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Keurig op nummer 1 staat Royal Dutch Shell (RDS) deze week bij het be-

leggingsweekblad Barron’s. Het bedrijf is de grootste buitenlandse divi-

dendbetaler in de Verenigde Staten.  

In dollars keerde men $ 15,2 mld aan de aandeelhouders uit. In Nederland stond 

RDS ook op lijstjes. Het aandeel was met een daling van 8,7% een van de groot-

ste dalers in de AEX. Omringd deze week overigens door andere Koninklijke aan-

delen als Philips en KPN. De daling van RDS kwam door twee factoren. Het Coro-

navirus zorgt voor een slecht beurssentiment. Daarbij kwamen ook de kwartaal-

cijfers die tegenvielen. Overigens was dit ook het geval bij andere grote olie-

maatschappijen zoals Chevron en Exxon.  

De tegenvaller was dat de winst niet in lijn was met de verwachtingen van analis-

ten. Nu is het de vraag of zo’n groot bedrijf als RDS wel valt te analyseren. Uit-

splitsing van de resultaten versus de analistenverwachtingen geeft aan dat de 

upstream (winning van olie) 11% hoger was dan de verwachtingen. Downstream 

(verkoop olieproducten) was in lijn met de analistenrapporten. Divisie gas viel 

tegen maar het waren met name de chemische tak en de raffinage die tegenvie-

len. Na de cijfers kwamen ook direct de aanpassingen van het analistencorps. En 

dan valt op dat iedereen zijn koersdoelen verlaagt maar niemand zijn basisad-

vies. De meeste analisten hebben het aandeel op een koop of houden staan. 

Maar geen verkoopadvies. Gemiddelde koersdoelen zijn gedaald van € 33,18 be-

gin juli 2019 naar € 30,12 nu. Het is wel logisch dat het advies niet is aangepast. 

Immers het gaat met het bedrijf niet slecht want er wordt nog altijd winst ge-

maakt. En uit die winst kan ook het dividend worden betaald. Het grootste pro-

bleem echter is het gegeven dat de aandeleninkoop vertraging zal gaan oplopen. 

Het bedrijf legt meer de nadruk op aflossing van schuld dan op het terugbetalen 

van aandeelhouders. Op zichzelf zou dat goed nieuws moeten zijn voor aandeel-

houders. Immers een bedrijf met minder schulden is kwalitatief beter. En daarbij 

komt ook dat door de terugbetaling de huidige belegger geen herbeleggingspro-

bleem heeft. Maar gezien de koersontwikkeling volgt niet iedereen deze gedach-

tegang. Overigens moet gesteld worden dat het grootste deel van de beleggers 

de aandelen niet van de hand deden. Er werden donderdag ruim 31 mln aande-

len verhandeld, 0,75% van het uitstaande aandelenkapitaal. Ook dit jaar zal RDS 

vier keer per jaar een uitkering doen. Met het huidige dividend zal het koersver-

lies van deze week binnen een jaar voor een groot deel zijn gecompenseerd.   
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