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Jan Van Hove

m Is onderzoeksdirecteur economie
aan het Leuven Centre for lrish
Studies en professor Europese
en internationale economie aan
HUBrussel en de KULeuven.

m Meent dat ondanks de dreiging
van een Grieks scenario lerland niet
met Griekenland mag worden
vergeleken.

m Vindt dat de financiéle markten de
fundamentele sterkte van de lerse
economie grotendeels negeren.
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Keltische tijger
behoeft geen
Furopees infuus

Er zijn goede redenen waarom lerland internationale steun zoals van het Europese noodfonds beter resoluut afwijst. De druk op

lerland om zich aan het Europese infuus te laten leggen neemt toe, maar voor het land is het niet de beste optie. Dat heeft te maken

met de sterkte van de lerse economie, maar ook met het ruimere Europese belang.

erland staat onder toenemende internatio-
nale, en vooral Europese, druk om een inter-
nationaal reddingsplan te aanvaarden. De fi-
nancieel-economische crisis heeft de Ierse
economie, in het bijzonder de banksector en
bijgevolg de overheidsfinancién, erg getrof-
fen. Velen argumenteren dat Ierland zonder in-
ternationale steun de crisis niet te boven komt.

De huidige berichtgeving over Ierland staat in
schril contrast met de verheerlijking, enkele jaren
geleden, van het wondermooie eiland als een eco-
nomisch aards paradijs. Multinationals, in het bij-
zonder veel Amerikaanse grote namen zoals Pfi-
zer, Google en Dell, vestigden zich op de Ierse
markt. De genereuze Ierse vennootschapsbelas-
ting had uiteraard een sterke aantrekkingskracht.
Maar ook de toegang tot de Europese interne
markt en de beschikbaarheid van vele hoogge-
schoolde, Engelstalige werknemers waren sterke
troeven die tot de globalisering van de Ierse eco-
nomie leidden.

Op die manier groeide Ierland van een van de
armste Europese landen tot een koploper in de
Europese ploeg. De economische groei sinds het
begin van de jaren 90 is ongeévenaard in West-
Europa en zelfs in veel Centraal- en Oost-Europe-
se landen. De komst van de talrijke multinationals
deed ook de werkloosheid spectaculair dalen, en
de overheidsfinancién werden vlot gesaneerd. Bo-
vendien brachten de multinationals technologi-
sche kennis mee en bevorderden ze het innovatie-
ve karakter van de Ierse economie.

Maar het kan dus verkeren. De financiéle crisis
bracht de economische groei abrupt tot stilstand
en een pijnlijke recessie volgde. De werkloosheid

schoot pijlsnel de hoogte in en de overheidsfinan-
cién ontspoorden in enkele jaren tijd. Vooral de
redding van de Ierse banken, die door een combi-
natie van de wereldwijde kredietcrisis en proble-
men op de binnenlandse vastgoedmarkt nog
steeds in grote moeilijkheden verkeren, is verant-
woordelijk voor de dramatische toestand van de
Ierse overheidsfinancién op dit ogenblik.

De reactie op de financi€éle markten bleef dan
ook niet uit. De spread tussen de Ierse
en de Duitse langetermijnrente be-
reikte recent een recordpeil. Het in-
ternationale vertrouwen in een spoe-
dig herstel van de Ierse economie en
een drastische sanering van de Ierse
overheidsfinancién op eigen kracht

Het is een
publiek geheim
dat de lage

export zich zelfs sneller dan de export in alle an-
dere Europese landen. Ook de buitenlandse direc-
te investeringen in Ierland herstelden sterk in
2009, na een beperkte terugval in 2008.

De aanwezigheid van de multinationale onder-
nemingen blijft de beste garantie op economische
groei. Het recept van de Ierse economische groei
moet niet worden gewijzigd. Het is juist dat recept
dat allicht onder sterke druk komt zodra Europese
en internationale steun aan Ierland
wordt verleend, in ruil voor inspraak
in het economisch en het financieel
beleid.

Het is een publiek geheim dat de
lage Terse vennootschapsbelasting
zeer impopulair is bij de andere Euro-

blijkt zeer klein te zijn. Daarbij wordt lerse vennoot- pese regeringen. Zij beschouwen dit

snel en veelvuldig de vergelijking ge-  gch apsbel asting in feite als oneerlijke concurrentie op

maakt met Griekenland, dat noodge- . o de interne markt.

dwongen steun aanvaardde vanuit de zeer lmpopulalr

Europese Unie en het Internationaal s bij de andere POTENTIEEL

Monetair Fonds. E Ten tweede beschikt Terland over

uropese troeven die een terugkeer naar econo-

CONCURRENTIEKRACHT regeringen_ misch groei zullen garanderen. Niet

Hoewel voor Ierland sinds enkele
weken een Grieks scenario dreigt, is
de vergelijking met Griekenland en
zelfs met andere Zuid-Europese landen als Portu-
gal en Spanje niet terecht. De Ierse economie is
fundamenteel veel sterker dan de Zuid-Europese
economieén. De Ierse internationale concurren-
tiekracht blijkt allereerst uit de sterke exportpres-
taties in sectoren als chemie, farmacie en kantoor-
apparaten. Ondanks een sterke terugval bij het be-
gin van de financiéle crisis herstelde de Ierse
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alleen de multinationale onderne-

mingen zorgen voor een instroom van

kennis en innovatief onderzoek, ook
de Ierse economie zelf heeft een groot innovatie-
potentieel.

Dat laatste werd de afgelopen twee decennia
allicht onvoldoende benut, juist omdat de Kelti-
sche tijger daar weinig behoefte aan voelde. Dat
zalin de toekomst anders zijn. Alle extra’s zijn wel-
kom. De Ierse regering heeft al aangegeven in te
zetten op een versterkt innovatiebeleid. Met de

budgettaire beperkingen zal dat uiteraard een gro-
te beleidsuitdaging worden, maar het potentieel
is aanwezig, gegeven de hoge scholingsgraad, de
aanwezigheid van sterke onderzoekers in Ierse
universiteiten en onderzoekscentra en de inter-
nationale arbeidsmobiliteit van de Ieren.

Tot slot zit de timing beter voor het beheer van
de Terse overheidsfinancién in vergelijking met
bijvoorbeeld de Griekse situatie. De Ierse over-
heidsschuld is vrijwel uitsluitend uitgedrukt in
euro, zodat er geen wisselkoersrisico’s zijn. Boven-
dienis er de eerstkomende maanden geen nood
aan herfinanciering, waardoor de Ierse regering
wat ademruimte heeft tegenover de huidige spe-
culatiegolf. Die sterke economische troeven geven
Ierland een behoorlijke kans op slagen om op
eigen kracht de crisis te overwinnen.

REDDINGSMECHANISME

Ook Europa heeft baat bij dit gevecht van de
Keltische tijger. Hoewel een internationaal red-
dingsplan voor Ierland op korte termijn rust zal
brengen op de financiéle markten, rijst de vraag
hoe lang die rust zal duren. Weinig waarnemers
twijfelen eraan dat de speculanten, na de redding
van de Ierse economie, hun pijlen zullen richten
op de Portugese en allicht ook de Spaanse econo-
mie. Niet alleen zou de crisis daardoor interna-
tionaal verder uitdijen, tevens komt het hele
Europese reddingsmechanisme in gevaar. Het
redden van de grotere Spaanse economie zal al-
licht veel Europees geld vergen. Mogelijk is het be-
staande reddingsmechanisme onvoldoende, en
het is maar de vraag of de Duitse regering nog-
maals de eurozone te hulp wil snellen. De toe-
komst van de eurozone komt dan in gevaar.

De toestand op de financiéle markten negeert
dus grotendeels de fundamentele sterkte van de
Terse economie. Hoewel Ierland moeilijke jaren
tegemoet gaat, heeft zowel Ierland als Europa er
alle belang bij dat de strijd wordt geleverd door de
Keltische tijger en niet door de Zuid-Europese lid-
staten. Ierland heeft betere wapens in handen om
de internationale speculanten te bekampen dan
de zwakkere Zuid-Europese economieén.

Uiteraard zal de rust op langere termijn slechts
terugkeren als de onzekerheid verdwijnt, en na
een drastische sanering van de overheidsfinancién
in alle landen van de eurozone. Maar gegeven de
fundamentele sterkte van de Ierse economie blijft
het waarschijnlijker dat Ierland dankzij herwon-
nen economische groei daar sneller in slaagt dan
de Zuid-Europese landen. Het klinkt enigszins cy-
nisch, maar Ierland zou Europa wel eens kunnen
redden.

Heel simpel beschouwd hangt
economische groei af van drie fac-
toren: de groei van de potentiéle
beroepsbevolking (de 15- tot 64-ja-
rigen), de verandering van de
werkgelegenheidsgraad (hoeveel
van die bevolking effectief aan het
werk is) en de ontwikkeling van de
arbeidsproductiviteit (de toege-
voegde waarde per werkende). De
combinatie van deze factoren le-
verde de Vlaamse economie per in-
woner sinds 1960 een gemiddelde
groeivan 2,7 procent per jaar op. In
Wallonié was dat 2 procentenin de
15 oude EU-lidstaten 2,3 procent.

Deze relatief sterke Vlaamse ex-
pansie was vooral geconcentreerd
in twee bloeiperiodes. In 1960-73
versnelde de groei van zowel de
werkgelegenheid als de arbeids-
productiviteit. Dat werd gedreven
door aanzienlijke buitenlandse in-
vesteringen, aangetrokken door de

centrale ligging van het gewest in
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West-Europa dat toen economisch
volop begon te integreren, het
dichte verkeersnet en de relatief
lage loonkosten van een goed opge-
leide en stijgende Vlaamse be-
roepsbevolking. Na de olieprijs-
schokken van de jaren 70 volgde
vanaf 1982 een nieuw decennium
van relatieve bloei, dit keer vooral
gedragen door een snellere pro-
ductiviteitsgroei. Door zijn sterke
exportgerichtheid profiteerde de
Vlaamse economie toen meer dan
Wallonié van de devaluatie van de
Belgische frank en de begeleidende
loonmatiging, de hernieuwde Eu-
ropese integratiedynamiek in de
tweede helft van de jaren 80 en de
sterke investeringsboom als gevolg
van de Duitse eenmaking in het be-
gin van de jaren 90.

Sinds het midden van de jaren
90 blijkt Vlaanderen echter stelsel-
matig groeivoorsprong prijs te ge-

ven ten opzichte van zowel Wallo-

EDWIN DE BOECK

Grijs Vlaanderen, groen Wallonié?

nié als het Europese gemiddelde.
De productiviteitsgroei daalde
sindsdien zelfs onder het EU15-ge-
middelde en lag vooral de jongste
jarennog amper hoger dan in Wal-
lonié. Voor een deel is dit te verkla-
ren door de wet van de remmende
voorsprong: wie al ruim op kop ligt,
heeft het moeilijker om die voor-
sprong verder op te drijven. Maar
daarnaast speelt ook de afkalving
van de comparatieve voordelen
waarop het gewest de vorige de-
cenniakon bogen. Na de val van de
Berlijnse Muur heeft het centrum
van Europa zich meer naar het oos-

ten verplaatst, het Vlaamse ver-

Er zijn aanwijzingen
dat de buitenlandse
investeringsstromen
in Belgié verschuiven
van Vlaanderen

naar Wallonié.

keersnet kreunt onder toenemen-
de congestie en de Vlaamse indus-
trie kampt met een toenemende
loonkostenhandicap als gevolg van
de systematische overschrijdingen
van de loonnorm de voorbije jaren.
Sinds 1999 stegen de loonkosten
per werknemer er bovendien naar
raming circa 5 procent meer dan in
de Waalse industrie.

Er zijn aanwijzingen dat de bui-
tenlandse investeringsstromen in
Belgié de jongste jaren relatief ver-
schuiven van Vlaanderen naar
Wallonié. De industriéle productie
steeg daar sinds 2000 zelfs al bijna

1 procent per jaar sneller dan in

Vlaanderen. Dat de totale Vlaamse
economie toch nog sterker groeide,
was te danken aan de snellere ex-
pansie van de dienstensector en
een meer uitgesproken verhoging
van de werkgelegenheidsgraad dan
in Wallonié. In Vlaanderen is on-
dertussen 65 procent van de po-
tentiéle beroepsbevolking aan het
werk, in Wallonié is dat 56 procent.

Ook de demografie kantelt gelei-
delijk in het nadeel van Vlaande-
ren. De groep 15- tot 64-jarigen zal
er pieken omstreeks 2017 en vanaf
dan geleidelijk krimpen, terwijl ze
in Wallonié tot 2050 nog met ruim
5 procent zal stijgen. Als de Vlaam-
se werkgelegenheidsgraad vanaf
2020 zou pieken op 70 procent en
de Waalse tien jaar later datzelfde
percentage zou bereiken, heeft
Wallonié - bij gelijke productivi-
teitsgroei - tot 2030 zelfs een groei-
voorsprong van gemiddeld 0,8 pro-

centperjaarvoor de boeg. Dat ver-

eist dan wel een drastische ombui-
ging van de hoge structurele werk-
loosheid die de Waalse economie al
sinds de jaren 80 kenmerkt.

Meer werkgelegenheidsgroei is
overigens nog geen voldoende
voorwaarde voor een Waalse in-
haalbeweging. Om een groeiend le-
ger ‘werkende armen’ te vermij-
den, zal in Wallonié net zoals in
Vlaanderen ook de bevordering
van de productiviteitsgroei meer
dan ooit een cruciale voorwaarde
zijn voor algemene welvaartsgroei.
Op ditvlakis de uitdaging voor bei-
de gewesten dezelfde: alle hens aan
dek voor een beleid dat maximaal
in onderwijs investeert, innovatie
en ondernemerschap stimuleert,
en eenrendabele bedrijfsomgeving
schept die productieve investerin-
gen aanmoedigt.

Ofis dit te simpel beschouwd?

B Edwin De Boeck is hoofdeconoom
van KBC Groep.
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Kerninflatie in VS lager dan ooit

| Slechte cijfers versterken positie Fed in debat over omstreden geldinjectie van 600 miljard dollar | Huizenmarkt krijgt klap

FOCUS

WOUTER VERVENNE

e Amerikaanse kern-
inflatie is in oktober ge-
zakt tot het laagste peil

in minstens 52 jaar. Bovendien
kreeg de woningbouw in de VS een
zware klap. Beide tegenvallende
cijfers geven aan dat de Ameri-
kaanse centrale bank (Fed) terecht
heeft beslist 600 miljard dollar ex-
train de economie te pompen.
De inflatie zonder voeding en
energie vertraagde tot 0,6 procent,
tegenover 0,8 procent in septem-
ber. Economen hadden 0,7 pro-
cent kerninflatie voorspeld. De al-

gemene inflatie, inclusief voeding
en energie, steeg licht tot 1,2 pro-
cent. De impliciete inflatiedoel-
stelling van de Fed bedraagt 1,7 tot
2 procent.

De uitzonderlijk
lage inflatie vergroot

economie. Het aantal in aanbouw
genomen woningen daalde in ok-
tober met 11,7 procent tot 519.000
op jaarbasis, het laagste niveau in
anderhalf jaar. Economen hadden
een veel kleinere te-
rugval voorspeld. Het

de angst voor deflatie De critici van aantal bouwvergun-

of negatieve inflatie. de Fed zullen ningen, een indicatie

Dalende prijzen zijn van de toekomstige

gevaarlijk omdat con- op hun tong woningbouw, steeg

sumenten dan aanko- moeten bijten. met 0,5 procent tot

pen uitstellen en 550.000.

schuldenaars  hun

schuldenlast zien toe-  ROB CARNELL, TROOST

nemen. econoom ING ‘De cijfers kunnen
Niet alleen de lage de Fed troosten, want

inflatie maar ook de

sterke verzwakking van de wo-
ningbouw onderstreept het moei-
zame herstel van de Amerikaanse

ze rechtvaardigen de
recente versoepeling van het mo-
netair beleid’, signaleert ING-eco-
noom Rob Carnell. ‘Maar ze zullen

Aantal in aanbouw genomen
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2.500

1v.wsl\ 2000

\'\\A 1,500
n\'\\ 1000

\ANM\A 500
0

2005 2006 2007 2008 2009 2010

Bron: Thomson Reuters Datastream mediafin

ook knagen, want hetkleine risico
op deflatie blijkt iets minder klein
dan verwacht. Critici van de Fede-
ral Reserve zullen op hun tong
moeten bijten.

Amerikaanse kerninflatie
in procent, jaar op jaar
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De geldinjectie van 600 miljard
dollar is omstreden. Sommige
Amerikaanse politici en econo-
men waarschuwen voor een forse
stijging van de inflatie. China en

Duitsland zeggen dat de Verenigde
Staten de dollar naar omlaag du-
wen en hun problemen exporte-
ren naar de rest van de wereld.

De Fed besliste op 3 november
om voor 600 miljard dollar extra
staatsobligaties te kopen. Die in-
greep moet de langetermijnrente
drukken, de consumptie en de job-
creatie aanzwengelen en de infla-
tie opkrikken.

De dollar reageerde negatief op
de slechte Amerikaanse cijfers.
Daardoor steeg de euro tot 1,3538
dollar, tegenover 1,3493 dollar
dinsdag. De Amerikaanse lange-
termijnrente daalde met enkele
basispunten. De cijfers hadden
minder impact op de aandelen-
markten en de Europese obligatie-
markten.

Republikeinse criticasters ondermijnen
onafhankelijkheid Federal Reserve

| Amerikaanse centrale bank dreigt steeds meer in politiek vaarwater terecht te komen

ANALYSE
KRIS VAN HAMME,
ONZE CORRESPONDENT IN NEW YORK

De controversiéle beslis-
sing van de Federal Reser-
ve om 600 miljard dollar in
de Amerikaanse economie
te pompen, heeft olie op
het vuur gegooid bij Repu-
blikeinse criticasters van
de centrale bank. Gesterkt
door de Republikeinse zege
tijdens de Congresverkie-
zingen dreigen ze de Fed
stevig aan te pakken.

rworden al een tijd poli-

tieke spelletjes gespeeld

rond de Fed. In de zo-
mer uitten enkele Republikeinse
senatoren bezwaren tegen de be-
noeming van Peter Diamond tot
eenvan de zeven gouverneurs van
de Fed. De gereputeerde hoog-
leraar economie - in april voorge-
dragen door het Witte Huis - was
volgens de Republikein Richard
Shelby ‘onvoldoende gekwalifi-
ceerd’. Toen Diamond vorige
maand de Nobelprijs voor de Eco-
nomie won, reageerde Shelby dat
‘het Nobelcomité niet bepaalt wie
geschikt is voor de Fed’.

Het eerder ‘linkse’ etiket van
Diamond speelde volgens sommi-
ge waarnemers eenrol in de Repu-
blikeinse obstructie tegen Dia-
mond, samen met geposeer in de
aanloop naar de Congresverkie-
zingen. President Barack Obama
droeg Diamond opnieuw voor. De
bankcommissie van de Senaat be-
krachtigde dinsdagavond voor de
tweede keer de benoeming van
Diamond. Maar de voltallige Se-
naat moet zich nog uitspreken. Dat
is de eerste keer niet gebeurd we-
gens procedureredenen. Nu zegt
Shelby dat de benoeming onwettig
is,omdat Diamond uit dezelfde re-
gio komt als Fed-gouverneur
Daniel Tarullo.

Een ander politiek getint debat
is de vraag of de Fed de economie
nog moet blijven stimuleren om de
hardnekkige werkloosheid naar
beneden te duwen. De Fed gelooft
van wel, en kondigde begin no-
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Het linkse imago van Peter Diamond (tussen Fed-gouverneurs Janet Yellen (links) en Sarah Bloom Raskin bemoeilijkt zijn benoeming bij de centrale bank.

vember aan 600 miljard dollar bij
te drukken om staatsobligaties op
te kopen. Dat moet de langeter-
mijnrente omlaaghalen in de hoop
bedrijfsinvesteringen en con-
sumptie aan te wakkeren en meer
mensen aan het werk te zetten.

SPECIALITEIT

Dat laatste is net de specialiteit
van Diamond, die baanbrekend
werk verrichtte over de rigiditeit
van de arbeidsmarkt en de vraag
waarom hoge werkloosheidscij-

fers soms samenvallen Het Nobelcomité expertinmonetair
met een groot aantal . beleid.

vacatures. ‘Dat is nu b?paalt m.et Als conservatie-
niet het probleem. Het Wj@ geschlkt ve vrijemarktideo-
probleem van de ar- e loog liet Meltzer
beidsmarkt is een ge- IS voor de FEd. zich de voorbije ja-
brek aan vraag, en dat ren bijzonder kri-
is een gevolg van de on- tisch uit over Oba-
zekerheid die het be- EICHCFE_SHELBY; ma en het Fed-be-
leid van de regering- "cPUPIIKeIs senator leid. Hij steunt
Obama veroorzaakt’, voluit de open

stelt Allan Meltzer, hoogleraar
economie aan de Carnegie Mellon
University en een vooraanstaand

brief die Republikeins gezinde
economen deze week publiceer-
den met de oproep aan de Fed het

nieuwe aankoopprogramma van
600 miljard dollar te laten vallen.
De economen vrezen voor inflatie
en geloven niet dat het plan de
werkloosheid zal verminderen.

AANVAL

Opmerkelijk is dat de econo-
men hun aanval op de Fed coordi-
neren met enkele kritische Repu-
blikeinse Congresleden. Daardoor
dreigt de Fed steeds meer in poli-
tiek vaarwater terecht te komen.
Vorige week nam de potentiéle Re-

publikeinse presidentskandidate
Sarah Palin de interventie van de
Fed al onder vuur. De economen
zouden nu gesprekken voeren met
andere mogelijke Republikeinse
presidentskandidaten om de Fed
onder druk te zetten.

Een van hen, het Congreslid
Mike Pence, plande dinsdag een
wetsvoorstel om het dubbele man-
daat van de Fed - inflatiebestrij-
ding en maximale werkgelegen-
heid - af te schaffen en de Fed en-
kel te laten focussen op prijs-
stabiliteit. Pence, een favoriet van
de conservatieve Tea Party-bewe-
ging, uitte zware kritiek op de Fed-
interventie. Een ander Tea Party-
icoon én berucht Fed-hater, Ron
Paul, belooft het monetair beleid
van de Fed te onderzoeken wan-
neer hij in januari naar verwach-
ting voorzitter wordt van het sub-
comité in het Huis van Afgevaar-
digden dat toeziet op het monetair
beleid. Volgens Paul is de Fed ‘veel
te onafhankelijk’.

Datlaatste verontrust Fed-wat-
chers als David Jones, voorzitter
van het adviesbureau DMJ Advi-
sors. ‘De politieke onathankelijk-
heid van westerse centrale banken
is een van de belangrijkste verwe-
zenlijkingen van de jongste decen-
nia. Die is nu in gevaar door pogin-
gen van radicaal-rechtse ideolo-
gen als Paul om politieke greep op
de Fed te krijgen’, stelt Jones. Hij
hoopt dat de Republikeinse fractie
in het Huis voldoende tegengas zal
geven om de nieuwe Tea Party-
kandidaten te neutraliseren.

Ook de Fed maakt zich zorgen
over de impact van de aanzwellen-
de kritiek op zijn onafthankelijk-
heid. Ondervoorzitter Janet Yellen
verdedigde in een interview de in-
terventie van de Fed en zei ‘niet
blij te zijn dat we betrokken gera-
ken in een politiek debat’.

Fed-criticasters als Meltzer
reageren dat het Fed-beleid al
sinds het uitbreken van de finan-
ciéle crisis gepolitiseerd is. Ze ver-
wijzen naar de noodprogramma’s
waarmee de centrale bank de crisis
probeerde te bestrijden, zoals het
massaal opkopen van herverpakte
hypotheekleningen. Volgens criti-
ciplaatste de Fed zich daarmee op
dezelfde lijn als Obama’s ‘dure’
overheidsagenda.

Retailaandelen
nemen de kop

WALL STREET

e Amerikaanse aandelen-

markten zijn gisteren na-
genoeg vlak gesloten. De Dow Jo-
nes verloor 1 procent. De Nasdaq
ging 0,3 procent omhoog. Beleg-
gers kregen belangrijke macro-
economische cijfers te verwer-
ken. De kerninflatie in de VSis in
oktober tot het laagste peil sinds
1958 gezakt en ook de woning-
bouw viel lager uit dan verwacht.
De teleurstellende economische
cijfers lijken de omstreden sti-
mulusmaatregelen van de Ame-
rikaanse centrale bank te recht-
vaardigen.

TARGET CORP.
55,62 USD (+3,4%)
I 57
53
49
45
ndlfmamijjason
Bron: Thomson Reuters Datastream mediafin

De retailaandelen namen de
kop op Wall Street. Dinsdag kre-
gen beleggers al meevallende cij-
fers van Wal-Mart en Home De-
pot gepresenteerd, en gisteren
bleek de warenhuisketen Target
opvallend sterke derdekwartaal-
resultaten te kunnen voorleggen.
Het aandeel werd daarvoor be-
loond met een koerswinst van 3,3
procent. Daar eindigde de goed-
nieuwsshow in retailland trou-
wens niet. BJ’s Wholesale Club,
eveneens een warenhuisketen,
deed het met een ruim 30 pro-
cent hogere derdekwartaalwinst
eveneens beter dan voorspeld.
Bovendien trekt de groep haar
verwachtingen voor heel 2010 op,
hoewel ze die eerder dit jaar nog
had verlaagd. De hogere winst-
verwachtingen klonken beleg-
gers als muziek in de oren: het
aandeel wipte 3 procent hoger.

ZONNEPANELEN

Het beurshuis Credit Suisse
verlaagde zijn advies voor de zon-
nepanelensector tot market
weight. Bedrijven zoals First So-
lar, Renesola, Trina Solar en
MEMC Electronic Materials
verloren tussen 3 en 7 procent.
Suntech Power verloor 7,7 pro-
cent na zwakke kwartaalcijfers.

Het is veel
waarschijnlijker
dat de ‘monetaire
versoepeling’ van
de Federal Reserve
ineffectief zal

zijn, dan dat ze
dodelijk zal zijn.

MARTIN WOLF, commentator
voor Financial Times, neemt in een
podcast op ft.com de verdediging
van de Amerikaanse centrale bank
op zich.



