














ontwikkeling. Daarnaast geeft
deze beleidsaanpak
burgers en het bedrijfsleven
meer houvast en zekerheid.

richting

Beleid verandert immers minder
snel, wat maakt dat bedrijven
en burger hierop beter hun
beslissingen kunnen baseren

Ondernemingen
niet van snel veranderende
wet- en regelgeving, dit geeft
onzekerheid.

houden

Daarnaast doet een overheid
er verstandig aan om zich te
richten op het voeren van
structureel economisch beleid.
Dus door zich te richten op het
verbeteren van het vestigings- en
investeringsklimaat draagt het
kabinet bij aan het vergroten
van het welvaartscheppende
vermogen van de Nederlandse
economie. Hieraan geeft ze
inhoud  door  bijvoorbeeld
het onderwijs te verbeteren -
denk aan het verhogen van het
gemiddelde
en het bestrijden van voortijdig
schooluitval - het stimuleren van

opleidingsniveau

innovatie en het verminderen
van de administratieve lasten.
De BTW-verhoging van de
huidige 19% naar 20% die
het kabinet-Balkenende IV
aanvankelijk voor ogen had,
is duidelijk een maatregel die
zich richt op het versterken
van de economische structuur.
De aanvankelijk voorgenomen
stijging van de BTW zou
namelijk de verlaging van de
sociale lasten op arbeid, in casu
de WW-premies, financieren.
Per saldo zou de aanbodkant

van de economie door beide
maatregelen worden versterke.
Minister Donner van Sociale

Werkgelegenheid

verwacht dan ook dat veel

Zaken en

werklozen dankzij de verlaging
van de WW-premies aan de slag
zullen komen . De economische
ratio hierachter is dat het heffen
van belasting op arbeid een
groter verstorend effect heeft
danbelastingop consumptie. Dit
laatste is een efficiéntere manier
van belasting heffen dan het
belasten van arbeid en kapitaal,
omdat het beslissingen over
sparen, investeren en werken
(OECD,
2006; Bayoumi, Klyuev en
Miihleisen, 2007).

minder beinvloedt

Conclusie

Al met al kan
geconcludeerd dat anticyclisch
begrotingsbeleid niet  werke;
zeker niet in een kleine open

worden

economie als de Nederlandse.
Het is verstandiger om de
automatische stabilisatoren
te laten werken. Dat betekent
de uitgaven over een langere
periode vast te stellen en de
schommelingen in de inkomsten
als gevolg van de conjuncturele
ontwikkeling direct in het
begrotingssaldo te laten lopen.
Tevens is het effectiever om te
werken aan een aantrekkelijk
vestiging—eninvcsteringsklimaat.
Op deze wijze draagt de
overheid het beste bij aan het
op duurzame wijze vergroten
van het welvaartscheppende
vermogen van de economie.

Ron Hogenboom

Drs.  R.J.  Hogenboom heeft
algemene economie aan de Vrije
Universiteit gestudeerd.

Literatuur

Bayoumi, T., V. Klyuev en M.
Miihleisen  (edited) (2007)
Northern Star - Canada’s Path to
EconomicProsperity.Occasional
Paper 258. Washington D.C.:
IME.

CPB  (2008),
Economische Verkenning 2009,
september 2008.

De Nederlandsche Bank, DNB
Jaarverslag 1996, Amsterdam,
1997.

Kam, C.A. (2008), De smalle
marges van het begrotingsbeleid,
ESB, 93(4533), 3 oktober 2008.
OECD (2006) Economic
Surveys - Canada. Volume

2006/10. Parijs: OECD.

Macro

4. De Nederlandsche Bank, 1997.
5. De Volkskrant, 7 augustus 2008.

31



De kredietcrisis — was het te voorkomen?

Zo circacind augustus, begin september 2008 waren er nog maar een paar specialisten (waaronder
Michael Kétter van de RuG) die al langere tijd wisten dat er ernstige problemen waren binnen
de banken en bovendien probeerden te waarschuwen dat deze problemen waarschijnlijk nog veel
erger zouden worden. Afgezien van de mensen die het grappige filmpje van John Bird and John
Fortune met de treffende titel ‘How the market really works” op YouTube hadden gezien, kon
men zich niet heel erg interesseren voor de achtergrond van de Sub Prime crisis. Nu de grootste
crisis van de afgelopen decennia zich heeft voorgedaan, is inmiddels iedereen op de hoogte van
het depositogarantiestelsel, de doorverkoop van slechte hypotheken en de kapitaalinjecties van
de overheden. De afgelopen tijd kun je de kranten niet openslaan of de televisie of radio niet
aanzetten of een econoom is aan het woord om tekst en uitleg te geven. Een beetje econoom
hoorde er niet meer bij als hij niet ook geinterviewd was.

Wat je je op zo'n moment afvraagt is: Als deze specialisten het allemaal zo goed weten, waarom is
erdan niet eerder of beter ingegrepen? Deze vraagkan op twee manieren beantwoord worden. Ten
eerste, als zelfs Ben Bernanke beweert dat hij allemaal echt niet meer weet, dan lijkt het me sterk
dat een poldereconoom het wel weet en kunnen we dus concluderen dat de specialisten slechts
als praatpaal fungeren. Maar misschien is dat flauw. Natuurlijk heeft men inmiddels wel inzicht
in wat er fout is gegaan. Achteraf kunnen economen heel goed verklaren. Wat dat betreft lijke
commentaar geven op de kredietcrisis nog het meest op het analyseren van een voetbalwedstrijd.
Maar toch kun je jezelf de algemenere vraag stellen: hoe ontstaat een crisis? En is een crisis echt
niet te voorkomen?

Ik denk dat de antwoorden op deze vragen veel te maken hebben met het begrip Knightian
uncertainty. Kort door de bocht wil Knightian uncertainty zoveel zeggen als onzekerheid over
onzekerheid. Wat je vaak ziet bij een crisis is dat er een type risico wordt geidentificeerd dat we
totnogtoe niet kenden of in ieder geval niet goed konden prijzen. Vaak worden dit soort ‘nieuwe’
risico’s overigens veroorzaakt door financiéle innovaties zoals nieuwe derivaten of technologische

vooruitgang. Hetisin ieder gevallogisch dat wanneeralle risico’s in kaart zouden worden gebrache,
je een crisis aan zou kunnen zien komen c.q. prijzen en dus één en ander waarschijnlijk wel zou
kunnen voorkomen. Echter, Knightian uncertainty sluit per definitie uit dat je de onzekerheid
kent en dus zal er eens in de zoveel tijd een financiéle crisis plaatsvinden. Bovendien betekent het
dat elke crisis op zich weer uniek is qua karakteristieken. Misschien een onbevredigende conclusie,
maar ieder nadeel heeft zijn voordeel: voor onderzoekers is een crisis altijd smullen!
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