
16 - EFFECT // SEP 2022

    

140%

120%

100%

80%

60%

40%

20%

0%

-20%

-40%

Bron: verslagen betreffende bedrijven en Sentieo

*  Omgerekend naar euro. Voor ING werd de operationele winst gebruikt in plaats van ebitda. Waar nodig 
zijn halfjaarresultaten gebruikt in plaats van kwartaalcijfers.
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leningen die mogelijk niet meer 
zullen worden terugbetaald in 
een recessie. Sterker nog: ABN 
Amro haalde in het tweede kwar-
taal zelfs geld terug uit die 
stroppenpot.

De ceo van ABN Amro, Robert 
Swaak, lichtte toe dat de greep uit 
de reservepot voor slechte 
leningen te verklaren is door de 
ontwikkeling van macro-econo-
mische indicatoren. “Wij zien dat 
consumentenbestedingen, 
faillissementen en huizenprijzen 
goed blijven liggen”, aldus Swaak. 

Het past in een breder beeld: 
topbestuurders lijken weinig angst 
te hebben voor een recessie en 
wijzen er daarbij op hoe goed het 
vooralsnog gaat. Als antwoord op 
de vraag van een analist inzake 
zorgen over de economie, ant-
woordde  Jean-Marie Tritant, ceo 
van Unibail-Rodamco-Westfield, 
eind juli: “Ik kan niet speculeren 
over wat misschien komen gaat, 
maar wij ervaren niet wat de 
markt lijkt te verwachten. In juni 
was het consumentenvertrouwen 
al gezakt naar het huidige niveau, 
en toch zagen wij maand-op-
maand hogere bezoekersaantallen 
in onze winkelcentra.” 

Onder de AEX-fondsen was de 
mogelijkheid van een recessie 
alleen bij Wolters Kluwer, RELX 
en UMG de belangrijkste van de 
drie overkoepelende thema’s, en 
dat kwam vooral doordat inflatie 
en toeleveringsketens voor deze 
drie bedrijven geen grote 
problemen zijn.

Toch blijft recessie een erkend 
risico voor alle cyclische bedrij-
ven. Zo sprak ceo Ben Smith van 
Air France-KLM over een 
complexere omgeving met 
“groeiende inflatie en moeilijk te 
voorspellen macro-economische 
omstandigheden”. 

Kijkend naar de drie thema’s 
ziet het ernaar uit dat zorgen over 
toeleveringsketens hun piek 
gevonden hebben als punt van 
aandacht. De inflatie zal mogelijk 
nog doorwalsen en kan de 
recessie-angst later dit jaar wel 
verder opstoken. 
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VERANDERING (AANGEPASTE) EBITDA IN TWEEDE KWARTAAL TEN OPZICHTE VAN EEN JAAR EERDER

ACTUEEL KWARTAALCIJFERS


