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Nvidia gleed bij de start
van Wall Street iets verder
omlaag na de tik omlaag van

ruim 3 procent een dag eer-
der. Andere AI-bedrijven
werden mee omlaag ge-
sleurd, met op het Damrak
verliezen van 6 tot 7 procent
voor de toeleveranciers aan
de chipsector ASMI, ASML
en Besi. Beleggers vragen
zich af of de enorme koers-
winsten van AI-bedrijven in
de afgelopen paar jaar wel
gerechtvaardigd zijn. Port-
foliomanager Jacob Vijver-
berg van Aegon Asset Mana-
gement ziet parallellen met
de eindjaren 90, toen aande-
lenmarkten buitengewoon
sterk presteerden dankzij

technologische vernieu-
wing (internet). „Toen wa-
ren er techbedrijven die
niet of nauwelijks winst
maakten, maar dat is nu ook
het geval.”

Hoofd beleggingsstrategie
Johanna Kyrklund van ver-
mogensbeheerder Schro-
ders sluit zich daarbij aan:
„Aandelen zijn nu histo-
risch gezien duur, maar ge-
relateerd aan de obligatie-
rentes zeker niet zo duur als
in de eindjaren 90.”

Hoofdeconoom Joseph
Davis van Vanguard, een
grote aanbieder van index-
fondsen, is het meest voor-
zichtig over Amerikaanse
technologiebedrijven. „De
markten prijzen nu al hoge
winstverwachtingen in en
onderschatten de impact
van nieuwe toetreders.”

Vijverberg vindt het zor-
gelijk dat een gering aantal
Amerikaanse techaandelen
zo’n groot
aandeel in
de wereldin-
dex heeft.
„Deze con-
centratie
weerspie-
gelt hun bui-
tengewone winstmarges en
omzetgroei door hun
marktleiderschap, maar het
blijft onzeker in hoeverre de
enorme investeringen in AI
zich gaan terugverdienen.”

Zijn collega Jordy Her-
manns stelt er weliswaar
vertrouwen in te hebben dat
AI zeker nog een decennium
een megatrend zal blijven,
maar dat er af een toe een
stevige koerscorrectie kan
plaatsvinden. „Beleggers
doen er verstandig aan goed
in de gaten te houden of het
rendement op hun aande-

len niet te afhankelijk is van
een beperkt aantal bedrij-
ven.” Toch ziet Aegon AM
geen reden om het aandeel
van techbedrijven in aande-
lenportefeuilles van klanten
stevig af te bouwen. „Wij
zijn terughoudend ten aan-
zien van zeer hooggewaar-
deerde bedrijven, maar blij-
ven beleggen in bedrijven
met sterke marktposities en
hoge winstgroeivooruit-
zichten. Wel zijn wij een
groot voorstander van
spreiding, en zitten we rela-
tief sterk in vastgoedfond-
sen, die bescherming bie-
den tegen een mogelijk op-
lopende inflatie.”

Kyrklund is meer uitge-
sproken en adviseert de we-
ging van AI-bedrijven te be-
perken. „Diversificatie is
verstandig. Overigens niet
zozeer naar obligaties, aan-
gezien deze minder be-
scherming bieden tegen een

malaise op de
aandelen-
markten dan
in het verle-
den. Ik zie
meer in goud,
maar ook in
aandelen bui-

ten de VS. Zo verwacht ik
dat Europese banken het
goed zullen blijven doen. Ik
vind middelgrote bedrijven
ook interessant, aangezien
deze minder gevoelig zijn
voor geopolitieke onrust en
handelsspanningen.”

Schroders is voor de tota-
le aandelenmarkt voorzich-
tig positief en denkt niet dat
de huidige correctie veel
verder doorzet. Kyrklund:
„Daarvoor is een rentestij-
ging en/of een recessie no-
dig. Wij zien voor beide geen
signalen.”

Techaandelen onderuit:
’Hier niet vol in beleggen’
Koerswinsten van AI-bedrijven wel gerechtvaardigd?

Nvidia groeit fors vanwege de enorme vraag naar AI-infrastructuur en dat is terug te zien in de hoge beurswaardering.
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’Geen signalen
voor naderende
recessie’

AMSTERDAM • Het meeval-
lende kwartaalbericht dat
chipontwerper Nvidia
woensdagavond naar bui-
ten bracht, heeft de zor-
gen bij beleggers over de
hoge waarderingen van
AI-bedrijven niet wegge-
nomen. Techbedrijven
bleven onder druk staan
met op vrijdag verliezen
tot 7 procent voor Neder-
landse chipbedrijven. 

door Johan Wiering

Dat er minder stroom
nodig is dan verwacht,
blijkt uit het Ontwikke-
lingskader Elektriciteits-
voorziening Amsterdam
2035 van de
Taskforce
Netconge-
stie Am-
sterdam
(TFCA).
Wethouder
Zita Pels (Duurzaamheid)
vindt niet dat problemen
worden verlegd naar an-
dere gemeenten. 

Volgens de nieuwste
doorrekening zijn twee
onderstations van Tennet
en drie (dankzij stop op
datacenters) van Liander
niet meer nodig. In totaal
gaat het om circa 125 mil-
joen euro aan investerin-
gen en het ruimtebeslag
van vijf voetbalvelden.
Amsterdam besloot dit
jaar dat er geen nieuwe
grote datacenters meer
mogen worden gebouwd

binnen de gemeentegren-
zen. Wethouder Pels:
„Zo’n zeven op de tien da-
tacenters in Nederland
staan in Amsterdam.” De
wethouder stelt ook dat er
binnen bestaande data-
centers nog ruimte kan
vrijkomen als criminele
activiteiten uit de centers
worden geweerd. Volgens
Pels belemmert het stop-
zetten van nieuwe data-
centers de economie niet.
„Amsterdam heeft een
heel diverse economie.”
Liander ziet het beleid als
verlichting van de opgave.
„Als wij elke vraag klakke-

loos zouden
volgen, zou-
den we overal
zesbaans
snelwegen
aan kabels
moeten uit-

rollen. Dat is duur en er is
geen ruimte voor,” zegt
Geert Wijnen van Lian-
der. 

In hoeverre de uitge-
spaarde investeringen el-
ders moeten worden ge-
daan, zegt Liander dat het
bedrag uitsluitend geldt
binnen de gemeentegren-
zen. Wijnen: „Voor ons
werk in Amsterdam is dit
echt een besparing van
125 miljoen euro. Ik heb
geen signalen dat die uit-
gespaarde capaciteit el-
ders in ons verzorgingsge-
bied wordt aangevraagd.”

Amsterdam heeft
minder stroom nodig 

Wethouder Zita Pels (Duurzaamheid). FOTO RICHARD MOUW

’Zorgen dat
woningbouw
mogelijk blijft’ 

AMSTERDAM • Amster-
dam heeft vijf – van de
ongeveer twintig - ge-
plande extra elektrici-
teitsstations niet meer
nodig. En dat is voor
drie van de vijf stations
te danken aan het feit
dat nieuwe grote data-
centers niet langer wel-
kom zijn in de stad, en
dat scheelt veel stroom. 

door Robert Vinkenborg

Picnic begon zeven jaar
geleden in Duitsland en
heeft daar inmiddels der-
tien distributiecentra.
Daarmee is het bedrijf daar
bijna twee keer zo groot als
in Nederland, waar Picnic in
2015 begon. „We willen ook
in Duitsland bij een groot
deel van de huishoudens
aan de deur kunnen leve-
ren, dus het vraagt grote in-
vesteringen van ons om
daar dezelfde infrastruc-
tuur uit te rollen als in Ne-

derland,” zegt ceo Michiel
Muller. 

Robopicking
In het distributiecentrum

in Oberhausen, vlak over de
grens, wordt geëxperimen-
teerd met robopicking,
waarbij robots de bood-
schappen in de kratjes voor

de klanten leggen. Muller:
„Een doos eieren moet op
een andere manier ’beetge-
pakt’ worden dan een fles
olijfolie. Daarvoor wordt ge-
bruik gemaakt van visual AI,
waarbij de menselijke ma-
nier van kijken wordt nage-
bootst. Kunstmatige intelli-
gentie snapt wat het ziet en

handelt op de juiste ma-
nier.” Bij de ontwikkeling
van de geautomatiseerde
distributiecentra wordt in-
tensief samengewerkt met
automatiseerders en werk-
tuigbouwkundigen in Duits-
land. In de Oost-Duitse ste-
den Dresden en Leipzig gaat
dit jaar nog een distributie-
centrum open en wordt ge-
start met de bezorging. Be-
gin volgend jaar opent in
München een distributie-
centrum en wordt gestart
met de bezorging. In Ham-
burg en Berlijn is Picnic al
actief. Het bedrijf heeft
twee miljoen Duitse klan-
ten. Picnic zegt in Neder-
land winst te maken met be-
zorgen van boodschappen. 

Picnic breidt uit naar Duitsland
Minister-president van Nord-
rhein-Westfalen Wüst opende in
juni het gerobotiseerde distri-
butiecentrum in Oberhausen. 
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AMSTERDAM • Online
supermarkt Picnic heeft
in een nieuwe financie-
ringsronde bij bestaande
investeerders 430 miljoen
euro opgehaald. Het
grootste deel van het geld
is bestemd voor de groei
in Duitsland. Hier wil het
bedrijf nieuwe distribu-
tiecentra openen. 

door Jeroen Kortschot

door Pieter van Erven Dorens

De 45-jarige boer is een
rechtszaak gestart tegen de ge-
meente om alsnog zijn droom-
huis te mogen bouwen. Hij is
met zijn vrouw en vier kinde-
ren, waarvan de jongste vijf is,
uit hun jaren zestig woning op
het boerencomplex gegroeid.
„Onze kinderen zitten nu heel
erg krap.”

Het gewraakte gebouw is ont-
worpen in de stijl van een 19-
eeuws neoclassicistisch land-
huis, zoals je die op veel plaat-
sen in Nederland kunt tegenko-
men. Die van Berghorst moet
drie verdiepingen hoog worden,
met ruim 400 vierkante meter
vloeroppervlak en een ’Ro-
meins’ portiek met gestileerde
pilaren. 

Stallen
Berghorst is een van de groot-

ste melkveeboeren van Neder-
land, met ruim duizend koeien
en zeshonderd stuks jongvee op
meerdere locaties. „Een koe
produceert ongeveer tiendui-
zend pakken melk per jaar. Dan
komt hier dus tien miljoen liter
vandaan”, rekent Berghorst
voor, bij een kop koffie in het
kantoortje bij zijn drie stallen.
Een vierde is in aanbouw.

Het gaat hem financieel rede-
lijk, ondanks alle tegenwind en
regeldruk. „In de Flevopolder
heb je gelukkig geen stikstofge-
voelige Natura 2000-gebieden.
Er is hier ook geen mestover-
schot. Sterker nog, we zouden
er best wat melkveehouders bij
kunnen hebben”. De boer ver-
telt dat hij met zijn koeien een
soort kringloopsysteem vormt
met de lokale akkerbouwers. Hij
levert de mest, zij veel van het

voer. „De koe is zeg maar de spil
in de hele keten.”

Drie jaar geleden nam hij de
vermaarde ’retro-architect’ Fri-
so Woudstra in de hand. Woud-
stra is gespecialiseerd in land-
huizen en villa’s in neoclassicis-
tische stijl, jugendstil en de stijl
van de Amerikaanse architect
Frank Lloyd Wright. Al 1400
vaak kapitale panden en buiten-
plaatsen zette Woudstra neer.

Bewoners zijn er dolgelukkig
mee, maar veel ’deskundigen’
kijken er op neer en zien liever
moderne bouwsels. „Die zijn
soms best mooi, maar snel geda-
teerd”, zegt
Woudstra. Hij be-
woont zelf een ge-
restaureerde bui-
tenplaats op een
landgoed van 22
hectare in het
Gelderse Vorden.

De welstands-
commissie wei-
gerde dus zijn
ontwerp voor
Berghorst. „De neoclassicisti-
sche architectuur en de associa-
tie met een voornaam landhuis
mist naar het oordeel van de
commissie een belangrijke rela-
tie met het polderlandschap”,
zo citeert Berghorsts advocaat
uit de afwijzingsbrief in haar
beroepschrift. 

Frank Lloyd Wright
Om toch een vergunning te

krijgen, diende Woudstra een
ontwerp in met precies dezelfde
maten, maar nu met een gevel in
de stijl van Frank Lloyd Wright.
„Die werd wel goedgekeurd.
Alsof Frank Lloyd Wright wel

uit de tijd van de Flevopolder is.
Hij is in 1959 overleden, nog
voordat in Dronten ook maar
één huis stond. Beide stijlen zijn
dus anders dan de jaren ’60 en
’70-stijl van de polder”, consta-
teert Woudstra.

Second opinion
Op verzoek van Berghorst, die

vasthield aan zijn favoriete huis,
diende Woudstra na de vergun-
ningverlening een verzoek in
om de gevel alsnog te wijzigen
naar de neoclassicistische stijl.
Er werd een second opinion ge-
vraagd bij twee andere wel-
standcommissies. De een was
voor, de ander tegen. Dronten

bleef bij zijn af-
wijzing. Woud-
stra: „Hoewel
we ook hebben
aangetoond
dat zulke hui-
zen al in de
polder staan.
Maar ze zeg-
gen dat ze die
’fout’ niet wil-
len herhalen.

Nou, ik heb wel vaker weer-
stand meegemaakt, maar dit
slaat alles. Ik begrijp er hele-
maal niets van. Het is echt flau-
wekul, puur een prestigekwes-
tie.”

Nog onbekend is wanneer de
zaak voor de rechter dient. Kan
boer Berghorst zich niet beter
neerleggen bij de Amerikaanse
gevel? Berghorst schudt zijn
hoofd. „Tja, we wilden gaan bou-
wen toen de kinderen aan het
opgroeien waren. Nu zijn een
paar zo misschien het huis uit.
Eerst wilden we voor onszelf
bouwen, nu bouwen we maar
voor ons nageslacht.”

Gemeente verbiedt boer droomhuis te bouwen

’Klassiek landhuis
past niet in polder’
DRONTEN • Een mooi groot
landhuis in klassieke stijl,
dat is wat melkveehouder
Jan Sebus Berghorst wilde
laten bouwen voor zijn
stallen in Dronten. Een
commissie van geleerde
architecten stak daar een
stokje voor. „Ze vinden dat
je in de Flevopolder, waar
tot de jaren vijftig alleen
maar water was, geen huis
in negentiende-eeuwse stijl
mag bouwen.”

Jan Sebus Berghorst, een van de
grootste melkveehouders van Ne-
derland, mag bij zijn stallen geen
klassiek landhuis neerzetten.
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’Onze
kinderen
zitten nu
heel krap’ 

Het neoclassicistische ontwerp dat door de gemeente werd afgewezen.
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Architect Friso Woudstra begrijpt er helemaal niets van.

„Ik ben blij dat ik al over de vijftig
ben”, verzuchtte een ondernemer tij-
dens de naborrel. „Want ik weet niet of
ik nu nog wel een bedrijf zou willen
beginnen. Weet je hoelang het duurt om
als ondernemer een bankrekening te
openen? Weken!”

Uit alle mkb-barometers blijkt dat
regeldruk fier bovenaan staat in de lijst
ergernissen. De jaarlijkse enquête van
werkgeversorganisaties VNO-NCW en
MKB-Nederland laat zien dat regeldruk
voor 30 procent van de ondernemers
een heel groot knelpunt is, voor 31 pro-
cent een groot knelpunt en voor nog
eens 20 procent enigszins. Opgeteld: 81
procent van de ondernemers die tabak
hebben van de regelbrij in Nederland.

Voorbeelden te over. Een projectont-
wikkelaar die voor de gemeente een
duur geluidsplan moest laten opstellen,
terwijl zijn project in the middle of now-
here komt. Niemand die überhaupt last
kan hebben van geluid. Een interim-

bureau dat door gemeenten de deur
wordt gewezen omdat ze het te span-
nend vinden om met zzp’ers te werken
nu de regelgeving zo onduidelijk is ge-
worden. Een bouwer die huizen ople-
verde waar niemand mag gaan wonen
vanwege een hagedis. De kopers hebben
nota bene hun sleutel al.

Roep het woord ’regeldruk’ in een
bijeenkomst met ondernemers en de
zaal ontploft. Was dit altijd al zo in Ne-
derland? Nee, dit is iets van de laatste
tien, vijftien jaar. Natuurlijk moet de
overheid zo nu en dan aan zelfreiniging
doen. Jaren geleden maakten VVD’ers
Gerrit Zalm en Robin Linschoten zich
ook al hard voor schrappen van regels.
Maar de laatste jaren is het van kwaad
tot erger gegaan.

„Ik had eerst een gloeiende hekel aan
ambtenaren”, zegt een aanwezige. „In-
middels ben ik gaan inzien dat zij ook
maar onderdeel zijn van een systeem.
Ze kunnen vaak niet anders, bang om
fouten te maken.” Daar zit de crux.
Ambtenaren zijn onderdeel van een
systeem van wantrouwen. Het type
wantrouwen waardoor ook politici be-
vangen zijn. Als je elkaar niet meer
vertrouwt, als de overheid haar burgers
niet meer vertrouwt, dan wil je alles
dichtregelen. Dan minimaliseer je risi-
co’s door alles in regels en vergunningen
te vangen. 

Daar spelen wij als samenleving ook
een rol in. Want accepteren wij het nog
dat er af en toe iets mis gaat? Of moet
de verantwoordelijke dan meteen aan
de hoogste boom? Daar krijg je risico-
mijdend gedrag van. Je ziet het in de
afhandeling van de toeslagenaffaire.
Ambtenaren zijn als de dood dat ze per
ongeluk iemand te veel compenseren,
wetende dat dat leidt tot een nieuwe
politieke rel. En dus gaat alles tergend
traag om alle risico’s uit te sluiten.

Politici en ambtenaren verschuilen
zich liever achter regels dan dat ze men-
sen met vertrouwen benaderen. Als
deze tendens niet te keren is, loopt
ondernemend Nederland volledig vast.

Wantrouwen

Ondernemers worden
knettergek van regels

Knettergek worden ze ervan. Regel-
tjes, regeltjes, regeltjes. Onderne-
men is zo langzamerhand niet leuk

meer, bleek op een bijeenkomst van een
ondernemersclub waar ik deze week
was. Al die ondernemers maken zich
natuurlijk druk over de politieke toe-
standen in Nederland, maar vooral over
die oeverloze regeldruk worden ze pas
echt nijdig.


