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Dit boek geeft een uitgebreide beschrijving en interpretatie van de kredietcrisis zoals

die in het najaar van 2008 plaats vond. De inhoud betreft een zeer ingewikkelde en
veelzijdige materie die op een duidelijke wijze is weergegeven, waarbij theorie en de

praktijk bij elkaar komen. Het bevat enerzijds veel informatie over de kredietcrisis en
anderzijds een veelzijdigheid aan onderwerpen zoals: waarderingsgrondslagen,
financieringsstructuren, informatie, marketing (vooral promotie, sponsoring,
merkenstrategie), integriteit, moral hazard, wilsgebreken, aansprakelijkheid, politiek,
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Het onderwerp beslaat de basis van onze economie, namelijk het vertrouwen in onze
samenleving en daarmee transparantie en integriteit. De veelzijdigheid van het
onderwerp, de theoretische onderbouwingen, de vele praktijkcomponenten en de vele
relevante afbeeldingen, maken van dit manifest een boek over de economie in praktijk.
Doelgroepen voor dit zijn: de gedupeerden, de politici en beslissers in financiéle
instellingen, studenten en middelbare scholieren en alle overige geinteresseerden. Om
het boek voor een breed publiek toegankelijk te houden, is de materie op een
eenvoudige wijze beschreven waarbij gebruik wordt gemaakt van veel afbeeldingen en
eenvoudig taalgebruik.

Afbeeldingen van schilderijen zijn van:

Salvador Dali. 1904-1989

Pieter Breughel : de Oude, De toren van Babel, ca. 1556, olieverf op paneel
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Toren van Babel

De toren van Babel is een bouwwerk dat refereert aan Babylonie. Babel was de eerste stad die
de nakomelingen van Noach bouwden in de vlakte van Sinear. Hun leider was Nimrod en onder
Zijn bewind wilde men een toren bouwen die 'tot aan de hemel' zou reiken. Om de macht van dat
ongedeelde volk te beperken, dat tegen Gods bevel in bijeen bleef, verwarde hij hun taal en
verspreidde hen over de hele aarde. Zo kwam het dat de toren en de stad niet afgebouwd
werden. Dat is ook de reden waarom de stad Babel genoemd werd. (In het Hebreeuws betekent
Balal "verwarren".)

Uit deze ontstaansgeschiedenis van de talen is de uitdrukking 'Babylonische spraakverwarringd

voortgekomen (Een situatie waarin allen door elkaar praten en niemand er meer wijs uit wordt).
Uit de spijkergeschriften blijkt dat men met de toren daadwerkelijk de hemel wilde bereiken. De
hoogte van de toren is speculatief omdat verschillende bronnen geen eenduidig beeld geven.
Omdat de toren de symbolische voorganger is van het verlangen van de mens om hoge
gebouwen te maken, is de hoogte van de toren een significant onderdeel van de mythe. De
trapvormige toren werd in 689 v.Chr. verwoest, daarna herbouwd en voltooid (door
Nebukadnessar Il). De Perzen van Xerxes sloopten de toren opnieuw, in 478 v.Chr
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Vandaag ziet men dat financiéle instellingen torens tot aan den hemel willen bouwen,
met piramide- structuren, beheert door louter en alleen specialisten in kennis.

Hierdoor ontstaan tussen deze zogenaamde deskundigen, Babylonisch
spraakverwarringen. Er bestaat tussen hun geen eenduidigheid in terminologieén
waardoor wij, de uiteindelijke achter- achter- achter- nakomelingen van Noach, opnieuw
een grote ark moeten gaan bouwen om daarmee de opnieuw opkomende grote
vloedgolf als gevolg van de opwarming van de aarde, te kunnen weerstaan.

Structuren en gebeurtenissen kun je van meerdere kanten bezien.

Ze zijn van grote invioed op de mens en de wereld op zijn kop;

Een structuur is de manier waarop iets in elkaar zit;

Waarop de elementen van een verzameling samenhangen;

Het zijn de structuren die de invloed van de gebeurtenissen bepalen.
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Opdat wij weer schoonheid van binnen gaan waarderen.

Opdat schone mensen nooit worden vergeten.

Opdat mensen en wereld, weer schoner zullen gaan worden.

Voor Lieke,

die nog veel te jong was.

Structuren in de kredietcrisis Pagina- 5- Paul ven Kempen




Voorwoord

Dit manifest is ontstaan naar aanleiding van mijn bezoek aan een seminar voor
beleggers in maart 2008. De prangende vraag die ik lang daarvoor al had voorbereid
stelde ik aan de gastsprekers. Hij kon echter door beide heren niet worden beantwoord,
waarna ik zelf maar ben gaan onderzoeken. De vele vragen die na mijn vraag uit de zaal
kwamen waren op wantrouwen gestoeld. Dit bezoek en het daaruit voortvloeiende
contact met de professor heeft in eerste instantie geleid tot een paper welke een

aanl eiding vormde voor een artikel e het Bl

te veel ri si co mkEkierinwerd ondepneeer gesteld dab banken gebruik
maakte van geheime reserves om de werkelijke schade aan de kredietcrisis te verhullen.
Het gelijk dat ik heb gekregen enerzijds in combinatie met mijn verbazing over de
daarop volgende ontwikkelingen anderzijds, hebben mij doen besluiten tot het schrijven
van dit manifest.

Het manifest is scherp en ook suggestief geschreven om de zaken die zich in de huidige
financiéle wereld afspelen, duidelijk te kunnen maken. Er vallen dan ook veel politieke
consequenties uit dit boek te halen. Mijn stellingen betreffen immers de totale structuur
en ik heb daarmee van individuele personen en instanties geen zondebok willen maken.
Wel heb ik het verband weten aan te geven tussen enerzijds de kredietcrisis en
anderzijds: informatie, structuren en integriteit

De inhoud betreft een zeer ingewikkelde en veelzijdige materie die ik op een duidelijke
wijze probeer weer te geven, waarbij theorie en de praktijk bij elkaar komen. Het bevat
enerzijds veel informatie over de kredietcrisis en anderzijds een veelzijdigheid aan
onderwerpen zoals: waarderingsgrondslagen, financieringsstructuren, informatie,
marketing (promotie, sponsoring,merkenstrategie), integriteit, moral hazard, wils-
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beloningsstructuren. Het onderwerp beslaat de basis van onze economie, namelijk het
vertrouwen in onze samenleving en daarmee transparantie en integriteit.

Om het onderwerp voor een breed publiek leesbaar te maken:

- is het taalgebruik niet moeilijker gemaakt dan nodig

- worden er veel praktische voorbeelden gebruikt

- worden er veel afbeeldingen gebruikt die veelzeggend zijn over de teksten en
anderzijds ook veel vanzelfsprekend zijn.

- devele afbeeldingen maken de materie zichtbaar.

- de afbeeldingen geven ook momenten van bezinning, er valt veel te leren en dus
te begrijpen in dit boek door er humor doorheen te weven is het stuk wat vrolijker
geworden Verder is het onderwerp van uit veel disciplines belicht: accountancy,
politicologie, marketing, juridische aspecten, monetaire economie,
bedrijfseconomie.

Toch blijft het onoverkomelijk dat er voor sommigen stukken tekst in voorkomen die
moeilijk te begrijpen zijn of niet interessant genoeg zijn. Het is geen probleem om die
stukken over te slaan want daarmee is het vervolg nog goed te begrijpen.
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Mijn stokpaardje is de stelling dat effectiviteit boven efficiency gaat. Eerst kijken wat er
belangrijk is (doelgericht) en pas daarna bepalen hoe je een probleem gaat aanpakken
(doelmatig), niet andersom zoals de meesten doen. Dit geldt voor alles in het leven en
dus ook voor de uit dit onderzoek voortkomende stellingen. Er zijn nog veel belangrijke
slagen te maken voor onze politici en voor specifieke beroepsgroepen, niet morgen,
maar nu. Moge dit manifest daartoe een bijdrage zijn.

De digitale vorm van verspreiding van kennis is een symbolische bijdrage aan de
besparing van ons milieu dat in deze barre tijden toch al te veel uit de politieke agenda
en uit het bewustzijn van mensen verdwijnt. Er is geen winstbejag aanwezig bij de
verspreiding van het boek. Eventuele opbrengsten en de communicatiewaarde van dit
digitale boek zullen worden gebruikt voor de volgende doelen:

- Max Havelaar stichting
www.maxhavelaar.nl

- Stop kindermishandeling
www.stopkindermishandeling.nl

- Wereld Natuur Fonds
www.wnf.nl

Wellicht vormt dit daarmee een klein voorbeeldje voor al die schatrijke bestuurders die
nooit genoeg menen te hebben. Plezier in je vak samen met de dankbaarheid van je
medemens, geven immers een groter geluksgevoel dan hoge salarissen die ook nog
eens moeten worden aangevuld met extravagante bonussen.

De motieven voor het schrijven van dit manifest zijn enerzijds te herleiden uit mijn
drang om anderen wat te leren en anderzijds uit een rechtvaardigheidsgevoel om

anderen op de hoogte te stell en wveahuidigee mi sst a
maatschappij.

Daarnaast is op deze digitale manier mogelijk om via website de opmerkingen van
lezers te gebruiken om het manifest verder te verbeteren en uit te breiden. Het is
daarmee een levend boek, van ons allemaal en voor ons allemaal. Wellicht zal de
website uitgroeien tot een ontmoetingsplaats voor velen.

Dank aan mijn lieve zorgzame vrouw Peta Vera met natuurlijk ook dat stelletje toffe
pubers van ons: Merlijn, Judy enMilo(k ort om fAmedyl oo

Paul van Kempen

31 otober 2008
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De auteur

Werd geboren op 15-11-1958 in het Brabantse dorp Best. Na zijn middelbare schooltijd
in Boxtel studeerde hij Economische Wetenschappen en Recht op de Lerarenopleiding
in Tilburg, alwaar hij sindsdien ook is blijven wonen. Daarna werkte hij enige jaren in
het middelbare beroepsonderwijs dat hij combineerde met een studie Bedrijfseconomie
AaalERe Uni UNSEEES | t | BEEEEA n T i [NESEIRE g . Hij studeerd
viGEEEESES t uk KICHIEEED i nnelimiet mi GEEEERn cn KEESE n b e digu
accountancy ten behoeve van kleine en middelgrote ondernemingen.

Bij het behalen van zijn doctoraal Bedrijfseconomie waren er inmiddels 2 kinderen en
werkte hij in een maatschapvorm op een adviesbureau op economische en fiscaal
gebied voor kleine en middelgrote ondernemingen. Gedurende deze periode studeerde
hij in de avonduren postdoctoraal Accountancy en postdoctoraal Fiscaal Recht. Beide
studies waren alleen bedoeld om de achterliggende theorie beter te leren beheersen
voor het uitoefenen van zijn adviseurschap in de praktijk. Een diploma heeft dit dan ook
niet opgeleverd, wel voldoende kennis.

Het gezin bestond inmiddels uit drie kinderen terwijl het onderwijs bij hem bleef trekken
Vandaar dat hij na vijf jaar zelfstandig ondernemersschap opnieuw voor het onderwijs
koos. Op de Hogeschool van Utrecht werd hij benoemd voor de vakken: Financiéle
Rekenkunde en Statistiek. Ten slotte werd hem een baan aangeboden in Brabant als
Hogeschooldocent Bedrijfseconomie, Marketing en Marktonderzoek .
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Hoofdstukl Inleiding

In een wereld op zijn kop

Als kleine belegger en als econoom heb ik natuurlijk de afgelopen hypotheekcrisis met
veel interesse gevolgd. Daarbij rees bij mij de vraag in hoeverre de informatie zoals we
die nu uit de publiciteit kunnen vernemen wel juist is. Een hypotheekcrisis is immers
erg gevoelig in een tijd dat er ook andere banken failliet gaan door wanbeleid.
Daarnaast leven we in een tijd waarin zaken gebeuren die we als econoom nooit voor
mogelijk hadden gehouden.

Ik besloot daarom in het voorjaar op de uitnodiging van mijn bank naar een beleggers
seminar te gaan. Dit gaf mij de gelegenheid om een voor mij prangende vraag te stellen
namelijk: hoe zit het met de informatieverschaffing van banken in relatie tot de
afgelopen hypotheekcrisis en de mogelijk aanwezige geheime reserves. Dit seminar
werd met veel enthousiasme inhoudelijk verzorgd door een professor van de
Universiteit van Tilburg (een topeconoom) en een spreker van het onderzoeksinstituut
Iris dat een onderdeel vormt van de Rabobank.

De professor hield een uitvoerig betoog waaruit viel op te maken dat de crisis in
Amerika is ontstaan door de grote mate waarin er ongedekte hypotheken zijn verstrekt
aan particulieren die zelfs geen inkomen hebben. Dit heeft geleid tot een
hypotheekcrisis in de financiéle wereld. De hypotheken worden in praktijk door banken
weer doorverkocht aan andere banken. Dit leidde volgens de professor zelfs tot een
drietrapsraket waar ook de buitenlandse banken, dus ook de Nederlandse banken, een
belang in hebben gekregen. Daarnaast gaf de Professor uitleg over een aantal gevolgen
en de risicods vaomede huidige econ

B21yen yaune| 1eBad-znios jo weibep Aemeind

De onderzoeker van Iris liet vele grafieken zien waaruit onder meer bleek dat de
bezittingen van de Amerikanen in totaliteit nog steeds vele malen groter zijn dan de
schulden en dat het onderdeel dat de hypotheekcrisis heeft veroorzaakt (de ongedekte
hypotheken) slechts een klein aandeel was van de totale schuldpositie. Waar hebben we
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het dan eigenlijk over zou je zeggen? Aan het einde van het seminar kregen de
toehoorders zoals gebruikelijk de gelegenheid om vragen te stellen. Ik nam van de
gelegenheid gebruik en stelde mijn prangende vraag:
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Het antwoord werd niet gegeven omdat het begrip geheime reserves onbekend was bij
de beide heren. De professor zei dat hij nog nooit van zoiets had gehoord en dat dit ook
niet kon bestaan met al die toezichthoudende instanties. Heel opvallend was wel dat de
vragen die daarna uit de zaal kwamen veel te maken hadden met angst en wantrouwen
ten aanzien van het bankwezen. Vragen in de trant van, zijn de eisen van de
toezichthouders wel helder, handelt een bank wel integer door spaargeld te gebruiken
voor dit soort bestemmingen, zou de spaarder hier ook niet medezeggenschap of in
ieder geval openbaarheid in moeten hebben.

Na een mailtje van mijn kant heeft de professor me op maandochtend vroeg al gebeld
met het verzoek om uitleg van mijn. Deze doorgaans drukke man werd steeds stiller
gedurende het lange telefoongesprek waarna ik besloot om mijn paper naar hem op te
sturen. Een reactie van hem is helaas achterwege gebleven. Dit alles vormde de
aanleiding voor mij om verder te gaan met onderzoek welke resulteerde in een artikel in
het Brabants dagblad. Dit heeft uiteindelijk geleid tot veel meer onthutsende
openbaringen op het gebied van informatie (geheime reserves), structuren en integriteit.
Met name de structuren en daarmee onderlinge verbanden binnen de financiéle wereld
laten mij de mond, voortdurend van verbazing openstaan. Hoe is dit allemaal nog
mogelijk in de 21° eeuw en wat gaat dit verder nog voor gevolgen hebben.

In het voorjaar werd er gezegd dat de crisis nagenoeg voorbij was en de Nederlandse
banken er betrekkelijk goed van af waren gekomen dankzij het voorzichtige
investeringsbeleid. Een half jaar later ligt heel de financiéle wereld op zijn kop; Zijn de
aandelenkoersen met de helft in waarde afgenomen, is ABN/Amro genationaliseerd, is
Fortis verkocht na een aantal spannende weekenden waarbij de financiéle markt
dreigde om te vallen, heeft de ING steun aangevraagd in de vorm van een peperdure
lening, is het interbancaire systeem (waarbij banken elkaar geld lenen) bijna droog
gevallen waardoor alle financiéle transacties zouden gaan stagneren en de economie in
een vrije val zou gaan komen.

De rode draad in dit manifest wordt daarmee gevormd door de vragen:

In welke mate wordt de huidige kredietcrisis veroorzaakt door gebrek aan:
- transparante informatie

- transparantie in de structuren

- integriteit?

Welke consequenties zijn hier uit af te leiden?
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Daarmee probeer ik verklaringen te geven voor:
- de huidige argwaan bij spaarders en beleggers;
- de te ver doorgevoerde specialisaties waardoor tunnelvisies ontstaan;

- de steeds weer opnieuw voorkomende valkuilen in de maatschappij waarbij
belangrijke signalen worden onderkend;

- de rol die integriteit speelt bij de huidige hypotheekcrisis waarbij het eigenbelang
voorop staat en geheimhouding nog steeds een grote rol speelt;

- de kleine man met de kleine beurs die iedere keer weer de dupe is van al de
schandalen

- de rol die de overheid kan vervullen ten aanzien van wetgeving inzake
marketingactiviteiten

- deverkeerde manier van redeneren waarbij efficiency wordt overgewaardeerd en
effectiviteit wordt ondergewaardeerd.
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Kapitaalinjecties bij banken door verschillende overheden.
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Hoofdstuk 2 De vragen over de kredietcrisis

In een wereld op zijn kop

In dit hoofdstuk is veel gebruik gemaakt van bestaande bronnen op het Web zoals artikelen uit kranten,
weekbladen en wikipedia

Is er iemand die van weinig veel kan maken?

Jazeker. De Hypotheker.

Steeds meer Amerikanen met een hypotheek kwamen in financiéle problemen door de
stijgende rente. Tegelijk dalen de prijzen op de woningmarkt

- Wat is de rol van die financiéle instellingen in onze economie?

- Wat was het probleem in de VS?

- Wat betekent dat voor de banken?

- Staan de huizenprijzen in Nederland ook onder druk

- Kunnen de financiéle problemen in de VS overslaan naar Europa?
- Wat zijn de economische gevolgen van de hypotheekcrisis?

- Wat is het verschil tussen de hypotheek- en de kredietcrisis?

- Hoe groot is de schade door de crisis

Europa op zijn kop!
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Wat is de rol van die financiéle instellingen in onze economie?

De financiéle dienstverleners bestaan uit banken en verzekeraars . Personen en
bedrijven kunnen tegen een vergoeding (rente) geld bij een bank inleggen en dit geld
kan vervolgens tegen een hogere rente weer worden uitgeleend. Het verschil tussen de
ontvangen en betaalde rente is voor de bank een belangrijke inkomstenbron.
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Om onder andere de kredietwaardigheid van banken en financiéle instellingen te
beoordelen op kredietwaardigheid (ratings) hanteren Standards & Poors en Moody's
een indeling hiervoor. Een van die indelingen is die van AAA (triple A = beste). Des te
hoger een bank wordt gewaardeerd, des te beter is zijn kredietwaardigheid. Dit is onder
andere van invloed op het interestpercentage dat aan obligatiehouders betaald dient te
worden. Hoe hoger de waardering, hoe lager dit interestpercentage.
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Wat was het probleem in de VS?

De oorzaken van de crisis zijn ontstaan toen enkele jaren geleden de rentevergoeding
op de obligaties erg laag was. Banken gingen toen zoeken naar nieuwe
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beleggingsvormen die meer rendement gaven. Het bonussysteem van het bestuur van
banken is immers afhankelijk van de prestaties en dus de winsten. Ze gingen daarom
hypotheken verstrekken aan de arme bevolkingslaag van Amerika. Hierop was wel veel
rendement te behalen doordat het heel bijzondere hypotheken waren; de eerste jaren
werd geen rente en geen aflossing gevraagd. Dat werd pas betaald na een paar jaar en
dan extra veel. Op deze hypotheken zou zo dacht men veel verdiend kunnen worden,
want de arme bevolking in Amerika is erg groot in aantal. Veel banken in Amerika
behoren net als in Nederland tot hetzelfde concern waardoor er sprake is van een
oligopolie. Er zijn maar weinig banken die nauwelijks met prijzen kunnen concurreren
en elkaar heel goed in de gaten houden. Wanneer de ene bank met een schijnbaar
lucratief idee komt gaan de andere banken het snel nabootsen.

Veel Amerikanen hebben dan ook een huis gekocht toen de rente nog laag was, veelal
met een variabele rente. Veel van die kopers hadden zelfs verder geen bezittingen en
ook geen inkomen. Om aspirant huizenbezitters over de streep te trekken, bieden
banken deze hypotheken vaak aan met lage aanvangslasten. Als het inkomen later stijgt
is er niets aan de hand, maar als de klant werkloos wordt of langdurig ziek, lukt het niet
meer om rente en aflossing te betalen zodra de lage lasten worden omgezet in een
gangbaar tarief. Het was en is nog steeds een wereld op zijn kop!

De moeilijkheden begonnen met het stijgen van de rente. Veel Amerikanen hebben een
huis gekocht toen de rente nog laag was, veelal met een variabele rente. Die

hebben hun maandlasten sterk zien oplopen. Daarbij daalde de waarden van de huizen.
Steeds meer Amerikanen met een hypotheek kwamen in financiéle problemen door deze
stijgende rente. Tegelijk daalde ook de prijzen op de woningmarkt. Steeds meer
pechvogels moesten uitkijken naar een andere woning. Dat is dan niet alleen slecht
voor de woningbezitters, maar ook voor de banken die daar natuurlijk zelf de schuld van
waren. De kredietnemers zonder inkomen en bezit laten momenteel steeds meer zien
dat ze geen zin hebben in die spelletjes van de bank en geven gewoon het flink in
waarde gedaalde huis samen met die hypotheek terug aan de bank.
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Meer Amerikanen kunnen lasten niet opbrengen

Huizenbezitters met drie maanden betalingsachterstand op hypotheek,
in procenten
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Daarnaast is de Amerikaanse cultuur er een van consumeren en nog eens consumeren.
Amerikanen sparen nauwelijks maar lenen erg gemakkelijk en veel. De laatste twee
jaren is de economie wat gaan stagneren en zijn juist de consumpties en dus de
leningen flink toegenomen. De overheid is toen maar (ongedekt) geld bij gaan drukken
om in de vraag te kunnen voorzien. Dit gaf een economie die structureel was ontwricht,
er hoefde maar iets te gebeuren en het systeem zou vast lopen. De affaire met de
hypotheken voor de onderkant van de Amerikaanse samenleving vormde het vonkje
waardoor de vervuilde gaswolken konden ontploffen. Dit bijdrukken van geld
veroorzaakt inflatie waardoor het geld minder waard wordt, de dollar in waarde daalt, de
prijzen omhoog gaan voor producten (voor Amerika wordt het immers duurder om te
importeren, waardoor vakbonden hogere lonen gaan eisen, waardoor na de
loonstijgingen de producten weer duurder moeten worden; Kortom de loon en
prijsspiraal

Er gaan nu weer stemmen op om de hoeveelheid geld in een land te gaan koppelen aan
een vaste waarde. Vroeger was dit goud maar dat is niet meer van deze tijd. De
hoeveelheid grondstoffen, duurzame productiemiddelen, grond zouden waardes
kunnen zijn waaraan de geldhoeveelheid kan worden gekoppeld zodat het niet meer
mogelijk moet zijn om zomaar de geldpers te laten ratelen.
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Wat betekent dat voor de banken?

Die zitten met de handen in het haar. Ze betalen letterlijk de rekening voor het gemak
waarmee ze leningen verstrekten. Jarenlang ging dat goed, vooral dankzij de
stijgende huizenprijzen. Maar intussen hebben de Amerikanen hun inkomen niet of
nauwelijks zien stijgen, terwijl ze nauwelijks sparen. Problemen konden niet uitblijven
en sinds afgelopen zomer worden veel huizen gedwongen verkocht.

Het gevolg is een scherpe daling van de huizenprijzen. Daarmee wordt de
huizenvoorraad, die als onderpand voor de geldverstrekkers dient, minder waard. Nu
zijn het over het algemeen nog huishoudens met een laag inkomen die een te hoge
hypotheek hebben afgesloten. Maar de angst is dat straks ook miljoenen rijkere
Amerikanen de woonlasten niet meer kunnen betalen.

Staan de huizenprijzen in Nederland ook onder druk?

Een recessie in Europa kan tot gevolg hebben dat de huizenprijzen ook hier dalen. Dan
gebeurt hier mogelijk hetzelfde als in de VS: mensen raken hun werk kwijt en kunnen
de hypotheeklasten niet meer opbrengen. Maar over het algemeen zijn de Nederlandse
huizenbezitters minder kwetsbaar doordat ze een hypotheek hebben met minder risico's

De situatie in Nederland is niet vergelijkbaar met die in de VS. Het is hier veel moeilijker
voor een huizenkoper om aan geld te komen. Ook is er meer toezicht hoewel dat in een
kwart van de gevallen onder de maat is. Een ander verschil met de VS is dat
huizenkopers in Nederland meestal kiezen voor een periode van 5, 10 of 20 jaar waarin
de rente wordt vastgezet. Daardoor zijn deze huishoudens minder kwetsbaar voor een
stijgende rente.

Een grote daling van de prijzen op de Nederlandse woningmarkt is ook minder
waarschijnlijk door een tekort aan huizen. Mede door de economische groei is de
vraag naar woonruimte groot, maar het aanbod in zowel de koop- als huursector blijft
achter. Daar komt bij dat er veel minder woningen worden gebouwd dan de nodig is om
vraag en aanbod weer in evenwicht te brengen. Vorig jaar zijn de huizenprijzen licht
gestegen. Wel stagneert de woningmarkt in de zin dat huizen langer te koop staan
(gemiddeld nu 78 dagen). In Nederland worden jaarlijks ongeveer 2.000 woningen
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gedwongen verkocht. Op het totaal aantal koophuizen van 4 miljoen is dat te
verwaarlozen. Het zou kunnen dat het komende jaar de prijzen van huizen wat gaan
dalen maar dat zal lang niet zo veel zijn als in Amerika is gebeurd.

HUIZENPRITZEN OPNIELUW GESTEGEN

EN IN UW PRIJSKLASSE VAN ONPER PE 100.000
HEBBEN WE DEZE VRIJSTAANDE WONING IN DE
AANBIEDPING. BESTAANDE BOUW. LUNIEKE
STITLKENMERKEN. PERCEELOPPERVLAKTE 4 M2
EN OP LOOPAFSTAND VAN HET CENTRLUM

In welke mate gaan de problemen in de VS overslaan naar Europa?

Er is een vertrouwenscrisis in de bankwereld die zich niet beperkt tot de VS. Sinds
afgelopen zomer zijn de banken terughoudend in lenen aan elkaar. Geduld is niet de
voornaamste deugd van de Amerikaanse bankiers. In plaats van te wachten tot de
hypotheken over een looptijd van 20 tot 30 jaar werden afbetaald, bedachten ze een
methode om sneller over hun geld te beschikken. De Subprime hypotheken werden
opgesplitst, herverpakt en over de hele wereld verkocht.

cisn: A LIQUIDITY CRISIS
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Ook Nederlandse banken hebben geld zitten in Amerikaanse leningen. De Haagse
bank NIBC verloor 137 miljoen euro, doordat Amerikanen hun leningen niet meer
kunnen afbetalen. In maart, als de jaarcijfers bekend worden, zal blijken hoe groot de
schade bij de Nederlandse banken is.

Wat is het verschil tussen de hypotheek- en de kredietcrisis?

De hypotheekcrisis is een onderdeel van een mogelijke kredietcrisis. Het kan namelijk
gebeuren dat de andere leningen die door de Amerikaanse banken zijn verstrekt aan de
arme bevolking ook niet terugbetaald kunnen gaan worden. Dit komt door de
instortende huizenmarkt, de lage dollarstand en de mogelijke recessie.

Het zijn leningen inzake leasecontracten en creditcards. De Amerikanen zijn de laatste
jaren gestimuleerd door de lage rentestand en het soepele beleid van de banken om
meer te gaan lenen om daarmee de Amerikaanse economie draaiende te houden.

Die banken hebben dit soepele beleid toegepast omdat de rentevergoedingen op
obligaties erg laag was waardoor ze zijn gaan zoeken naar meer winstgevende
producten in de hypotheek, de leasemarkt en de markt voor schulden voortkomende uit
het gebruik van credit card.

Wat zijn de economische gevolgen van de hypotheekcrisis?

De groeivertraging in Amerika gaat uitmonden in een recessie waarmee de financiéle
wereld (virtueel) zijn invloed krijgt op de reéle economie. Consumenten zien hun
spaargeld (belegging) minder waard worden en gaan daardoor belangrijke aankopen
zoEEEEE hui ZEEIEEE N aUDEGEEES Ui t SEEER | e n . Ook pensiag
gepensioneerden een lagere uitkering gaan krijgen en werkende een hogere premie
zullen gaan betalen. Vooral in de VS is het gewoon dat iedereen zelf voor zijn eigen
pensioen zorgt. Indien dat belegd is in aandelen heb je dus ineens minder pensioen.
Sommige economen houden rekening met een "harde landing" van de Amerikaanse
economie en een periode van achteruitgang van de economie. De vraag is of de
wereldeconomie dat kan verdragen.
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