee, daar wil ik geen en-
kele onduidelijkheid over laten bestaan. Misschien
als ik zeven jaar lang zelfstandig baas was geweest,
had ik hetzelfde gedacht als Van Dijk. Maar ik was
niet ‘zelfstandig’, ik heb dat nooit meegemaakt. Ik
kom van onderuit de organisatie. In het begin overi-
gens, dat wil ik niet verhelen en dat weten ze ook bij
Aegon, toen heb ik er wel heel sterk over gedacht
om ook te vertrekken. Uit een soort solidariteit: twee
van de drie leden van de zittende Raad van Bestuur
vertrokken. Waarom ik niet? En ik werd ook nog
meteen voorzitter. Ik vond dat rot en zoiets moet je
dan meedelen aan het personeel.

Voelde u zich erg "unheimisch’?

Ja, wat wil je. Als Van Dijk het personeel de ene dag
zegt: er is een bod, wij hopen dat het slaagt en daags
daarna moet ik, terugkomend van DNB, op het ka-
theder.

Maar de overname is toch niet op het Frederiksplein tot
stand gekomen?

De onderhandelingen zijn bij DNB gevoerd. Maar
daar ben ik verder niet bij betrokken geweest.

Dus dat was het einde van de laatste zelfstandige hypo-
theekbank. Bent u onder Aegon commercieel nog wel
zelfstandig?

Ja. Wij zijn een zelfstandige business unit. Onder de
Raad van Bestuur zijn de diverse bedrijfsonderdelen
opgesplitst in business units, die vrijwel zelfstandig
opereren. Dat is de strategie. Zo werkt Aegon.

Hebt u ook uitwisseling in de sfeer van de produktont-
wikkeling, marktbewerking en organisatorische onder-
steuning?

Aanvankelijk hebben we gedacht dat de synergeti-
sche effecten tussen ons groot zouden zijn. In de
praktijk blijkt echter de synergie aan de actiefkant
minimaal te zijn en aan de passiefkant juist uiterma-
te groot. Wij funden ons dan ook voor een zeer be-
langrijk deel via Aegon. Aegons rating op de ‘we-
reldgeldmarkt’ maakt voor ons onbereikbare mark-
ten bereikbaar.

Hoe fundt u zich verder?

Als dochter van Aegon is onze status op de geld- en
op de kapitaalmarkt aanzienlijk verbeterd. De onder-
handse markt in Nederland is weer hevig geinteres-
seerd om ons passieve middelen te verschaffen, al
dan niet onder garantie van Aegon. De betere fun-
ding vertaalt zich natuurlijk ook in een betere con-
currentiepositie. Daarnaast bestaat er voor ons nog
het klassieke middel voorbehouden uitsluitend aan
hypotheekbanken: de funding via pandbriefuitgifte.
Binnenkort zullen we daar weer mee op de markt
komen.

Die worden momenteel niet uitgegeven?

Neen, we waren van plan om ter gelegenheid van
ons 100-jarig bestaan een jubileumpandbrief uit te
geven. Gegeven de onzekere marktsituatie hebben
we besloten deze toch maar even in de ijskast te
leggen.

Kent u het NIBE-katern dat Koelewijn schreef over de
ondergang van de hypotheekbanken? Zijn analyse kwam
erop neer dat de markten, zowel actief als passief, waren
afgeroomd door de concurrentie.

Ik ga voor een groot deel met zijn conclusie mee. De
ouderwetse hypotheekbank zal het in de toekomst
uitermate moeilijk krijgen. Daarom ook ontwikkelde
FGH zich van een traditionele hypotheekbank tot de
gespecialiseerde vastgoedbank. Daar is, zo tonen wij
0ok aan met onze huidige produktiecijfers, wel de-
gelijk een markt voor. Zo'n vastgoedbank biedt na-
melijk naast louter hypotheken additionele bank-
diensten als rekening-courantfaciliteiten, bemidde-
ling bij speciale vastgoedverzekeringen, Property In-
vestment Banking, en dit alles gedragen door een
brede kennis van vastgoed.
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U bent niche-player geworden?

Niche-player, zo zou je het kunnen noemen. Maar
die niche hebben we vertaald in specifieke produk-
ten, zoals bijvoorbeeld project- en portefeuille-finan-
ciering, renovatiefinanciering. Dergelijke gespeciali-
seerde produkten zal een handelsbank niet zo ge-
makkelijk voeren, omdat ze daar de deskundigheid
niet voor in huis hebben.

Maar alles wat u doet, is wel in de onroerend-goed-
markt. Is het dan geen beklemmende gedachte om alleen
maar in de onroerend-goedsfeer te financieren?

Niet voor mij. Wij zijn goed in het financieren van
onroerend goed. En waar je goed in bent, dat moet je
doen. Oké, we zijn niet gediversificeerd in die zin.
Onze markt bestaat uit de professionals in de
commercieel-vastgoedmarkt, zoals de projectont-
wikkelaars, de beleggers in binnen- en buitenland,
de beroepsmatige handelaren en voorts bedrijven en
instellingen met veel of grootschalig vastgoed. Wij
menen de risico’s in onze markt enigszins te kunnen
beperken door te diversificeren in andere landen.
Daarom werken wij ook in de VS.

"Wij zijn goed in het
financieren van onroerend
goed. En waar je goed in
bent, dat moet je doen’

Zou uw grote eigen-vermogensbuffer verminderd kun-
nen worden als je overgaat tot effectisering van de hypo-
theekportefeuilles, zoals in Amerika?

U doelt op mortgaged-backed securities. Wij hebben
de mogelijkheden van securitization in Nederland
uitvoerig bestudeerd. Voorlopig hebben we gecon-
cludeerd dat de Nederlandse markt er nog niet rijp
voor is. Engeland wel. HMC (Household Mortgage
Corporation), een club waar we een strategisch be-
lang in hebben, voert bijvoorbeeld uitsluitend dit
produkt. Misschien moeten we er in Nederland ge-
woon eens mee beginnen.

En projectontwikkeling?

Doen we niet. Wij zijn een bank die zich specifiek
richt op de professioneel-vastgoedmarkt en daar
dus haar diensten op afstemt.

Financiert u wel sociale woningbouw?

Sociale woningbouw, dat is te algemeen gezegd.
Woningcorporaties financieren wij wel. Nieuwbouw
en de laatste tijd renovaties. In de non-profit-sector
financieren we verder ondermeer ziekenhuizen en
verzorgingstehuizen.

Hoeveel mensen hebt u op onroerend-goedgebied om de
markt in het binnenland te kunnen volgen?

Vrij veel. We hebben op de eerste plaats een goed re-
search-apparaat en verder onze taxatieafdeling van
een man of 15. Taxaties voeren we grotendeels zelf
uit en we bouwen een database op van alles wat we
getaxeerd hebben. Iedere taxateur heeft een rayon
en volgt de lokale markt in bijvoorbeeld Amster-
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dam, Utrecht en Den Haag. Overigens is ook opval-
lend dat veel grote makelaars terugvallen op onze
mensen als het gaat om commercieel vastgoed. We
hebben ook een bouwinspectie-apparaat. Die volgen
het technische gedeelte van projectfinancieringen
van a tot z. We hebben onze bedrijfsanalisten, onze
kredietanalisten, fiscalisten, juristen, allen gespecia-
liseerd in vastgoed. In totaal staan er meer dan 100
‘vastgoedkenners’ op onze loonlijst.

FGH is een onroerend-goeddeskundige met financie-
ringsmogelijkheden en niet een belegger die aanwending
zoekt voor zijn financiéle middelen. Beaamt u dat?

Ja. Ik vind dat u dat rustig zo zou mogen zeggen.

Hoe denkt u over de commercieel-vastgoedmarkt op dit
ogenblik? Raakt de markt zo langzamerhand niet gigan-
tisch overvoerd?

Met name in de kantorensector groeit een situatie
van overaanbod. Ook onverantwoord hoge financie-
ringen door een aantal voornamelijk buitenlandse
banken en financieringsinstellingen stimuleren het
overaanbod op de markt. Daarnaast zijn er andere
signalen die wijzen op dreigend zwaar weer voor de
commercieel-onroerend-goedsector en dan denk ik
met name aan de hoge, doorstijgende rente, de Golf-
crisis met aanwakkerende recessievrees, het Rodam-
co-effect en de tanende belangstelling van buiten-
landse beleggers.

Zwaar weer op komst dus, zegt u. Tien jaar geleden zak-
te de vastgoedmarkt ook in. Hoe reageert u nu? U hebt
de troepen nu wel gemobiliseerd?

Het is heel moeilijk de situaties te vergelijken. Tk
verwacht, zoals ik al zei, dat we met een behoorlijke
inkrimping geconfronteerd zullen worden. Ik denk
overigens niet dat de terugval het kaliber zal hebben
van de vastgoed-crash van tien jaar geleden. Daar
was toen bovendien niemand op voorbereid. Dat
ligt nu gelukkig anders. Onze, zeg maar, achterhoe-
de is er klaar voor. Wij voelen er ook niets voor de fi-
nanciering van commercieel vastgoed in een terug-
vallende markt te staken. U zult dus bij ons terecht
blijven kunnen voor een financiering. Maar niet tot
elke prijs. Ons parool zal zijn: financieren met ge-
zond verstand en met kennis van zaken.

Ondanks alles vierde u in oktober ww 100-jarig jubi-

leum?

Op gepaste wijze hebben wij ons eeuwfeest gevierd.
Met de uitreiking van de FGH-Vastgoedprijs, dit jaar
voor de eerste maal toegekend door de onafhankelij-
ke jury aan Multi Vastgoed uit Gouda. En we heb-
ben een fantastisch personeelsfeest achter de rug.
Niet de Lambada dansend in Brazilié, maar gewoon,
nuchter, dicht bij huis, met beide benen op de grond.
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