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Wetenschappelijk
bewijs: hoge rente
lokt spaargeld
Dehoogte vande rente speelt een
belangrijke rol bij het verplaatsen
van spaargeldnaar eenandere
bank, zowordt door onderzoek
vanDirkGerritsen en JaapBikker
onderschreven.De tweeonder-
zoekers gebruikten enquêtes die
DeNederlandscheBank jaarlijks
houdt onder tweeduizendhuis-
houdens.Daarin gevenmensen
onder andere aanbij hoeveel
banken zij klant zijn enwelkdeel
vanhun vermogen zedaar ge-
staldhebben.
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F I N T E C H

Adyen steltniet teleur
bij zijn tweede
cijferpresentatie
Rutger Betlem
Amsterdam

Adyenverstevigdegisterenzijn reputatie
als groeibriljant.Het transactievolumevan
debetaaldienstverlenerkwaminde tweede
helft vanvorig jaaruit op€89mrd, 50%meer
dan in2017.Deomzet steegnaar€192,5mln
(+54%), bij eenbrutobedrijfsresultaat (ebit-
da) van€111,7mln.

Het bedrijf dat in juni 2018 zijn debuut op
de beursmaakte, kreeg ondermeer eBay als
klant en is aan het uitbreiden in de retailsec-
tor.Dezekleinebedrijven,meteengemiddel-
demaandelijkse omzet van €1mln, worden
als nieuwe groeimarkt gezien. ‘Ons platform
isbij onzegrootsteklantenvergelijkbaarmet
decockpitvaneenBoeing747’, verteltcfoIngo
Uytdehaage. ‘Voorhetmkbhebbenwedatver-
gaandversimpeld.Datslaataan.’Algaathetnu
omkleinegetallen: middelgroteondernemers
makenslechts3%uitvanhet totale transactie-
volume vanAdyen.
De gisteren gepresenteerde groeicij-

fers werden mede gestuwd door de toe-
name van contactloos betalen en de ver-
minderde populariteit van contant geld.
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‘Ons platform is
vergelijkbaar met
de cockpit van een
Boeing 747; voor het
mkb is dat versimpeld’

Adyenisvooralbekendvanhetafhandelenvan
onlinebetalingen voor bedrijven zoals Face-
book, Uber en eBay. In Nederland heeft het
bedrijfondermeerwinkelketensCoolblueen
Ritualsalsklant.Mkb-klantenzijnbabywagen-
maker Bugaboo en fietsenbedrijf VanMoof.
Het betaalsysteem van Adyen vormt de scha-
kel tussenfysiekewinkelsenwebshopsaande
enekantenbankenencreditcardmaatschap-
pijen aandeandere.
Ook heeft de onderneming een eigen be-

taalkastje voor in dewinkel. Die combinatie
van internetbetalingenen fysieke transacties
slaatsteedsbeteraan.Afgelopenmaandenko-
zenondermeerdewinkelketensGap,H&Men
Mulberry voorhet betaalsysteemvanAdyen.
Over het gehele jaar genomen kwam het

aantalonline-enwinkelbetalingendathetbe-
drijfverwerkteuitop€159mrd(+47%).Dejaar-
opbrengsten stegen naar €348,9mln (+60%),
deebitda83%,naar€181,9mln.MetnameAzië
(+121%) endeVerenigde Staten (+93%) lieten
veel groei zien inhet aantal transacties.Hier-
door daalde het aandeel van Adyens grootste
marktEuropaindetotaleomzetvan69%naar
65%.Dewinstperaandeelkwamuitop€2,81.

In het gesprekmet analisten ging er tot er-
gernis van Adyen veel aandacht uit naar de
‘take rate’, oftewel wat het bedrijf per trans-
actiekrijgt.Uytdehaage: ‘Wijkijkenlievernaar
deabsolutemargeperklant.Takerate is inte-
ressant ineenprijsvechtersmarkt.Onsmodel
isdaarnietopingericht.’Adyeninvesteertvan
oudsher veel in de analyse van verkoopdata
en het voorkomen dat transacties omde ver-
keerde redenenniet afgerekendworden.Dat
zou leiden totmeer omzet voor webwinkels.
‘Wij hebben geen traditioneelmodel van de
laagsteprijs.’

KomendjaarstaatvoordeAmsterdammers
in het teken vanPSD2, de openbankennorm
die consumenten de zeggenschap over hun
betaaldatageeft.DezenieuweEuropesericht-
lijnmaakthetmogelijk eenwebwinkeldirec-
te toegang tot de betaalrekening te geven en
aankopenaf teschrijven.VolgensUytdehaage
isdat geenbedreiging voorAdyen. ‘Bedrijven
kunnenditookalmetiDeal.Watwijzien, isdat
hetaantalbetaalmethodencomplexerwordt;
complexiteit helpt onzebusiness.’

Eind september namAdyen de plek in van
WessanenindeMidkap-Index.Naarverwach-
tingschuiftdebetaaldienstverlenerkomende
maand bij de jaarlijkse herschikking van de
Damrak-indices opnaardeAEX.

Dekoers vanhetaandeelAdyenmaaktedi-
rect na het presenteren van de halfjaarcijfers
eensprongetje,maarzaktegedurendededag
weg en sloot uiteindelijk 3,06% lager.

BUITENLAND

Egyptischeminister
wegnatreinongeluk
De Egyptische minister van
transport,HeshamArafat, is
gisterenopgestapt.Dat gebeurde
nadat zeker 25mensenopdezelf-
dedagwarenomgekomendoor
eenuitslaande treinbrand inde
hoofdstadCaïro. Bij het onge-
val raakten zo’n vijftig personen
gewond.

Debrandwerd veroorzaakt

doordat een locomotief frontaal
tegeneenbetonnen versperring
reed.Dedieseltank vatte vervol-
gens vlamenhet vuur sloegover
ophet perronenenkele aanpa-
lendegebouwen.Deprecieze
oorzaak vanhet ongeluk is voor-
alsnogonbekend.

Arafat, vanaf februari 2017
minister, pleitte op een conferen-
tie innovember afgelopen jaar
nog voormeer investeringen in
transportnetwerkenennoemde
infrastructuur een ‘katalysator’
voor denationale ontwikkeling.

DETAILHANDEL

Speelgoedfabrikant
Legoweeropwinst
Ondanks lastigemarktom-
standigheden heeft speelgoed-
fabrikant Lego2018met een
bescheidengroei afgesloten.

Deomzet uitwereldwijde
verkopen steeg in2018met 4%,
totDKr 36,4mrd (€4,9mrd).De
nettowinst steegmet 3,5%, tot
DKr 8,1mrd (€1,1mrd).Daarmee
heeft Lego zijndoel voor 2018

behaald. Een jaar eerdermoest
het bedrijf nog eenomzetdaling
van7,7%eneenwinstdaling van
7,0%noteren.

Ceo vanLegoGroupNiels
Christiansen, die inoktober 2017
aantrad, zegt daarover: ‘Ons eni-
gedoel voor 2018wasde
bedrijfsvoering te stabiliseren.
Wezijnblij datwedit bereikt
hebbenendatwe eenbescheiden
groei hebbenbehaald.’

Lego verwacht dit jaar 80win-
kels inChina te openen, een ver-
dubbeling vanhethuidige aantal. FOTO: REUTERS

M A R K T E N

Wetenschappelijk
bewijs: hogere rente
lokt spaargeld
Jan Braaksma
Amsterdam

Hetklinkt logischennu is erook
wetenschappelijkbewijs voor.De
hoogte vande rente speelt eenbe-
langrijke rolbij het (gedeeltelijk)
verplaatsenvanspaargeldnaar
eenanderebank.

Dat blijkt uit onderzoek vanDirk
GerritsenenJaapBikker.Gerritsen
is universitair docent financiering
enfinanciëlemarkten aandeUni-
versiteitUtrecht,Bikkerisemeritus
hoogleraar banken en financiële
regulering aan dezelfde universi-
teit en onderzoeker bij DeNeder-
landscheBank (DNB). De twee ge-
bruiktenenquêtesdieDNBjaarlijks
houdtondertweeduizend huishou-
dens.Daaringevenmensenonder
andere aan bij hoeveel banken zij
klantzijnenwelkdeelvanhunver-
mogenzedaargestaldhebben.
Gerritsen en Bikker namen de

periode 2004-2014 onder de loep
enonderzochtenhoegevoelighuis-
houdenszijnvooreenhogererente
als zij besluiten een deel van hun
spaargeldnaareenanderebankte
verplaatsen. Daarbij keken de on-
derzoekersnaarhetverschil inren-
te tussen de bankwaar het spaar-
geld oorspronkelijk stond en het
tarief bij de bankwaar het spaar-
geldnaartoe ging.

Voorelkprocentpuntverschil in
renteverplaatsenhuishoudenstus-
sende3%en6%vanhunspaargeld,
concluderenGerritsen en Bikker.
De onderkant van de bandbreed-
te geldt voor huishoudens die al
meerdere rekeningen hebben, de
bovenkant voor huishoudens die
voorheteersteennieuwerekening
openen.

‘Er isnognooitacademischaan-
getoond of rente een rol speelt bij
het besluit spaargeldnaar een an-
derebankteverplaatsen’,zegtGer-
ritsen. ‘Eerder onderzoek naar

overstapgedrag richtte zichopde-
mografische variabelen, zoals ge-
slacht, leeftijd, opleiding en in-
komen. Ook ging dat vooral over
mensendie volledig vanbankzijn
gewisseld, terwijlhetbestkanzijn
dat zij klant worden bijmeerdere
banken.’
Spaargeld is een belangrijke

vorm van financiering voor ban-
ken. Zij trekken kortlopend geld
aan, en lenen datmet een lange-
re looptijd weer uit. In de finan-
ciële crisis leidde dezemismatch
een aantal keren tot problemen.
Mensenhaaldenhungeld inhoog
tempowegbijbankendieerslecht
voorstonden,zoalshetNederland-
seDSB,diedaardoorinliquiditeits-
noodkwamen.

Ook in crisistijd bleef de hoog-
te van de rente een belangrijk ar-
gument,concluderenGerritsenen
Bikker.Maar dat alleen verklaart
nietwaaromNederlanders in2008
en 2009 vaker én een groter deel
vanhunspaargeldverschovendan
inde andere onderzochte jaren.

Een harde oorzaak voor de vele
verschuivingen tijdens de cri-
sis hebben de onderzoekers niet
kunnenvinden,maarhet ligt voor
dehanddatdeberichtgevingover
de problemen bij banken een rol
heeftgespeeld. ‘Terwijler indie ja-
ren voor demeestemensen geen
reden isomspaargeld te verschui-
ven’, zegt Gerritsen. ‘We hebben
immers het depositogarantiestel-
sel. Maar een verklaring zou kun-
nenzijndatmensennietwetenhoe
dat precieswerkt.’

Voor elk procentpunt
in rente verplaatsen
huishoudens tussen
de 3% en 6% van
hun spaargeld
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