
et feest is voorbij. Na pakweg tweehonderd jaar van almaar stijgende 
welvaart – waarin we met reuzensprongen gezonder, rijker, langer en 
mooier werden dan ooit tevoren – loopt de rappe groei op zijn einde. 
Dat meent althans Robert J. Gordon, Amerikaans macro-econoom die 
al geruime tijd het einde van de vanzelfsprekende vooruitgang verkon-

digt. Echo’s van zijn verhaal zijn alom hoorbaar; maak je maar op voor een pas op 
plaats, zeggen de voorspellers elkaar na.

Want in het licht van de eeuwigheid is welvaartsgroei een aberratie. Vanaf de eerste 
serieuze metingen, rond 1300, tot halverwege de achttiende eeuw steeg het door-
snee inkomen amper. De grote sprong voorwaarts kwam met de industriële revolu-
tie, die de stoommachine bracht. De tweede impuls kwam met de elektriciteit en de 
brandstofmotor. Halverwege de vorige eeuw kwam daar de ICT-revolutie bovenop.
En nu is het klaar met de doorbraken, voorspelt Gordon. Schaliegas? 3-D printing? 
Kinderspel. ‘Sommigen verwijten mij een gebrek aan fantasie’, schreef hij in The 
Wall Street Journal. ‘Maar ik voorspel niet het einde van innovatie, enkel een afnem-
dend nut van toekomstige uitvindinkjes in vergelijking met de grote ontdekkingen 
uit het verleden.’ En dan kan volgens hem de groei terugvallen naar 0,5 procent per 
jaar – waar we ruim 2 procent gewend waren. Ai, dat gaat pijn doen.

Eerder kwam Tyler Cowen, die het onderhoudende economenblog Marginalrevolu-
tion.com onderhoudt, in The Great Stagnation tot vergelijkbare conclusies: de groei 
stagneert, en zal dat voorlopig zo blijven. Cowens verklaring, wiens argumentatie 
mutatis mutandis ook opgaat voor Europa: de Amerikaanse economie heeft sinds 
de 18de eeuw geprofiteerd van overvloedig laaghangend fruit: gratis land, veel ij-
verige immigranten, een gigantisch rendement van het onderwijs omdat hordes 
slimme ongeschoolde kinderen werden omgevormd tot slimme geschoolde vol-
wassenen, en heel veel technologische doorbraken.

Dat is nu klaar. Nu iedereen naar school gaat, valt in het onderwijs geen grote winst 
meer te halen. Het land is volgeraakt. De ijverige migranten komen in veel klei-
nere getale. Het wachten is op nieuwe technologische doorbraken die ons naar een 
nieuw groeiplateau brengen. Maar misschien komen die wel niet.

Er zijn ook tegengeluiden. Gelukkig maar. Vorige maand bracht het Centraal Plan-
bureau een mooi essay uit onder de titel Is er nog hoop? Nou en of, is het antwoord. 
Het heil zal komen van slimme robots, van medische doorbraken die de levensver-
wachting zullen optillen tot ver boven de 100 jaar, van China en India, en van nog 
veel meer. Aannemelijke repliek? Tja, wie zal het zeggen. Maar vooruitgangsgeloof 
doet leven.
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checklist
iNg liric eurozone 2015

1 Rendementsperspectief VX Participatie 104%, geen dividend, wel asian tail

2 Originaliteit X Lirics zijn er al jaren

3 Neerwaarts risico V Bescherming op 95% van de nominale waarde

4 Kredietwaardigheid V Goed, ING heeft een A+ rating bij S&P

5 Kosten: helder en redelijk? VX Volgens brochure: 1,25% bij emissie en 0,4% per jaar (3,65% totaal)

6 Verhandelbaarheid VX Beursnotering Euronext, bied-laatspread 1%

7 Begrijpelijkheid V Goed, alles valt of staat met het niveau van de Stoxx 50

8 Informatievoorziening V Brochure geeft duidelijke informatie

9 Toegevoegde waarde VX Opwaarts potentieel is redelijk, bescherming stevig

10 Toezicht van de AFM V Product staat onder toezicht van de AFM

Totaalscore 7/10 Conclusie: stevige garantie en opwaarts potentieel

eerder beoordeeld
zes keer goed

1. ING Liric eurozone november 2021 8

2. ABN Amro Inflatie Obligatie 20122022 7,5

3. kempen Floored Floater 1121 7,5

4. Rabo eurostoxx50 Note maart 2017 7,5

5. Barclays Double Up certificaat op Aegon 7

6. RBs Royal 8%3M euribor Obligatie 7

zes keer slecht

1. Addon TV Preferred stock 0

2. Finitro Obligatie 7,4 tot 7,8% 3

3. ING Financials & Homebuilders Income Note 3,5

4. ABN Amro 6% knockIn Reverse exchangeable 
eurostoxx50 3,5

5. Morgan stanley eurostoxx50 Memory  
coupon Note 4

6. Fortis Best of Both Worlds Note 4
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