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van Reinhart en Rogoff, dat een historisch overzicht geeft van acht ecuwe 1C
lezenswaardig boek van de hand van de NRC-journalisten Kalse en Van 'Lént_idi
de toekomst schetsen. Met name de minder gunstige scenario’s vertonen veel over

sombere toekomstbeeld van Roubini c.s.
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Crisiseconomie: over de toe-
komst van financieel beleid

In een goed
toeganketijk
boek geven
Rotbini &n
Mihm overtui-
gend aan dat
de financiéle
crisis niet een
- gebeurtenis is
die eens in de
honderd jaar
voorkaoml. Een crigis is corder regel
dan vitzondering, omdat mensen, en in
hun kielzog ce beleidsmakers, in een
opgaande fase van de economia in gen
staat van euforie komen en daarmee
belangrjke signalen negeren. Alie
indicatoren - die voorafgaand aan de

Nouriel Roubint
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crisis op rood stonden - ten spijt, zoals
een verdubbeling van de huizenprijzen
in viif jaar tid, een exorbitante stijging
van de grondstofprijzen, sen koers-
winstverhouding van meer dan 40 en
een ongekend lage leverage-ratio {d.i.
de verhouding tussen uitgeleend geld
&n eigen vermogen) op de bancaire
balansen, bleven de beleidsmatige
economen geioven dat alleen andere
landen door deze zeepbel getrot-

fen zouden worden. De gevolgen Zin
inmiddels bekend. De wereldeconomie
stortte zich in de diepste racessie sinds
cie jaren dertig van de vorige esuw,
vele duizenden hanken gingen failfiet

of moesten worden overgenomer en
vale pensionado’s verioren hun duur
verdiande spaarcentjes. Misschien dat
door het gecodrdineerde optreden

van de monetaire autoriteiten een nog
diepere crisis kan worden voorkomen,
maar Roubint —~ beter bekend als Dr,
Doom - laat sarmen met ziin collega zien
dat dit gemakkelijk weer {ot een nisuwe

zesphel kan leiden, omdat hiervec
geldkraan wagenwiid opengezet
worden. Het meest behaitigensw
ziin da hoofdstukken & en g, Waarl :
aanbevelingen doen voor =
financiesl systeem, waardoor de kanse
op zeepbellen kleiner worden en'de
gevolgen daarvan minder verstrekkend.
Onmiskenbaar hiijft het besld hangen’
dat de huidige maatregeien zoals een
hogera verhouding tussen vreemd en
gigen vermogen en ean beperking van
het bonussensysteem niet voldoende
ziin en dat stevigere maatregeien nodig
zijn, Zij dringen aan op een strikte schei-
ding van de huidige systeembankan in
spaar- en zakenbanken, het aan banden
leggen van schaduwbanken en een
verbetering van toezicht ook in interna-
tionaal verband. Doardat de politieke
component wal onderbelichl blijft in dit
hoek, is het de vraag of de voorstal-

lery haalbaar ziin, Veel zal afhangen van
politieke wil en de situatie de komende
maanden, maar als zif gelij krijgen en
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Een ander
gevolg van de
financidla crisis
. 15 dat geschie-
—_—" denis als de
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hersteld lijkt

te worden. De
sterk modelmatige aanpak die onze
wetenschap de laatste decennia heeft
beheersl, lijkt te hebben plaatsgemaakt
vOOr een meer institutionele en histo-
risuhe benadering. Nustratiof daarvoor
15 de beslseller van Reinharl en Rogoff,
die acht eetiwen financiédle crisis hebben
beschreven. Op basis daarvan heb-
ben zii ean dataset samangesteld, die
een Uitstekande basis biedt voor een
overtuigende analyse van dit fenomeen.
Als je dit boek leest, dan lijkt de perigde
na de Tweade Wereldooriog met weinig
financigle crises op het West-Europese
conlinent inderdaad eerder uitzondering
dan regel. Overigens geldt dit niet voor
Azie, | atins-Amerika en Qost-Europa,
waar cnses wel aan de orde van dag
waran, Ook is het opmearkelijk dat,
alhoewel de details van valutacrisis,
runs op banken en staatsbankrogten
verschilden, het bredere parcours van
crises van decennium tol decennium en
van eguw 1ol esuw weinig uiteenloopt.
De gedachts dat het dere keer anders
is en dat we nu wel in staat zouden zijin
om een crisis het hoofd te bieden, wordt
door het historisch maleraal overtui-
gend terzijde gelegd. Belangrijk is ook
de cenclusie dat de naweeén van met
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Een andere
invalshoek
wordt gekozen
door de NRC
journalistan,
die hun boek
beginnen met
het ficlieve
varhaal van een
volledig wit de
hand gelopen
handeiscorlog tussen Verenigde Staten
an China in 2013, Gok vinden voor hel
strand van LLong Beach in Californié

de eerste corlogshandelingen plaats,
die worden beschreven door een
Nederiandse emigrant, Toch heeft dit
bock meer gemeen met het non-fictis
Boek van Roubini er Mihm dan men

op het eerste gezicht zou vermoeden.
In de vooruithiik die in Nederlandse
aditie {en de Engelse paperback) van
Cnsiseconomie is opgenormen wordt hel
gevaar van Chinees-Amerikaanse han-
daelsoctlog en toenemende spanningen
lussen heide landen als sen zeer sari-
euze oplie beschouwd, Evenaens wordt
in Rampscenaric uitvoarlg ingegaan op
de silualie in Europa en de spanningen
met betrekking tot de eurc. Ondanks
hel feit dat het boek inmiddals een half
jaar oud i, heeft het nog niets aan
actualiteit ingeboet. Achtereenvalgens
passaren de halislachtigheid van de
Grieken, de haffbhakken maairegelen om
de vergrizing de baas te worden en de
milde toon van Bazel de revue. Halve
Maatregelen van politict en toezicht-
houders en onverantwoord monetair
beleid storten ong vervolgens van de

uidgi e - zeﬁr d'

revue. Het ikt erop dat zi de'disclissie
. deze zomermaanden aan hebben zien .

komen. Gedocumenteerd wordt daarna
aangegeven dat de maatschappelijke
an goonomische kosten voor Nederland
van hel Griskse vertrek of opsplitsing
aanziendljk zijn en alle populistische
praat ten spijt dit weinig aanlokkelijike
scenarto’s ziin, (N de laatsle twee hoofd-
stuikken wordt een meer optimistisch
scenaro uiteengezet. Gebaseerd op
tien lessen wordt geschetst hoe een
open houding van Amerika, Europa

en China én politiek leiderschap de
wereld er weer bovenop kan krijgen.
Een nadee! van sen fictisboek is dat

het deels al achterhaald is, zoals het
EGB-presidentschap van Nout Wellink,
Dit neemt niet weg dat dit boek een heal
aardige splegel vormt om de huidige
turbulentie te begripen.
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