
wereldtoneel met een groeiende 
rol voor de private sector heeft de 
afgelopen decennia veel welvaart 
bezorgd. Maar staatsgeleide bedrij-
ven zijn nog altijd dominant aan-
wezig. Hoewel de ingeslagen weg 
miljoenen Chinezen uit de armoe-
de heeft getrokken, is de transitie 
nog niet compleet. 

Bouwt president Xi Jinping 
voort op het beleid van zijn recente 
voorgangers of gaat hij verder te-
rug naar de tijd van Mao Zedong? 
Als opkomende economie heeft 
China voldoende potentie, maar 
kan het ook problemen oplossen 
en nieuwe kansen benutten? Deze 
vragen blijven ook in 2014, het jaar 
na het aantreden van Jinping, on-
verminderd actueel.
Nu de Chinese economie, na de 
Verenigde Staten, de grootste ter 
wereld is, houdt het Chinese thema 
de hele wereld bezig. 

4 POLITIEKE VEENBRANDEN
Revoluties in de Arabische 
wereld, het atoomprogram-

ma van Iran, de gifgasaanval in Sy-
rië en de spanning tussen China en 
Japan om de Senkaku-eilanden: het 
zijn allemaal gebeurtenissen die de 
afgelopen jaren in afgeleide vorm 
onder meer hun weerslag hebben 
op de beurzen, om nog maar te 
zwijgen over de politieke onrust in 
bijvoorbeeld Italië en Griekenland. 

Veelal is het resultaat, zoals 
een protest, aanval of oplopende 
grondstofprijs, direct zichtbaar 
in de media, terwijl de aanloop 
ernaartoe jaren in beslag kan ne-
men. Denk bijvoorbeeld aan een 
verslechterende economische situ-
atie. In tijden van breed gedragen 
voorspoed, waarbij ook de minder 
bedeelden vooruitgaan, is de kans 
op polarisatie binnen de samenle-
ving kleiner. 

Het is een typisch voorbeeld 

waarbij het goed gaat totdat het fout 
gaat. Een kleine aanleiding kan snel 
om zich heen grijpen, wanneer ande-
re landen zich in nationale kwesties 
mengen. Dat kan vervolgens cha-
grijn brengen in weer andere landen. 

5 ZEEPBELLEN IN 
VASTGOEDLAND
De Amerikaanse huizen-

markt was een dankbare voedings-
bodem voor de kredietcrisis. Een 
lage rente, ruime kredietverstrek-
king, een subsidiërende overheid 
en een overdosis hebzucht dreven 
huizenprijzen tot onhoudbare ni-
veaus op. De daaropvolgende crisis 
bracht prijzen weer richting de fun-
damenten, zoals huren en lonen.

Maar dat kan een tijdelijke cor-
rectie zijn geweest. Onlangs wees 
Nobelprijswinnaar Robert Shiller 
op het gevaar voor nieuwe bub-
belvorming in de Verenigde Staten. 
Niet zoals de laatste keer in het 
hele land, wel in bepaalde delen. 
Volgens de econoom zijn steden 
met volatiele huizenprijzen en ste-
den waar het argument dat prijzen 
stijgen vanwege beroemde rijke in-
woners, kanshebbers. In steden als 
San Francisco en Los Angeles is het 
dus oppassen geblazen.

Het probleem blijft niet be-
perkt tot de VS. Shiller ziet vast-
goedzeepbellen in veel landen. Af-
gelopen jaar heeft hij zich geregeld 
waarschuwend uitgelaten over de 
vastgoedmarkt in onder meer het 
Verenigd Koninkrijk, Zweden, Bra-
zilië, België, Noorwegen, Canada 
en Australië. De hoogleraar maakte 
met verschillende correcte voor-
spellingen, waaronder de Ameri-
kaanse vastgoedzeepbel, naam in 
de fnanciële wereld. Zijn bezorgd-
heid is een goede reden voor re-
fectie en zo nodig ingrijpen. 

Knappende zeepbellen heb-
ben nare economische gevolgen. 

Dat geldt vooral als het de huizen-
markt betreft. Huiseigenaren die 
de aankoop hebben gefnancierd 
met veel vreemd vermogen ten 
opzichte van het eigen vermogen, 
hebben een beperkte bufer voor 
tegenvallers. Een huis met verlies 
verkopen of hogere maandlasten 
kunnen voor grote problemen 
zorgen op individueel niveau. 
Maar gebeurt het op grote schaal, 
zoals in de Verenigde Staten in 
2007/2008, dan zijn de gevolgen 
voor het fnanciële systeem en de 
economie nauwelijks te overzien.

De wereldgeschiedenis is een 
aantal ervaringen rijker. Toch lukt 
het lang niet altijd om van ander-
mans fouten te leren. 

6 INFLATIEPOLITIEK
De westerse wereld heeft 
nog steeds te maken met 

hoge schuldniveaus die consu-
menten, fnanciële instellingen en 
overheden voor of in de crisis op-
bouwden. De tijd van terugbetalen 
is langzaamaan gekomen. Over-
heden zijn druk bezig de staatsf-
nanciën naar een houdbaar niveau 
te krijgen. Dat gebeurt via belas-
tingverhogingen, verlaging van de 
uitgaven, of een combinatie. In het 
uiterste geval resteert een schuld-
sanering. Een minder opvallend, 
maar wel veel beproefd middel be-
treft de infatiebelasting. 

De waardedaling van geld 
zorgt ervoor dat de hoofdsom min-
der waard wordt. En als de rente 
laag is en voor langere tijd vaststaat, 
is het eenvoudiger om deze schuld 
te fnancieren. Dat geldt zowel voor 
overheden als voor particulieren.

Ook dit jaar blijft het schul-
denthema onverminderd van 
kracht. Dat geldt zowel voor parti-
culieren als voor overheden. Nu is 
het afwachten wat de gevolgen zijn 
voor de economische activiteit. Fo
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