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Een eigen spaarbank. De banken voor u laten werken. Kwartjes die belasting-
vrije guldens worden. Het klinkt haast te mooi om waar te zijn, en dat is het
ook! Met spaarleasen heeft het bedrijf LegioLease in Leiden een produkt in de
markt gezet dat alles met lenen en beleggen te maken heeft, maar heel weinig
met sparen. De wervende folders met hun 'sprekende’ teksten die met enige
regelmaat op de deurmat liggen, hebben mij niet op andere gedachten kunnen

brengen.

Sgpaarleasen: de

door AW, Bosch

lvorens een antwoord te geven op

wat spaarleasen is en wat de voor-

delen, c.q. nadelen van dit sys-
teem zijn, is het goed even seil te staan bij de
gebeurtenissen in 1987 op de beurs Wall-
street, die nu nog worde aangehaald als 'zwar-
te maandayg.
Wat gebeurde er die dag? Wallstreet reageerde
op die bewuste 19 oktober 1987 zeer over-
spannen: door een stijgende rente raakten
honderden heleggers in paniek, met als ge-
volg dat de aandelenmarke in elkaar klapte.
Als ik me goed herinner, daalde het Dow Jo-
nes-cijfer toen in één weel tijd van bijna 2300
naar 1600!
Een menselijke eigenschap is: geen genoegen
nemen met een normale winst. Dus wordt de
voorkeur gegeven aan het belenen van aande-
len bij de hank, zodat nog meer aandelen kun-
nen worden pekocht. Met andere woorden:
de asndelen kunnen worden verpand aan de
hank, waardoor de eigenaar tot 60% van de
waarde van die aandelen kan 'rood staan',
Diaarvoor betaalt hij een rente die circa 2%
boven het promesse-disconto ligt. De uitge-
keerde dividenden worden als 'persoonlijke
verplichting' voor de inkomstenbelasting op-
gevoerd. Stel nu, dat de rente even groot is als
de ontvangen dividend, dan kost dit de aan-
declhouder geen enkele cent. Tevens kan
worden geprofiteerd van koersstijgingen over
het vergrote kapitaal, die in Nederland nog
steeds fiscaal onbelast zijn.
D keerzijde van de medaille is, dat bij koers-
daling een tegengesteld effect optreedt. Bij
koersdalingen moeten de aandelen worden
vetkocht, ¢.q. geld worden bijgestort door de
aandeelhouder als aflossing van het releening-
courant krediet, Dit effect deed zich voor op
'zwarte maandag'. Honderden aandeelhou-
ders waren toen gedwongen hun op krediet
gekochte aandelen te verkopen waardoor de
beurskrach een feit werd.

Spaarconstructies

Wat heeft dit nu te maken met de spaar-
leaseeonstructies, zoals deze onder meer door
LegioLease worden aangeboden! MNu, zeven
jaar later, staan de beurzen opnicuw 'hoog'.
En opnieww hestaat bij speculanten de sterke
neiging om aandelen op krediet te kopen,
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waardoor een nog hogere koerswinst zou
Junnen worden behaald. Dit keer met één
verschil: om de risico's van 'zwarte maandag’
uit te sluiten, zijn er spaarconstructies he-
dacht die niet dwingen tot verlcoop van aan-
delen bij koersdalingen, Dit fenomeen is
overgewaaid uit de VS en is hier onder de
naam spaarleasen geintroduceerd.

Bij cen spaarleaseconstructie gaat een spaar-
der tevens een persoonlijke lening aan tegen
een rente van 13% per maand, ofte wel
16,75% effectief per jaar. Overigens, volgens
de brochure zou dit 16,9% effectief per jaar
moeten zijn. Het renteverschil is mij niet dui-
delijk, tenzij niet-gemaakee kosten toch wor-
den doorberekend.

Op een kladblaadie heb ik even vitgerekend
wat het eindlapitaal zou zijn, indien ik een
spaarplan sluit met een looptijd van 180
maanden, een inleg van £ 150 per maand en
een effectieve rente van 16,75% per jaar. Ik
zal u bij deze de formule geven:

p=1+ 1100 x rernte per maand (=1013), i= 180

De  uwitkomst
van deze bere-
kening heb ik
afgezet tegen de
opbrengst (circa
F52.000} die Le-
giolease  ons
voorhoudt:  de
bedragen ko
men op geen
stukken na
OVEreen.

Op basis van
annufteiten
Een ander na-
deel is: de per-
soonlijke lening
die bij LegioLea-
se in het kader
van het spaar-
leasecontract
wordt  aange-
gaan, is op basis
van  annuitei-
ten. Dat wil zeg-

gen, dat er in de eerste jaren veel rente wordt
betaald, maar weinig worde afgelost, Bij tus-
sentijdse bedindiging van het contract kan dit
onvoordelig zijn.

Een voorbeeld: de spaarder kiest weer voor
een inleg van § 150 per maand. Voor dit be-
drag kan 10410 aan aandelen worden ge-
kocht, Ma viif jaar, de eerste kans om het con-
tract te hegindigen, heeft de contractant - bij

aan(deel

een fiscaal voordeel van 50% - netto f5.160
betaald en staat nog cen (rest|schuld open van
F£9.000, De verkoop van de aandelen moet
dus f14.250 |dividenden| opbrengen, wil de
spaarder quitte spelen. Er is dan nog geen re-
kening gehouden met een aftrel voor trans-
actiekosten.

Om een opbrengst van f 14.250 te realiseren,
zal de beurs 'toptijden’ moeten meemaken.
Het gevaar is dus groter, dat de spaarder een
deel van zijn belegde gelden terugziet, wane
“de hehaalde resultaten zijn geen garantic
voor de tockomst” meldt de brochure van Le-
gioLease, Dat dit gevaar zeer redel is, blijlt
uit dit voorbeeld: wie in december 1993 met
LegioLease in zee zou zijn gegaan, had nu een
koersverlies van 10% aan zijn broek gehad en
zich verplicht hebben gevoeld door te sparen:
de aan|deel Thouder wint inderdaad!

Over rug van spaarders

De kans is groot, dat LegiolLease met de
aandelen als onderpand geld aanercke tegen
het promessedisconto van circa 8% rente, zo-
dat uviteindelijk de spaarder een lening kan
worden verstrekt tegen cen effectieve rente
vam 16,75% per jaar, Stel dat mijn vermoeden
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