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-0,27% 486,57
MIDKAP

-0,71% 652,90
EUROSTOXX 50

-0,27% 2.993,18
S&P 500

+0,13% 2.510,03
€/$ NEW YORK

-1,0125% 1,1341
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-0,085 0,305%
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Paradijselijk
Google sluisde
bijna €20mrd
viaNederland
naar Bermuda

Geen
zwaargewicht
Nieuwe cfo
moet Airbnb
dit jaar naar de
beurs brengen
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Kopzorgenover economieduwen
rentenaar laagstepunt in twee jaar

JoostDobber
Amsterdam

Het nieuwe jaar is begonnen waar het
oude was geëindigd:met bezorgde be-
leggersdiezichafvragenhoegezondde
wereldeconomie nog is. Het leidde gis-
teren tot een grote rentedaling, die de
Duitse tienjaarsrente naar het laagste
punt in ruim twee jaar duwde.

Dat is opvallend, omdat demarkten
zichna jarenvanultralage rentesdank-
zij de terugtrekkende centrale banken
juist weer hadden ingesteld op hogere
rentetarieven. In plaats daarvan kwam
deDuitse tienjaarsrente, het anker van
Europa, tot 9 basispunten lager uit, op
0,14%. Dat was de laagste stand sinds
eind 2016. In de VS stond de tienjaars-
rente acht weken geleden nog comfor-
tabel bovende 3,2%,maar belanddede
teller gisteren op2,65%. ‘Het risicosen-
timent is echt omgeslagen’, zegtMary
Pieterse-Bloem, hoofd obligatiebeleg-
genbij ABNAmro.
De directe aanleiding was slecht

nieuwsoverdeChineseeconomie.Chi-
nese inkoopmanagerszijnvoorheteerst
sindsmei 2017 ronduit pessimistisch
over de economische vooruitzichten.
Datwasde zoveelstebevestiging vande
groeivertraging inChina,waareerderal
wasgeblekendatde industrie endede-
tailhandel eenmoeilijke periode door-
maken. Later op de dag volgden verge-
lijkbaresignalenuit ItaliëenFrankrijk.
Wat volgde, was een beweging naar

de relatieve veiligheid vanstaatsobliga-
ties,wat tot stijgendekoersenendalen-
de rentes leidde. De keerzijde was dat
aandeleneenberoerdbegin vandedag
hadden,al trokkendekoersengeduren-
de de dag bij. De dollar won 1% op de
euro, een flinke uitslag. Goud, ook een
traditionele veilige haven, klom tot de
hoogste stand in eenhalfjaar.

De dalende rentes raken ook de dek-
kingsgradenvanpensioenfondsen.Gis-
terenbleekuitdepensioenthermometer
van Aon dat de gemiddelde dekkings-
graad in decembermet 3 procentpunt
is gedaald.

‘Linksom en rechtsom zijn er aller-
lei tekenen datmen zich zorgenmoet
maken over de economie’, legt Pieter-
se-Bloemuit. ‘InDuitslandzijndegroei-
verwachtingen verlaagd enheeft de au-
to-industrie het zwaar. De export naar
Azië staat onder druk door de groeiver-
tragingaldaarenindeVSspelendehan-
delsoorlog en de sluiting van de over-
heid. Beleggers vragen zich dus af: hoe
goedof slecht gaat het nu eigenlijk?’

TochishetvolgensrentestrateegMar-
tin vanVliet van INGbelangrijkomeen
aantal kanttekeningen te plaatsen bij
de bewegingen van gisteren. ‘Het is de
eerstehandelsdagvanhet jaar,dusveel
handelarenzijnnogvrij endeomzetten
zijn laag. Dan zie je vaak scherpe bewe-
gingen.’
Ook ziet Van Vliet ‘anekdotisch be-

wijs’ van technische factoren die het
effect hebben versterkt. ‘Veel handela-
ren waren gepositioneerd voor verdere
rentestijgingen en zagen zich genood-
zaakt die posities terug te draaien. Dan
moeten ze dus obligaties kopen, wat de
rente drukt. Dit zijn speciale factoren
waardoor je niet moet denken dat het
perseflink lagerzalgaanindekomende
weken.’

Volgende week is bovendien een be-
langrijkeopdeobligatiemarkt,alsonder
meer Duitsland, Nederland, Frankrijk
en Spanje nieuwe staatsobligatieplaat-
singen doen. Van Vliet: ‘Dat zet vaak
weerwat opwaartse druk opde rentes.’

Marktenhadden zich juistweer ingesteld ophogere rentetarieven

Sterk gedaald
Duitse tienjaarsrente (in %) zakt naar laagste punt in ruim twee jaar
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“
‘InDuitslandheeft
de auto-industrie het
zwaar en zijn groeiver-
wachtingen verlaagd’
Mary Pieterse-Bloem
hoofd obligatiebeleggen ABN Amro a Lees verder op pagina 3
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bijfintechdanbij klassiekebank

Topprioriteit
In een vorig jaar gepubliceerdon-
derzoek (gesponsorddoorbetaal-
bedrijf Stripe) noemde97%van
debankbestuurders enfinancieel
dienstverlenershet vinden van
IT-personeel een topprioriteit.
Tweederde vanhen is bezorgd
of zewel voldoende talentweten
te vinden, 57%noemthet gebrek
aanontwikkelaars een remopde
groei.

programmadirecteur van deMBA-studie big
data & business analytics aan deUniversiteit
vanAmsterdam.Hijzieteenmismatchtussen
dehogeeisendiebankenstellen(‘hetzijngeen
lulligebaantjes’) endeopleidingen.

‘Er isbijvoorbeeldgeenkennisinstituutvoor
financiële technologie.Dat jebinneneenstu-
die alles leert over kunstmatige intelligentie,
betekent nog niet dat je dit ook kan toepas-
senbinneneenbank. Studentenwordennog
te veel opgeleid tot generalist enmissen do-
meinkennis.’Bankenzoudenzichopdatvlak
actieveropkunnenstellen,vindtSalomon. ‘Er
zijnnoggeeninitiatievenomtopstudentenin
een vroeg stadium te interesseren voor de fi-
nanciële industrie.’

INGiseenvandebankendiehetgat tussen
studie enpraktijk proberen te slechten. Eind
2019 opent de bank zijn ‘Campus’, een plek
waarbankmedewerkers,nieuwebedrijvenen
leerplekken samenkomen. De plannen zijn
nog pril, maar de bank hoopt in de loop van

het jaar de eerste samenwerkingsverbanden
methogescholenenuniversiteitenbekendte
kunnenmaken, laat dewoordvoerderweten.

STROPERIGE HIËRARCHIE
Dat ishardnodig.Bankenvertellendebuiten-
wereldüberhauptnietgoedwaartoezeopaar-
dezijnenwatzeallemaaldoen,zegtBramvan
Beetz,commercieeldirecteurbijdetacheerder
Yacht. ‘Als jebedenktwatzeallemaalhebben
neergezet op het gebied vanmobiel betalen,
het gevecht dat zij iedere dagmoeten leveren
om ieders spaargeld veilig te bewaren, dan is
dateigenlijkbest indrukwekkend.Maarzeblij-
venmethunarbeidsmarktcommunicatieste-
ken in een vrij defensief verhaal.’
Wat traditionele banken verder afremt in

de slag omnieuw talent, is de erfenis van een
groot, inflexibel salarisgebouw, aldus Van
Beetz. ‘De cultuur is dat je bij een grote bank
doorgaansnietmeerverdientdanjebaas.Het
idee van de spits die beter betaald krijgt dan
de trainer, dat kandaarniet. Terwijl dat inde
IT-sectorwelgangbaar isendemensendieze
zoekenvaakdusdanigschaars zijndat zemet
hunbeloning grote stappenmoeten zetten.’

Er zijn op andere vlakken al wel de nodige
vorderingen gemaakt in het afrekenenmet
de stroperigehiërarchie en verkokerde struc-
turen.Denkaandemultidisciplinaire cellen-
structuurdie INGinvoerdeenhet zogenaam-
de‘agile’werkendatzichindebancairesector
als eenolievlekheeft uitgebreid.

Bankenmoetenechternogwennenaanhet
idee dat zemedewerkers nietmeer kunnen
vastbindenmeteencontractvooronbepaalde
tijdengoudgerandevoorwaarden,denktVan
Beetz. ‘Zezijnnogvaakgefocustophet inlijven
vanmensen, terwijldatnietaltijdmeerrealis-
tischis.Softwareontwikkelaarsdienietalleen
technischekennishebben,maarooknogeens
soepelmet klanten kunnen communiceren,
zijn zo schaars dat de kans bijna nul is dat zo
iemand in vastedienst komt.’

Omdeschaarstehethoofdtebiedenhuren
bankenzzp’ersin,maarzeziendatvolgensVan
Beetznogtevaakalseentijdelijkeoplossingof
een terugvaloptie. Ze zouden zelfstandig on-
dernemerschapwathembetreftmoetenom-
armenenstimuleren. ‘Jemoetaccepterendat
mensennaeen jaarof tweeweeroverstappen
endatalssectormakkelijkermaken.Danmoet
jewelmeerover je eigenmurenheenkijken.’

Een route die overblijft om toch IT-perso-
neel te werven, is een slimme overnamestra-
tegie. Zo nam INGbegin 2018 betalingsver-
werker Payvision over, een sectorgenoot van
hetbekendereAdyen.Zoalsdeex-medewerker
van de grootbank het samenvat: ‘Als je geen
fintechbent, koophetdan.’

6%
In 2015-2016 koos
slechts 6% van de
IT-studenten voor

een baan in de
financiële sector.

Voor IT’ers zijn het goede
tijden; de hele IT-sector trekt
aan hen. FOTO: ISTOCK
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Wieeenstapterugdoet, zietdatde
financiëlemarktenerheelanders
bijliggen dan enkele weken gele-
den.Allereerstzijnderentesende
koersen van aandelen en grond-
stoffen sterk gedaald. De AEX
staat bijna 16% onder zijn piek
van vorig jaar en is nogmaar 5%
verwijderd vaneenofficiëlebear-
markt,beursjargonvooreenneer-
gaandemarkt.
‘De laatste paarmaanden zijn

de rentes keihard gedaald’, zegt
Van Vliet. ‘Drie maanden terug
hadden we alleen oog voor de
sterkeAmerikaanseeconomieen
de renteverhogingen van de Fed.
Maar nu wordt alles negatief in-
gezien.
Die verandering brengt ook

hoofdbrekens voor de Federal
Reserve. Het stelsel van Ameri-
kaanse centrale banken is bezig
de beleidsrente rustig op te trek-
ken, en heeft eerder aangegeven
in 2019nog tweemaal de rente te
zullenverhogen.Eenkwartaalge-
leden ging demarkt daar nog in
mee,maar inmiddelshebbenbe-
leggersdekansopeenrenteverho-
ginghelemaal uitgeprijsd.
‘De obligatiemarkt geeft de

Fednuhet signaaldathetde ren-
te niet kan verhogen’, zegt Pie-
terse-Bloem. ‘Maar de Fed heeft
al gezegd: wij kijken naar de eco-
nomischedata.Endiecijferszijn
in de Verenigde Staten nog rede-
lijk,dushet isnietuitgeslotendat
de Fed toch aanleiding ziet de
rente te verhogen. Maar als dat
gebeurt, dan zie ik de rentecurve
omkeren.’
Een omgekeerde rentecurve,

deongebruikelijke situatiewaar-
bij korte rentes hoger zijn dan
lange, geldt op demarkt als een
betrouwbare indicatie dat er een
recessieopkomst is,enzoudeon-
rust daaromkunnen vergroten.

Pieterse-Bloem: ‘DeFedzalheel
voorzichtigmoeten opereren.’

a Vervolg van pagina 1

De obligatiemarkt
geeft de Fed nu
het signaal dat het
de rente niet kan
verhogen

WONINGMARKT

Amsterdam
was in de 16de
eeuw ook al vol
Rond1500hadAmsterdamzo’n
10.000 inwoners. In 1560waren
dat er al bijna 30.000.Doorde
snelle bevolkingsgroei stegen
dehuizenprijzen en raaktende
plekkenwaarbinnende stadge-
bouwdkonwordenop.Dehuizen
aanhetDamrakwaren in1562
het duurst. ‘Debouwwoedemoet
verschrikkelijk zijn geweest’,
aldusbouwhistoricusGabri van
Tussenbroek. ‘Wat ernugebeurt,
gebeurde toenook: overalwerd
gezochtnaar ruimte.’
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Rokenuitdegratie?
TabaksreusCNTC
gaatnaardebeurs
ChinaNational Tobacco, een
vandegrootste tabaksbedrijven
terwereld, heeft eenbeursgang
aangekondigd voor zijn inter-
nationale tak.Het staatsbedrijf
zoudaarmee$100mln (€88mln)
willenophalen.De vraag iswie
ernogaandelenwil kopen in een
tijdwaarin sigaretten voor vermo-
gensbeheerders toch eenbeetje
uit demode raken.Dekoersen
vandemeeste grote rookfabri-
kantendalenal jaren. Toch zijn
rokersniet overal impopulair.
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OvernameEmté-
winkelsheeft
alleenwinnaars
Sligro’s besluit vorig jaar omde
130Emté-supermarktenaan
JumboenCoop te verkopen,
heeft voor alle drie debedrijven
goeduitgepakt.Dat blijkt uit de
voorlopige jaarresultatendiede
drie supermarktketensde afge-
lopendagenpubliceerden.Bij
JumboenCoop steegde auto-
nomeomzet in 2018harderdan
hetmarktgemiddelde van3,5%.
EnookSligrowist ondanks een
moeizaambegin vanhet jaar toch
autonoomtegroeien.
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