
Zoeken naar werkelijke
waarde van water

Grondstoffen Beleggingsfondsen anticiperen op waterschaarste

Zonder water is landbouw
onmogelijk. Door de
stijgende vraag naar
landbouwproducten raken
ook beleggers steeds meer
geïnteresseerd in de waarde
van het ‘blauwe goud’.
Water is een groeimarkt.

Door onze redacteur
Piet Depuydt

Waarom worden er miljar-
den euro’s in biobrand-
stoffen geïnvesteerd?

Niet omdat olie zo duur is. Wel
omdat water zo goedkoop is.

Een boer heeft naar schatting
3.700 liter water nodig om 1 liter
bio-ethanol uit maïs, tarwe of sui-
kerbieten te winnen. Zonder dit
‘gratis’ water zouden biobrand-
stoffen – als alternatief voor dure
olie – nooit op de markt kunnen
komen.

En dat geldt evenzeer voor tal
van andere gebruiksgoederen, zo-
als een katoenen T-shirt of ons da-
gelijks kopje koffie. In navolging
van het ‘zwarte goud’ (olie) wordt
nu ook steeds meer gesproken van
het ‘blauwe goud’. Niet alleen olie

houdt de wereld draaiende, maar
ook water, zo luidt de redenering.

„Water is van even groot belang
als olie”, zegt Arjen Hoekstra, spe-
cialist waterbeheer aan de Univer-
siteit van Twente. „Het verschil
met olie is echter dat een boer geen
prijs hoeft te betalen voor zijn irri-
gatiewater. Economisch gezien is
dat buitengewoon onverstandig.
Zo heeft hij geen prikkel om er
zuinig mee om te springen.”

Het besef dat water geen ‘bana-
le’ grondstof meer is maar econo-
mische waarde heeft, begint nu
ook in de financiële wereld door te
dringen. Eind 2000 ging de Belgi-
sche bank KBC als een van de eer-
ste in de branche van start met een
‘wa t e r f o n d s ’. Het KBC Eco Fund
Water belegt in bedrijven zoals Ge-
berit, Veolia, Suez of Severn Trent
die zich bezighouden met water-
zuivering, engineering, ontzilting
en andere activiteiten die een
groeimarkt zijn in de watersector.
Vijf jaar lang kende het fonds een
sluimerend bestaan.

„Beleggen in de waterindustrie
was toen nog een zeer marginaal
gebeuren”, zegt Geert Heuninck,
hoofd duurzaam beleggen bij KBC
Vermogensbeheer. De omstandig-
heden zaten ook niet mee: in de
nasleep van de internetcrisis werd
het eerste jaar een verlies geboekt

van 12,05 procent. „Daarna ging
het ietsje beter. We konden na drie
jaar een gemiddelde jaarwinst
voorleggen van 10,7 procent”, al-
dus Heuninck. Maar de bank
slaagde er nauwelijks in meer dan
30 miljoen euro van beleggers aan
te trekken.

In 2006 kwam de kentering. De
interesse van beleggers begon
sterk toe te nemen, ook omdat gro-
te financiële spelers zoals de Zwit-
serse vermogensbanken Pictet en
SAM – een afdeling van het Neder-

landse Robeco – reclame begon-
nen te maken voor dit type beleg-
gingen. In nauwelijks twee jaar
steeg het beheerde vermogen van
KBC Eco Fund Water tot ruim 1
miljard euro.

„Ik was zonet op een beurs voor
duurzaam beleggen in Duitsland
en het aantal fondsen dat er in de
watersector belegt, is niet meer bij
te houden”, zegt Geert Heuninck.

„Een goede zaak”, vindt hij. „Zo
vloeit er kapitaal naar bedrijven
die met innovatie en nieuwe inves-
teringen water zowel betaalbaar
als toegankelijk maken.”

De laatste drie jaar kon KBC Eco
Fund Water een rendement van 25
procent genereren. Zijn concur-
rent Pictet Funds Water scoorde
nog beter: 34 procent. Maar beide
‘wa t e r f o n d s e n ’ presteerden min-
der goed dan de index van de Fi-
nancial Times voor nutsbedrijven in
gas en water (59,5 procent).

Hoewel de opbrengsten van die
fondsen niet hoger waren dat de
sectorindex, bleef het geld van be-
leggers binnenkomen. Water is,
net zoals olie, een gewild product
en dat werkt als een magneet op
investeerders. Vooral in de land-
bouw is de situatie acuut. De We-
reldvoedselorganisatie schat dat
de vraag naar voedsel in 2030 zo’n
55 procent hoger zal liggen dan in
1998. Om daaraan te voldoen moet
het aanbod met 1,4 procent per
jaar omhoog. Hierdoor zal de op-
pervlakte aan irrigatieland toene-
men met 20 procent en het water-
verbruik met 14 procent.

Analisten gaan ervan uit dat dit
de markt voor waterpompen,
kleppen, pijpleidingen, filtratie-
en ontziltingsinstallaties – nu al
goed voor een mondiale omzet van

450 miljard dollar (285 miljard eu-
ro) – een flinke duw in de rug zal
geven. De hele industrie van het
verzamelen, zuiveren en verdelen
van water zou tegen 2020 met 40
procent groeien.

Voeg daarbij dat diverse steden
kampen met een hopeloos verou-
derde infrastructuur. Een stad als
Londen verliest per dag 800 mil-
joen liter water door lekken in de
leidingen. Ook in Frankrijk en
Spanje gaat 30 procent van het wa-
ter verloren, nog voor het de con-
sument bereikt.

Water is tot nu toe een relatief
goedkope grondstof, maar de ver-
wachting is dat dit niet zo lang
meer zal blijven. In landen zoals
de VS en Australië is er al een infla-
toire spiraal merkbaar – peak water
genoemd, naar analogie met de
peak oil. Op lokaal niveau steeg de
prijs van water er met respectieve-
lijk 25 en 10 procent in vijf jaar
t ij d .

„Water is een uitzonderlijk pro-
duct”, zegt Tom Vereijken van het
European Water Partnership, een
non-profitorganisatie die water op
de Europese agenda probeert te
krijgen. „Het is niet alleen onmis-
baar voor onze persoonlijke hygië-
ne, voor onze voeding en allerlei
dagelijkse gebruiksvoorwerpen.
Water kan ook levensbedreigend

zijn. Denk maar aan dodelijke
ziektes die via besmet water wor-
den verspreid.”

Daarom pleit Vereijken voor een
verantwoord watergebruik. „Dit
kan alleen maar als de werkelijke
waarde van het water in de prijs is
verrekend. Is er ergens schaarste of
een piekverbruik, dan moet dit in
de prijs weerspiegeld worden.”

Uit cijfers van de Verenigde Na-
ties blijkt dat ruim 1,1 miljard
mensen op dit ogenblik niet over
zuiver of veilig drinkwater in de

nabijheid van hun woning kunnen
beschikken. Door bevolkingsgroei
en industrialisering zal de vraag
naar water nog met 2 tot 3 procent
op jaarbasis stijgen – twee keer zo
snel als de bevolkingsaanwas zelf.
Waterschaarste is een van de be-
langrijkste drives om te investeren
in waterfondsen, maar dreigt ook
de kostprijs van water onvermijde-
lijk de hoogte in te duwen.

De non-gouvernementele orga-
nisatie Protos – die eind vorig jaar
de waterfondsen van Fortis, KBC
en Crédit Agricole op hun duur-
zaamheid screende – plaatst kant-
tekeningen bij het acute gevaar
van waterschaarste: „Er is vol-
doende kennis en technologie aan-
wezig om in de meeste water-
stressgevoelige streken zoetwater
tot bij de bevolking te krijgen”,
schrijft ze in een rapport. „Wa t
echter ontbreekt is de politieke wil
van nationale en internationale
overheden” (om in die kennis en
technologie te investeren).

India spendeert 3 procent van
zijn bruto binnenlands product
aan militaire uitgaven. Investerin-
gen in de waterhuishouding be-
dragen er slechts ongeveer 0,5 pro-
cent. In een land als Ethiopië is die
verhouding nog veel extremer: 9,5
tegenover 0,75 procent.

Privatisering van de watersector
om dit euvel te verhelpen, wijst
Protos van de hand. „Een door de
overheid georganiseerd of gecon-
troleerd drinkwaterbedrijf biedt
de beste garanties dat iedereen wa-
ter krijgt voor een aanvaardbare
p r ij s ”, aldus het rapport. Wereld-
wijd is slechts 8 procent van de wa-
ternutsbedrijven in handen van
private aandeelhouders. Een aan-
deel dat tegen 2015 zou verdubbe-

len, aldus experts.
Ook KBC is zich „bewust” va n

die problematiek. „Water is echter
een natuurlijke grondstof en moet
voor iedereen toegankelijk zijn”,
stelt Geert Heuninck. „Daarom in-
vesteren we met KBC Eco Fund
Water niet in bottelaars en ook
niet in bedrijven die waterbron-
nen exploiteren.”

Een opmerkelijk keuze. Want
de markt voor ‘f l e s s e n wa t e r ’
bloeit. Volgens de maandelijkse
nieuwsbrief Global Water Intelli-
gence is die markt wereldwijd
goed voor 91 miljard dollar en – af-
hankelijk van de regio – zal ze in
de komende jaren met 5 tot 25 pro-
cent blijven groeien. Andere wa-
terfondsen – zoals het Pictet
Funds Water of het SAM Sustaina-
ble Water Fund – maken dit onder-
scheid niet.

Blijft de vraag of gespecialiseer-
de waterfondsen ook in de toe-
komst nog 25 procent of meer zul-
len opleveren. Geert Hueninck:
„De koers-winstverhouding van
de bedrijven die wij opvolgen, ligt
rond de 12 tot 13. In de sector van
de alternatieve energie zijn de ra-
tio’s hoger: 15 tot 16. Maar de ver-
wachtingen zijn er ook groter. In
de waterbranche verwacht ik eer-
der een continue maar gestage
groei.”

‘Aantal fondsen in
watersector is niet
meer bij te houden’
G. Heuninck, KBC

‘Er is geen prikkel om
zuinig met water om
te springen’
A. Hoekstra, hoogleraar

Links: Grondwater in Fountain Valley, Californië (VS) wordt gezuiverd met behulp van geavanceerde membraamtechnologie.
Boven: Vrachtwagens in Dubai (Verenigde Arabische Emiraten) wachten voor een ontziltingsbedrijf op gezuiverd zeewater. Fo t o ’s AP


