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1. INLEIDING

De aanzienlijke toename van de begrotingstekorten, de rentelas-
ten en de openbare schuld staat sedert enkele jaren in het brand-
punt van de belangstelling. De jongste tijd wint duidelijk de
opvatting veld dat het bereikte stijgingsritme niet kan worden
aangehouden en dat een terugkeer naar normale verhoudingen tus-
sen vermelde grootheden en b.v. het BNP hoogst'wenselijk is.
Omtrent de wijze waarop dit best zou geschieden bestaan nochtans
meningsverschillen, die dikwijls hun grond vinden in ideologische
overtuigingen. Sommigen zijn van oordeel dat de invloed van de
staat in de zgn. gemengde overlegeconomie veel te groot is ge-
worden. Het onverantwoorde gedrag van de politici en de sociaal-
economische belangengroepen is de hoofdoorzaak van die evolutie.

Anderen menen dat vooral de uitgebreide werkloosheid en de econo-
mische crisis schuld hebben aan de moeilijke situatie van de open-—
bare financién. Voor de eersten moet het staatsingrijpen worden
afgebouwd, o.m. door deregulering en reéle vermindering van de
uitgaven; voor de tweeden moet de crisis worden bestreden o.m.
door een actief tewerkstellingsbeleid van de overheid. Vraaguit-
val ten gevolge van reéle inkrimping van de overheidsbestedingen
moet dienvolgens worden vermeden.

Het debat over de optimale omvang van de overheidssector heeft
duidelijk een ideologische kleur. Dit standpunt gaat hierop
niet nader in. De aandacht spitst zich eerder toe op sommige
economische gevolgen van de bestaande toestand en van een ge-
beurlijke terugkeer naar normale situaties. De politieke waarde
die men hieraan wil toekennen is werk voor degenen die zich op
algemeen politiek vlak aan die problematiek interesseren.

De uiteenzetting is opgevat overeenkomstig het onderstaande
schema.
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2. EVOLUTIE VAN DE TEKORTEN VAN HET RIJK, DE OPENBARE SCHULD
EN DE RENTELASTEN TUSSEN 1971 EN 1983

Tabel 1 geeft voor de periode 1971-1982 betreffende een aantal
landen het tekort van de centrale overheid als percentage van
het BNP. Voor een nadere interpretatie van de Belgische situa-
tie vallen twee fenomenen op.

1. De economische crisis heeft inderdaad een belangrijke schok
in de evolutie van de openbare financién veroorzaakt. De
vergelijking van de cijfers aangaande 1975 en volgende jaren met

de voorafgaande periode 1971-1974 toont dit duidelijk aan. 1In
tabel 2 staan in dit opzicht voor Belgié nadere gegevens. De
kolom 8, die het verloop geeft tussen 1974 en 1982 van de rijks-—
uitgaven minus toelagen voor werkloosheid en rentelasten in 7%
van het BNP, stijgt heel wat minder snel dan kolom 2, die de to-
tale uitgaven bevat. Tevens is het verschil tussen de afge-
slankte kolom 8 van de uitgaven minus de ontvangsten (kolom 10)
gering en zelfs minder dan een normaal tekort (3 a8 4 7 van het
BNP). In meer verfijnde onderzoekingen (1) komen de auteurs tot
nagenoeg hetzelfde resultaat : de economische crisis en meer in
het bijzonder de werkloosheid is de belangrijkste oorzaak van het
tekort van de Schatkist en meteen van de snelle stijging van de
rijksschuld (kolom 11-12 van tabel 2).

2. Dit betekent nochtans niet dat het hier ging om een onafwend-
baar noodlot. De tabel 2 illustreert duidelijk dat in 1975 het
overheidstekort overal snel toeneemt, maar ook dat in verschil-
lenden landen de tekorten in 1976 en 1977 verminderen. Dit
laatste is niet het geval in Belgié. Tot 1982 zijn de verschil-
lende regeringen zonder reactie gebleven en hebben zij de in-
terne dynamiek van de openbare financién haar gang laten gaan.
De tekorten, die voortvloeiden uit de stijgende transferten naar
de gezinnen, is men gewoon gaan financieren met leningen. Als
gevolg daarvan zijn de intrestlasten snel beginnen stijgen en
die hebben op hun beurt het deficit nog vergroot. De interne
dynamiek die aldus ontstaat blijkt duidelijk uit de tabellen 1
en 2 (kolom 3) en ook uit figuur 1, die voor de periode 1971-
1982 de intrestlasten als 7% van het BNP weergeeft.

De passiviteit van het verleden kan natuurlijk niet meer onge-
daan worden gemaakt. Het harde feit blijft over dat het tekort
vooral veroorzaakt wordt door moeilijk samendrukbare uitgaven,
nl. voortvloeiend uit de werkloosheid en uit de tekorten van het
verleden. Een terugkeer naar normale verhoudingen of de zgn.
sanering zou gemakkelijker zijn, indien men kon spreken van een
plotse toename van de verspilzucht van de overheid sinds 1975.
Dit is echter niet het geval. Men zit thans in de paradoxale en
moeilijke situatie dat een tekort, vooral voortvloeiend uit de



Tabel 1 : Tekort van de centrale overheid in 7 van het BNP

1971 | 1972 | 1973 | 1974 | 1975| 1976 | 1977 | 1978 | 1979 | 1980 | 1981 | 1982
Belgié -2,39 | -4,02 |-2,85 |- 2,82 |- 4,70 |- 5,03 |- 5,87 |- 5,96 [~ 6,51 | - 8,66 |-13,25
Frankrijk -0,40 | +0,64 |+0,65 |+ 0,34 |- 2,96 |- 0,75 |- 0,76 |- 0,80 |- 0,10 |- 0,00 |- 1,06
Ierland -5,26 | -5,59 |-6,21 |-11,82|-13,32|-10,81 |-10,25 |-13,57 |-14,47 | -15,10 [-17,80
Italid -7,52 | -8,29 |-9,64 |- 8,11 |-13,17 |- 9,37 |-11,83 |-15,42 |-11,11 | -10,95 |-13,34 |-15,36
Japan -0,23 | -1,57 |-1,61 |- 1,33 |- 4,77 |- 1,99 |- 6,20 |- 6,61 |- 5,38
Nederland -1,28 | +0,13 |+0,28 |- 0,57 | - 3,06 |- 3,63 |- 2,93 |- 3,12 |- 4,14 |- 4,56 |- 5,82 |- 7,35
Oostenrijk -1,88 | -1,62 |-1,33 |- 1,95|- 4,75 |- 4,74 |- 3,78 |- 4,20 |- 3,50 | - 3,30 |- 2,72
UK -1,10 | -2,51 |-3,16 |- 4,14 |- 7,93 |- 5,39 |- 3,11 |- 5,04 |- 5,37 | - 4,94 |- 4,07 |- 2,85
USA -2,33 | -1,48 |-0,61 |- 0,76 |- 4,87 |- 3,29 |- 2,66 |- 2,04 |- 1,15 |- 2,61 |- 2,47 |- 4,27
Zwitserland -0,82 | -0,00 |-1,06 |- 0,60|- 1,22 |- 0,94 |- 0,85 |- 0,00 |- 1,42 |- 0,00 |- 0,77
West-Duitsland -0,18 | -0,44 |-0,31 |- 1,03 |- 3,30 |- 2,69 |- 1,86 |- 1,99 |- 1,87 |- 1,94 [- 2,58 |- 2,26

BRON : International Financial Statistics.




Tabel 2 : Uitgaven, intrestlasten, lasten werkloosheid, inkomsten, schuld van de staat op kasbasis 1974-1982
in miljarden frank (a)
Jaar [Uitgaven [(1) in 7 | Intrest—-|Uitgaven (4) in 7 |Uitgaven Uitgaven - |(7) in % |Inkom- [(9) in % |Staats- |(11) in %
van BNP lasten |- intrest—- [van BNP |werkloos- |[intrestlas-|van BNP sten van BNP |schuld |van BNP
lasten heid ten - werk- (b)
loosheid

€)) (2) (3) (4) (5) (6) @) (8) 9 (10) arn (12)
1974 547,3 26,0 42,0 505,3 24,0 5,5 499,8 23,8 518,5| 24,7 821,4 39,1
1975 691,3 29,7 47,1 644,2 27,7 19,5 624,7 26,9 617,0 26,5 928,8 39,9
1976 836,1 31,6 56,5 779,6 29,5 31,8 747,8 28,3 704,5 26,6 |1.058,7 40,0
1977 955,9 33,5 63,3 886,6 31,1 36,7 849,9 29,8 794,2 27,8 |1.228,7 43,0
1978 | 1.068,4 34,9 81,3 987,1 32,2 66,2 920,9 30,1 889,7 29,0 [1.426,9 46,6
1979 | 1.163,0 35,7 102,8 1.060,2 32,6 77,3 982,9 30,2 958,2 29,4 [1.639,9 50,0
1980 | 1.304,4 37,6 139,4 1.165,0 33,5 88,4 1.076,6 30,9 1.012,3 29,1 [1.956,8 56,2
1981 | 1.494,3 41,3 192,8 1.301,5 35,9 119,9 1.181,6 32,6 1.059,3 29,3 [2.439,1 67,4
1982 | 1.600,3 41,0 271,9 1.328,5 34,1 127,0 1.201,4 30,8 1.192,4 30,5 |2.989,5 76,6
1983 | 1.701,2 40,4 300,8 1.400,4 33,2 133,7 1.266,7 30,1 1.278,2 30,5

(a) 1974-1981 : verwezenlijkingen, 1982 : aangepaste begroting, 1983 : oorspronkelijke begroting.

(b) Exclusief door het wegenfonds overgenomen leningen van intercommunale verenigingen voor autowegen (95,5 M).

BRON :

Documentatieblad van het Ministerie van Financién.

enger is dan de "centrale overheid" in tabel 1.

Noteer dat de hier gebruikte definitie van "staat”




Figuur | : Intrestlasten in % van BNP
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BRON : Documentatieblad van het Ministerie van Financilén.

internationale crisis, gegeven de hoge belastingdruk, slechts kan
verminderen door een ombuiging van de evolutie van de ultgaven.
De vraag stelt zich zelfs of de remedie niet erger kan zijn dan
de kwaal : is het gewenst in de huidige omstandigheden het tekort
drastisch terug te schroeven.
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3. IS SANERING NOODZAKELIJK ?

Die vraagstelling vereist een verduidelijking van wat men bedoelt
met sanering of terugkeer naar normale verhoudingen. De defini-
tie van wat 'mormale" verhoudingen zijn is steeds tot op zekere
hoogte arbitrair en de economische theorie helpt weinig bij de
bepaling van "optimale" tekorten of een "optimale' overheids-
schuld. Daarom lijkt het redelijk te refereren naar de feitelijke
verhoudingen die in Belgié in het verleden, b.v. gedurende de pe-
riode 1953-1973 zijn vastgesteld en die blijkbaar geen verstorend
effect op het economisch leven hebben gehad (Tabel 3). Deze fei-
telijke verhoudingen vormen geen absoluut criterium, maar ze bie-
den wel een interessant referentiepunt.

Tabel 3 : Normale en actuele verhoudingen in verband met schat-

kisttekort, rentelasten en openbare schuld

Normaal 1982
Schatkisttekort in % BNP 334 13
Intrestlasten in Z lopende uitgaven 9 a1l 19
Intrestlasten in % BNP 233 8
Rijksschuld in 7% BNP 50 & 70 80

De meeste normen zijn thans ruim overschreden. Toch kan men de
vraag stellen of in de huidige omstandigheden van uitermate trage
groei van de produktie het overheidstekort b.v. door een dras-—
tische, reéle vermindering van de uitgaven, d.i. een vraaguitval,
moet worden teruggeschroefd. Een nadere bezinning over de econo-
mische gevolgen van de evolutie van de openbare financién geduren—
de de jongste jaren lijkt aangewezen (2).

In de eerste plaats zijn in dit verband het private spaarover-—
schot en de toestand op de geld- en kapitaalmarkt van betekenis.
Wanneer de creatie van tekorten automatisch aanleiding zou geven
tot een toename van het spaaroverschot, zoals gesteld in de zgn.
Ricardiaanse equivalentiehypothese, blijven de macro-economische
effecten van de tekorten beperkt. Deze theorie stoot nochtans
zowel op theoretische als op feitelijke bezwaren (3) (4).

In tabel 4 wordt de financieringswijze van de tekorten van de
Belgische overheid samengevat. Het is duidelijk dat vanaf het
einde van de jaren zeventig het aandeel van de binnenlandse be-
sparingen sterk afneemt. Dit is een aanduiding voor de groeien-
de moeilijkheid om de tekorten via de kapitaalmarkt te finan-
cieren.



In een gesloten economie zal een dergelijke druk op de kapitaal-
markt onmiddellijk tot een stijging van de rentevoeten leiden.

Tabel 4 : Financieringswijze van de tekorten (%)

Binnenlandse be- | Geldschepping door overwegend geld-
sparingen scheppende instellingen
In B.F. In andere dan in B.F.

1972 52,7 70,3 (-23,0)
1973 32,9 73,7 (- 6,6)
1974 51,1 51,5 (- 2,6)
1975 60,7 40,7 (- 1,4)
1976 36,0 64,8 (- 0,8)
1977 75,5 24,8 (- 0,3)
1978 39,3 54,4 6,3
1979 27,4 52,6 20,0
1980 10,7 58,2 31,1 |
1981 20,4 32,5 47,1
1982 26,7 36,9 36,4

BRON : Documentatieblad van het Ministerie van Financién.

Voor een open economie ligt de relatie ingewikkelder, omdat dan
de intrestvoet in de eerste plaats bepaald wordt door het ge-
beuren op de internationale kapitaalmarkt.

Nochtans kan de kloof tussen binnen- en buitenlandse rentevoeten
eveneens ontstaan en onderhouden worden langs de weg van de in-
vloed van overheidstekorten op de verwachtingen betreffende de
wisselkoersen. Sterke toenamen van transferten bevorderen het
tekort op de betalingsbalans lopende verrichtingen (5) en mone-
taire financiering van de tekorten in binnen- en buitenland ver-—
groot het wantrouwen op de wisselmarkten. In een stelsel van
quasi-vaste wisselkoersen noopt die toestand o.m. tot de optrek-
king en het hoog houden van de rentevoeten ten einde de kapitaal~—
vlucht te temperen en zo mogelijk de beleggingen voor het buiten-—
land aantrekkelijker te maken.

Verder doorgedreven empirisch onderzoek is nodig om het juiste
belang van deze elementen in de Belgische situatie te bepalen.
Er is nu echter reeds materiaal genoeg voorhanden om te stellen
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dat sanering van de overheldsfinancién een noodzakelijke voor-—
waarde is voor het herstel van het macro-economisch evenwicht.

Het meest spectaculaire symptoom van de onevenwichten is de ex-—
plosie van de intrestlasten, zoals die in figuur 1 naar voor
kwam. Zonder vermindering van de tekorten zal de interne dyna-
miek van de intrestlasten ongestoord voortgaan (6). Indien het
netto te financieren saldo als percentage van het BNP constant
blijft en de rentevoetdaling zich niet doorzet, zullen de ren-—
telasten in 1990 reeds 14 7 van het BNP bedragen. Onder de (op-
timistische) hypothese van een geleidelijke, maar voortdurende
rentedaling zullen de rentelasten zich stabiliseren rond 8 &

9 7 van het BNP (7).

Tabel 5 : Groeicijfers van overheidsultgaven

Gemiddelde groeicijfers in %

1972-1973 | 1977-1978 | 1982-1983

Lopende uitgaven 6,3 12,0 4,9

Lopende uitgaven minus in- 8,4 1,7 -3,9
trestlasten en werkloosheid

Kapitaaluitgaven 11,7 12,8 -1,4
Nationale opvoeding en Cul- 13,1 5,6 -1,2
tuur (lopend)

Landbouw/Economie/Midden- 8,1 9,0 -1,7
stand (lopend)

Justitie 9,1 4,0 -3,1
Lonen en sociale lasten 10,2 4,7 4,0

BRON : N.I.S., Algemene Toelichting, 1984.

Dit is nog drie tot vier maal meer dan de normale verhouding.
Dergelijke afwijking noopt onmiddellijk tot verdringing van an-
dere overheidsuitgaven (Tabel 5) en op de duur verhoogt de gemid-
delde belastingdruk (Tabel 2, kolom 10). 1In dit laatste verband
kan men nog aanstippen dat intrestuitkeringen en belastingen die
door de overheid gebruikt worden om die betalingen te financieren
rekenkundig elkaar wel kunnen compenseren, maar in economisch op-
zicht is er een belangrijk verschil. Er ontstaat een andere ver-—
deling van het inkomen en belastingbetalers hebben in het econo-
misch verloop een ander gedrag dan intrestentrekkers. Het is in-
teressant in dit verband te noteren dat in 1981 en 1982 bijna de
helft van de nominale groei van het nationaal inkomen door de




intrestlastenstijging werd opgeslorpt. Zonder herverdeling en/of
vergroting van het tekort op de betalingsbalans is de ruimte voor
verhoging van de andere inkomens klein geworden.

Tenslotte is het een feit dat de moeilijke toestand van de open-—
bare financién de overheid belemmert om de begrotingspolitiek
inzake bestedingen resoluut in een voor het algemeen economisch
verloop expansieve richting aan te wenden.

Uit het bovenstaande moge gebleken zijn dat er redenen te over
bestaan om het schatkisttekort in te perken.

4. EFFECTIVITEIT VAN UITGAVENBESPARINGEN

In economische en politieke kringen schijnt er een ruime consen-
sus te bestaan over de stelling dat de totale fiscale en para-
fiscale druk in Belgié niet meer mag toenemen. Dienvolgens kan
het overheidstekort enkel verminderen indien men snoeit in de
uitgaven. Al te vaak echter worden a miljard uitgavenbesparing-
en gelijkgesteld aan een vermindering van het tekort met even-
veel miljard. Besnoeiingen hebben op het netto te financieren
saldo naast directe ook afgeleide effecten. Indien er werklozen
bijkomen, dienen werkloosheidsvergoedingen te worden ultgekeerd
en nemen de fiscale en parafiscale inkomsten af. Vermindering
van de transferten leildt tot een vermindering van de consumptie
en zo ook weer tot een vermindering van de fiscale inkomsten.
Deze afgeleide effecten kunnen voor verschillende soorten uitga-
ven erg verschillend zijn en voor de saneringspolitiek is het be-
langrijk hieromtrent een zo juist mogelijk idee te hebben.

Fen zinvolle manier om dit effect voor te stellen is de bereke-

ning van multiplicatoren, die de verandering in het netto te fi-
nancieren saldo geven als percentage van de uitgavenbesparingen.
Fen overzicht van verschillende schattingen van deze multiplica-
toren voor Belgié& staat in Tabel 6. Uit deze tabel kunnen twee

belangrijke gevolgtrekkingen worden afgeleid.

1. Behalve voor enkele uitzonderingen zijn de multiplicatoren

duidelijk kleiner dan 1. Het 1ijkt redelijk 0,6 als algemene
benadering te gebruiken. Dit impliceert dat om het tekort terug
te schroeven met 300 miljard men in de uitgaven een schrapping
moet uitvoeren van 500 miljard, d.i. ongeveer een derde van de
lopende uitgaven. Een dergelijke operatie heeft vermoedelijk
dramatische sociale en economische gevolgen en men ziet moeilijk
in hoe ze op korte termijn kan gerealiseerd worden.

2. Tabel 6 waarschuwt ook om te vergaande conclusies te trekken
op grond van é&n gemiddelde multiplicator. De resultaten voor
verschillende soorten overheidsuitgaven zijn zeer uiteenlopend en




‘Tabel 6 : Multiplicatoren van uitgavenbesparingen en weerslag op netto te financieren saldo
Vermindering van ' Planbureau(8) 0.E.C.D.(9) | Brueghel (10) Proost (11)
1. Aantal statutaire werknemers 0,33 0,38/0,13
2. Agnta} werknemers in parallelle 0,01

circuits \
3. Gemiddeld inkomen overheidsper-— 0,36 0,47/0,41 0,66/0,41
soneel
4. Aankopen van goederen en diensten 0,44 0,70/0,60 0,79/0,47
5. Subsidies aan ondernemingen 0,87
6. Subsidies, gecompenseerd door 0,76
prijsverhogingen
7. Transferten naar gezinnen 0,82 + 0,70 0,78/0,54
8. Transferten naar buitenland 1,05
9. Transferten naar lagere overheid -
10. Werkloosheidsvergoedingen 0,82
11. Ziekte-uitkeringen 0,81
12. Gezinsbijslag 0,81
13. Transferten naar sociale zeker- 0,02
heid (pensioensector)
14. Overheidsinvesteringen 0,56 + 0,70
15. Overige kapitaaluitgaven 1,05

BRON : Zie referenties bovenaan tabel.

01
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in feite omspannen ze de hele waaier van O tot (iets meer dan) I.
Een verantwoorde saneringspolitiek is slechts mogelijk indien men
ook met deze differentiéle effecten rekening houdt.

Vermelden we tenslotte nog dat de economist van uit zijn stand-
punt enkel kan aanduiden welke de economische gevolgen zijn van
voorgenomen uitgavendalingen. In welke categorie uitgaven de
overheid best snoeit en met hoeveel is echter een politiek pro-
bleem, waaromtrent de economist later de welvaartsimplicaties kan
trachten aan te duiden.

5. DOELSTELLING EN RITME VAN DE SANERING

In de vorige secties werden de belangrijkste elementen naar voor
gebracht om de huidige situatie van de Belgische overheidsfinan-
cién te analyseren. De grote tekorten worden inderdaad door de
crisis veroorzaakt, maar in de vorige jaren hebben de Belgische
regeringen te passief gereageerd, waardoor het probleem uit de
hand is gelopen. Het is meer dan tijd om te beginnen met een
geplande politiek om het tekort terug te dringen. Men moet er
rekening mee houden dat besparingen op de uitgaven niet direct
doorwerken in het netto te financieren saldo, maar ook afgeleide
effecten hebben. Van deze achtergrond zullen we vertrekken om
besluiten te trekken over de doelstellingen op halflange termijn
alsmede over het ritme en de modaliteiten van de sanering.

a. Het 6,9 7-fetisjisme

In de recente discussies wordt voortdurend gerefereerd naar een
soort van magisch streefdoel : het tekort van de overheid zou
moeten worden teruggebracht tot 6,9 7 van het BNP, waarbij dit
cijfer staat voor het EEG-gemiddelde van 1982. Het is natuur-—
lijk noodzakelijk een doelstelling op halflange termijn te formu-—
leren om de politiek te richten. Een blik op tabel 1 maakt dui-
delijk dat 6,9 7 vanuit een historisch en economisch perspectief
aan de hoge kant ligt. Een normaal tekort voor het Rijk zal eer-
der liggen in de buurt van 3 & 4 7 van het BNP (Tabel 3). Dit
komt ongeveer overeen met het structureel overschot van de bespa-
ringen van gezinnen en ondernemingen op de particuliere investe-
ringen bij evenwicht op de betalingsbalans (12).

b. Timing van de saneringsoperatie

In de vierde sectie werd aangetoond dat om het tekort met 300 mil-
jard terug te schroeven gemiddeld voor ongeveer 500 miljard over-—
heidsuitgaven dienen te worden geschrapt. De omvang van deze be-
sparing wordt pas echt duldelijk indien ze vergeleken wordt met

de bedragen in tabel 7, die de totale uitgaven geven voor enkele
grote posten in 1982.
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Het is vanzelfsprekend dat het schrappen van &&n derde van de
lopende uitgaven niet gemakkelijk is.

Tabel 7 : Belangrijke uitgavenposten in 1982 (in mia)

Lonen en sociale lasten 192

Investeringen 29

Toelage aan het Gemeentefonds 617
Lopende uitgaven landverdediging 81%*
Toelagen N.M.B.S. en N.M.V.B. 65~
Subsidie R.V.A. 72%
Programma tot opslorping werkloosheid 52%
Totaal nationale opvoeding 229%

* oorspronkelijk gepland.

BRON : Documentatieblad van het Ministerie van Financién.

De inspanning moet dus over de tijd gespreid worden. Dit leidt
onvermijdelijk tot hogere intrestlasten, waarover hoger reeds
werd gesproken. Het spreiden van de saneringsoperatie zal dien-
volgens globaal gezien financieel zwaarder uitvallen. Bij het
bepalen van de optimale timing van de saneringspolitiek moet men
zowel oog hebben voor de effecten van de vraaguitval van de dras-
tische besnoeiingen, als voor de groel van de intrestlasten bij
tragere sanering. Bepaalde overheidsuitgaven kunnen worden ver-
drongen (Tabel 5).

In een recente studie werd geprobeerd de evolutie van deze in-
trestlasten te voorspellen onder verschillende hypothesen over de
timing van de sanering (13).

De gevolgde methode komt in grote trekken hierop neer. We maken
onderstellingen over de omvang van de tekorten (d.w.z. de aan-
groel van de schuld), over de verdeling van de financiering over
korte— en lange termijn-schuld en over de evolutie van de rente-
voeten. De buitenlandse schuld wordt eenvoudigheidshalve ge-
lijkgeschakeld met binnenlandse schuld. De tekorten en de in-
trestlasten worden uitgedrukt als een BNP-percentage.

De wijziging in de intrestlasten kan dan berekend worden als de
som van twee componenten. In de eerste plaats is er de aangroei
van de intrestlasten, voortvloeiend uit de toename van de schuld.
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Hier hangen de bijkomende lasten af van de intrestvoeten waar-
tegen de nieuwe schuld kan worden uitgegeven. In de tweede
plaats is er de schuldhernieuwing. De korte termijn-schuld wordt
elk jaar volledig vervangen. De lange termijn-schuld vervalt ge-
deeltelijk en de aflossing gebeurt meestal (in de Belgische prak-
tijk van de jaren zeventig en tachtig altijd) door een nieuwe
schulduitgifte. Wanneer de rentevoet gedaald is in vergelijking
met de periode waarin de oorspronkelijke schuld was aangegaan
dalen de intrestlasten. Ze stijgen als de oude obligaties (en
certificaten) door nieuwe, 'duurdere" dienen vervangen te worden.
Noteer dat dit tweede effect zeer belangrijk kan zijn. Bij een
uitstaande korte termijn-schuld van 2.000 miljard impliceert een
1 7 daling van de rentevoeten een onmiddellijke vermindering van
de rentelasten met 20 miljard.

De gevolgde methode heeft minstens in dubbel opzicht een beperkte
draagwijdte. In de eerste plaats besteedt ze enkel aandacht aan
de rentelasten en laat ze de andere bovenvermelde gevolgen bui-
ten beschouwing.

Vervolgens heeft het opzet meer een rekenkundig, dan wel een eco-
nomisch uitzicht. Belangrijke variabelen zoals het BNP, de rente-
stand, de structuur van de staatsschuld, de relatie schatkistte-
kort/BNP verschijnen louter als hypothesen en hun duidelijk on-
derling verband wordt niet behandeld. B.v. zal tewerkstelling-
scheppende groei waarschijnlijk het percentage schatkisttekort/
BNP gunstig beinvloeden, doch die relatie wordt hier niet onder-
zocht. De uitslag van de uitgevoerde berekeningen geeft echter
wel enkele nieuwe inzichten, o.m. betreffende de gewenste timing
voor de sanering.

Bij de toepassing van de gevolgde methode op de periode 1983-1990
nemen we als hypothese dat het BNP elk jaar nominaal met 6,5 7
toeneemt en dat de bestaande schuld geleidelijk wordt geconsoli-
deerd. Beperkte afwijkingen van deze hypothesen blijken de re-
sultaten niet erg te beinvloeden, zodanig dat ze eenvoudigheids-
halve over de gehele periode onveranderd worden gehouden.

De cruciale variabele bij de analyse van de intrestlasten is de
rentevoetevolutie. Een optimistische berekening kan uitgaan van
de hypothese dat de rentevoeten in de volgende jaren geleidelijk
zullen dalen, d.w.z. dat de trend van de laatste maanden zich zal
doorzetten. In dat geval zullen uiteindelijk de intrestlasten
zich stabiliseren op een niveau van 8 3 9 7 van het BNP. Bij con-—
stante tekorten van de overheid als 7 wvan het BNP stopt reeds de
explosieve groel van de rentelasten, hoewel op een duidelijk te
hoog peil (Tabel 3).

Verder redenerend in de onderstelling dat de rentevoeten geleide-
lijk zullen dalen met ongeveer 1 7 per jaar om te vallen op 6,5 7

”



in 1990, onderscheiden we drie verschillende saneringsoperaties.
Het zgn. Plan 85 streeft naar het bereiken van de 6,9 7 betref-
fende de relatie schatkisttekort/BNP in 1985; het Plan 87 streeft
naar dezelfde norm in 1987 en het Plan 89 wil in 1989 een lagere
norm nl. 5 7% bereiken. Hoger werd reeds geargumenteerd dat dit,
hoewel nog te hoog, vanuit economisch oogpunt beter aanvaardbaar
is (Tabel 3).

De resultaten van de simulatieoefeningen worden samengevat in
Tabel 8. Het blijkt dat de timing van de sanering relatief wei-
nig verschillen oplevert voor de intrestlasten als percentage
van het BNP. 1In alle gevallen begint deze verhouding terug te
keren naar een min of meer normaal peil (dat overigens in 1990
nog lang niet bereikt is). Toch is er wel degelijk een trade-off
tussen de korte, hevige pijn van een bruuske sanering en een meer
gerekte, maar globaal gezien zwaardere pijn. Dit wordt geillus--
treerd door tabel 9 waarin we de noodzakelijke saneringen samen-—
vatten. Het gaat hier om wijzigingen in het niet-intrestlasten

Tabel 8 : Intrestlasten — Dalende rentevoeten

Intrestlasten (Mia) Intrestlasten (% BNP)
Plan 85| Plan 87 |Plan 89 | Plan 85 | Plan 87 Plan 89

1983 324 324 324 8.01 8.01 8.01
1984 373 376 377 8.65 8.73 8.74
1985 402 415 417 8.76 9.04 9.08
1986 418 442 446 8.56 9.04 9.12
1987 432 459 465 8.29 8.81 8.93
1988 441 467 473 7.95 8.42 8.54
1989 441 466 467 7.46 7.89 7.92
1990 434 458 453 6.90 7.28 7.20

deficit, d.w.z. het tekort indien we abstractie maken van de in-
trestlasten. Vermits we geen hypothesen veronderstellen over de
uitsplitsing van de BNP-groei in prijs— en reéle effecten, is
alles uitgedrukt in nominale waarden. Nemen we als voorbeeld de
cijfers voor 1984. Voor 1983 ramen we het tekort op 538 mia. In
de verschillende programma's zou het voor 1984 respectievelijk
435 mia, 504 mia en 517 mia mogen bedragen. Indien we van deze
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Tabel 9 : Wijzigingen niet-intrestlastendeficit (in miljarden F.)

1984 1985 1986 1987 1988 1989 [1990

Plan 85 =152 | =147 4 9 14 25 33
Plan 87 - 86 - 79 =75 =74 16 16 34
Plan 89 - 74 |- 75 =71 -68 -67 -31 33

bedragen de intrestlasten aftrekken (gegeven in tabel 8) bekomen
we het niet-intrestlastendeficit. Tabel 9 geeft dan de wijzi-
gingen in dat deficit, d.w.z. de noodzakelijke "sanering' in de
niet-intrestuitgaven. Noteer wel dat het hier gaat om wijziging-
en in het tekort. Om besluiten te trekken over de moodzakelijke
besnoeiingen moet men rekening houden met de multiplicatoren van
tabel 6.

Tabel 9 illustreert duidelijk de enorme inspanning die Plan 85 in
1984 en 1985 zou vragen. Men ziet moeilijk in hoe besparingen
van een dergelijke omvang op een zo korte termijn zouden kunnen
gerealiseerd worden. In dat verband is het interessant de bespa-
ringen in tabel 9 te vergelijken met de bedragen in tabel 7. No-
teer overigens dat Plan 85 impliceert dat het tekort in % van het
BNP op twee jaar met meer dan 6 7 zou afnemen. Tabel 1 toont aan
dat dit een unieke prestatie zou zijn, die door geen enkel van de
opgenomen geindustrialiseerde landen zelfs maar bij benadering
werd gerealiseerd. De inspanningen die gevraagd worden in Plan
87 en Plan 89 zijn reeds zwaar genoeg. De optimale timing van de
saneringspolitiek is natuurlijk ook afhankelijk van niet-—econo-
mische waardeoordelen, maar de economische gevolgen kunnen op
zichzelf waardevolle indicaties verstrekken. Zo zijn er op grond
van het bovenstaande voldoende redenen om te argumenteren dat
Plan 85 niet aanvaardbaar kan worden gemaakt. Een meer gespreide
sanering, b.v. 1,5 & 2 % per jaar met een duidelijk objectief op
halflange termijn (lager dan 6,9 %) schijnt een te verkiezen
strategie te zijn.

Tot hiertoe hebben we steeds geredeneerd binnen de veronderstel-
ling dat de rentevoeten gedurende de volgende jaren geleidelijk
zullen dalen. Men zou kunnen stellen dat deze hypothese onver-
antwoord 1s en dat de regering een voorzichtige politiek moet
voeren en uitgaan van pessimistische hypothesen over de toekom—
stige rentevoeten. Om de gevolgen van deze optie te onderzoeken
zullen we nu als hypothese aanvaarden dat de rentevoeten constant
blijven op het niveau van 1983. Dezelfde plannen geven dan de in
tabellen 10 en 11 vervatte resultaten.
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De centrale rol van de rentevoet komt hier speciaal uit de verf
zelfs de brutale saneringen van Plan 85 kunnen niet verhinderen
dat de rentelasten in 7 van het BNP blijven stijgen en dat daar-
door voortdurend nieuwe inspanningen nodig blijven om de nage-—
streefde normen te halen. Ook hier blijkt dat het spreiden over
de tijd niet leidt tot een explosie van de intrestlasten en dat

er nog enige beperkte keuzeruimte overblijft. De resultaten voor
Plan 89 (waar we in 1988 wel een omslag krijgen) suggereren boven-—
dien dat een lager streefcijfer een groter belang kan hebben voor
de intrestlastenevolutie dan een snelle sanering met een hoger
objectief. Eén besluit is in elk geval duidelijk : indien de hoge
rentestand gedurende de volgende jaren aanhoudt wordt de evolutie
van de openbare financién werkelijk dramatisch. Zelfs zeer dras-—
tische en onmiddellijke ingrepen kunnen daar weinig fundamenteel
aan veranderen.

Tabel 10 : Intrestlasten — Constante rentevoeten

Intrestlasten (Mia) Intrestlasten (7 BNP)

Plan 85 |Plan 87 [ Plan 89 | Plan 85| Plan 87 [Plan 89
1983 324 324 324 8.01 8.01 8.0l
1984 387 391 391 8.98 9.07 9.08
1985 438 453 455 9.54 9.87 9.93
1986 482 511 516 9.87 10.47 10.56
1987 529 565 572 10.16 10.85 11.00
1988 579 615 623 10.45 11.09 11.25
1989 627 663 663 10.62 11.22 11.23
1990 674 709 697 10.72 11.28 11.08

Tabel 11 : Wijzingen niet-intrestlastendeficit (constante rente-—

voeten)

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990

Plan 85 ~-166 -169 | - 24 |- 25 |- 27 -23 -20
Plan 87 -101 -113 | -106 | -109 |- 27 =23 =21
Plan 89 - 88 -101 -102 | -106 -107 -88 =41
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c. Enige opmerkingen over de modaliteiten van de sanering

Er kan niet genoeg gewezen worden op het belang van de evolutie
van de rentevoeten, zowel voor het herstel van de economie in
het algemeen als voor de gezondmaking van de openbare financién.
Tabellen 10 en 11 illustreren duidelijk hoe dramatisch de toe-
stand wordt indien er geen rentedaling optreedt. Elke maatregel
die de rentevoeten zou kunnen doen stijgen dient dan ook in
Belgié vermeden te worden.

Boven kwam reeds tot uiting hoe cruciaal de internationale rente-
stand is voor de intresthoogte in Belgié. Tevens werd uiteen-—
gezet hoe het schatkisttekort de rentevoeten in Belgié boven het
wereldpeil doet stijgen. Een terugdringen van dit tekort heeft
in die omstandigheden een cumulatief effect naar beneden, in zo-
ver minder tekort rustiger wisselmarkten impliceert. Dienvolgens
kan in Belgié& de rentestand lager worden gehouden.

Natuurlijk kan het tekort alleen teruggedrongen worden door de
inkomsten te verhogen, of de uitgaven te verlagen of beide te-—
gelijk door te voeren. We noteerden reeds dat in de huidige si-
tuatie vooral de tweede weg aangewezen schijnt. Vermindering

van de uitgaven is echter zeer moeilijk, vooral wanneer de voort-
durende economische crisis nieuwe uitgaven meebrengt. Een steeds
groter deel wordt ingenomen door toelagen aan de werkloosheid en
door de intrestlasten op de rijksschuld. Beide posten zijn wei-
nig samendrukbaar. Voor alle andere uitgaven dient mede rekening
te worden gehouden met de wegsijpelingseffecten van tabel 6. Deze
tabel maakt duidelijk dat een selectieve saneringspolitiek nood-
zakelijk is, waarbij terdege rekening wordt gehouden met de ef-
fecten op de werkloosheid en op de inkomsten. Weinig doeltref-
fende maatregelen in dit verband hebben betrekking op een vermin-
dering van uitgaven die direct de tewerkstelling bij de overheid
reduceert. Er kunnen ook vragen gesteld worden bij een mogelijke
vermindering van sociaal-economisch verantwoorde overheidsinves-—
teringen. Simulatieresultaten wijzen uit dat deze een sterk sti-
mulerend effect kunnen hebben voor de tewerkstelling en voor de
evolutie van het reéle BNP (l4). Dat positief effect blijft be-
staan zelfs indien ze gefinancierd worden via een vermindering
van de overheidsconsumptie (15).

Het spreekt vanzelf dat het niet de bedoeling kan zijn het belang
van de uitgavenvermindering te minimaliseren : deze vermindering
is absoluut noodzakelijk indien we het evenwicht van de Belgische
economie willen herstellen. Een effectief saneringsbeleid moet
echter selectief zijn : verspillingen en scheefgroeiingen moeten
bestreden worden, maar men mag niet met de botte bijl hakken. Ge-
zien het belang van de uitgaven voor werkloosheid en de rente-
voetontwikkeling, moet de saneringspolitiek bovendien ingepast
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worden in een globaal beleid om de.tewerkstelling te stimuleren.

De cijfers suggereren bovendien dat het terugdringen van het te-
kort uitsluitend via de uitgavén een moeilijke opdracht is : is
het mogelijk &&n derde van de lopende uitgaven te schrappen zon-—
der de essentiéle sociale objectieven van de overheidspolitiek in
gevaar te brengen ? Moet dan toch ook niet gedacht worden aan
een verhoging van de ontvangsten ?

In tabel 12 geven we een overzicht van de fiscale en parafiscale
druk in de EG-landen in 1982. Hieruit blijkt dat Belgié& net bo-—
ven het EG-gemiddelde ligt. Bovendien ligt de gemiddelde fiscale
en parafiscale druk in de EG heel wat hoger dan in de Verenigde
Staten en in Japan. De ongunstige situatie voor Belgié wordt
echter hoofdzakelijk bepaald door het aandeel van de directe be-
lastingen. Voor de indirecte belastingen ligt Belgi& beneden het
EG-gemiddelde en het aandeel in de totale fiscale ontvangsten

(39 %) is het kleinste van alle EG-landen. In de huidige budget-—
taire situatie is het bijna onvermijdelijk dat deze indirecte be-
lastingen worden opgetrokken. In dit verband is een grondig on-
derzoek van de tariefstructuur gewenst ten einde te bepalen hoe

Tabel 12 : Fiscale en parafiscale druk in de EG in 1982

(in % BBP)

Directe be— | Indirecte be- | Sociale Totaal

lastingen lastingen bijdragen
Belgié 19.0 12.4 12.8 44,3
Denemarken 25.1 17.8 2.4 45.3
Duitse bonds— 12.1 12.7 17.4 42.2
republiek
Frankrijk 3.0 14.7 20.9 44,7
Ierland 13.8 19.1 5.7 38.7
Italid 13.4 10.5 C14.7 38.6
Nederland 14.8 11.1 20.0 46.0
Luxemburg 19.9 12.4 16.9 51.4
Verenigd 15.0 14.5 7.0 40.5
Koninkrijk
Gemiddelde 15.8 13.9 13.1 43.5

BRON : Documentatieblad van het Ministerie van Financién.
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de objectieven van efficiéntie en rechtvaardigheid best tegelijk
worden bereikt. Het is mogelijk dat wijzigingen in de tarief-
structuur zouden leiden tot een vermindering van het allocatie-
verstorend karakter van de indirecte belastingen en toch zorgen
voor een grotere fiscale opbrengst. Zelfs indien men de globale
fiscale druk niet wil laten toenemen lijkt een verschuiving van
directe naar indirecte belastingen gewenst. Dit impliceert even-—
tueel een verlaging van de tarieven van de inkomensbelasting. Een
herhaling, uitbreiding en bestendiging van de zgn. MARIBEL-opera-
tie kan eveneens overwogen worden. Indien de operatie zo wordt
opgezet dat ze ex ante geen verandering van het tekort veroor-
zaakt, zal ze ex post het netto te financieren saldo verkleinen
omwille van de toegenomen tewerkstelling (16).

6. BESLUIT

In dit Standpunt werd getracht het probleem van de overheids-—
financién nuchter te bekijken. De volgende stellingen werden
verdedigd.

1. De explosie van de tekorten van de schatkist is in grote mate
een gevolg van de crisis : werkloosheid en intrestlasten op de
Rijksschuld. Toch moet genoteerd worden dat de Belgische re-
geringen in de jaren zeventig extreem passief op de situatie
hebben gereageerd.

2. Het verleden kan niet ongedaan gemaakt worden. Er bestaat op
dit ogenblik een ruime consensus over het feit dat de over-
heidstekorten dienen teruggeschroefd te worden omdat ze ont-—
wrichtend werken op de economie. Bovendien dreigt het pro-
bleem van de intrestlasten onbeheersbaar te worden.

3. Een groot deel van de uitgaven kan moeilijk samengedrukt wor-
den. Voor de andere posten moet ermee rekening gehouden wor-—
den dat besparingen meestal ook onmiddellijk vermindering van
ontvangsten of stijging van andere uitgaven impliceren. De
sanering moet daarom selectief zijn en worden ingekaderd in
een globaal tewerkstellingsbeleid.

4. Het in de huidige discussies voortdurend geciteerde streef-
cijfer van 6,9 % voor de verhouding schatkisttekort/BNP kan
hoogstens een tussenstap zijn, want het ligt als einddoel-
stelling (d.i. 3 & 4 7) merkelijk te hoog.

5. Indien men enkel kijkt naar de evolutie van de rentelasten dan
1lijkt het eerder wenselijk de inspanning over meerdere maar
toch een beperkt aantal jaren te spreiden ten einde al te bru-
tale schokken bij de aanvang te vermijden.
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Vertraging van de sanering maakt het intrestlastenprobleem
niet noodzakelijk omoplosbaar. Een ingrijpende sanering,
b.v. met 1,5 & 2 7 per jaar is nochtans dringend noodzakelijk
omdat de situatie anders dramatisch dreigt te worden. Cru-
ciaal in dit verband is de evolutie van de rentevoeten, die
grotendeels op internationaal vlak worden bepaald, maar waar-—
op ook het begrotingstekort via de beoordeling op de wissel-
markt een weerslag heeft.

De globale fiscale druk in Belgié ligt nu reeds boven het EG-
gemiddelde. Het aandeel van de indirecte belastingen is moch-
tans laag en een verschuiving in de richting van indirecte
fiscaliteit zonder verhoging van de globale druk kan worden
overwogen.



21

VOETNOTEN

(=)

(1

(2)

(3)

(&)

(5

(6)

(7

(8)

9

De auteurs bedanken de heer F. WILLEKENS, assistent K.U.
Leuven, voor zijn medewerking bij de totstandkoming van dit
werk.

M. VANDEN BOER, Evolutie van de economische kost van de
werkloosheid in Belgié, in Werkgelegenheid voor de jaren
tachtig, l6e Vlaams Wetenschappelijk Economisch Congres,
1983, pp. 255-277. Analoge berekeningen werden eveneens ge-
maakt door WILLEKENS, F., De rechtstreekse weerslag van de
werkloosheid op de overheidstekorten, ongepubliceerde nmota
C.E.S.

Voor een overzicht van flikkerlichten i.v.m. de omvang van
de schuld, zie V. VAN ROMPUY, Bijdrage tot de theorie van

de openbare schuld met toepassing op Belgié, in Liber Amico-
rum Professor H. Vandenborre, Leuven, 1983, p. 282. Even—
eens : V. VAN ROMPUY en A. VLEMINCKX, De Staatsschuld in
Belgié 1950-1980, Documentatieblad Ministerie van Financién,
januari-maart 1983, pp. 5-62.

Voor een overzicht van deze bezwaren, zie hoofdstuk 3 in
J. TOBIN, Asset accumulation and economic activity, Basil
Blackwell, Oxford, 1980.

S. PERELMAN en P. PESTIEAU, Déficit budgétaire et épargne
nationale, Cahiers Economiques de Bruxelles, nr. 98, 1983,
pp. 194-207.

Zoals geargumenteerd door M. DOMBRECHT en T. PEETERS, Sane-
ring van de overheidsfinancién : gevaarlijk of onvermijde-—
1ijk ?, Leuvense Economische Standpunten 1980/18.

Dit argument wordt ook verdedigd door J. VUCHELEN, Waarom
het deficit op de overheidsrekeningen drastisch moet ver-
minderen, Tijdschrift voor Economie en Management, vol. 26,
1981, pp. 441-461.

De resultaten worden uitvoeriger beschreven in E. SCHOKKAERT,
Toekomstige evolutie van de intrestlasten op de Belgische
rijksschuld - enkele oefeningen, ongepubliceerde nota C.E.S.

Les finances publiques dans les perspectives d moyen terme
du Burequ du Plan, Document de séance, Institut belge des

Finances Publiques, 1983. Tabel 6 geeft de ommiddellijke

effecten.

Fiscal Policy Simulations with the OECD International
Linkage Model, OECD Occasional Studies, juli 1980.




22

(10) F. THYS-CLEMENT en A. BERCKMANS, Effets de la politique
budgétaire en Belgique, Documentatieblad van het Ministerie
van Financién, november 1980, pp. 59-71.

(11) s. PROOST, niet—gepubliceerde berekeningen, C.E.S.

(12) Zie V. VAN ROMPUY, Economische gevolgen van de evolutie van
de openbare financién van het Rijk, T<jdschrift voor Econo-
mie en Management, vol. 27, 1982, p. 99.

(13) E. SCHOKKAERT, t.a.p.

(14) Zie M. DOMBRECHT en T. PEETERS, ¢.a.p. en A. BERCKMANS en
F. THYS-CLEMENT, Multiplicateurs dynamiques des dépenses
publiques, Cahters Economiques de Bruxelles, nr. 83, 1979,
pp. 261-283.

(15) Zie A. BERCKMANS en F. THYS-CLEMENT, La relance &conomique
passe-t-elle per une diminution des dépenses publiques ?,

Documentatieblad van het Ministerie van Financién, januari
1980, pp. 121-135.

(16) Simulatieresultaten met het SERENA-model wijzen duidelijk in
die richting, zie G. d'ALCANTARA, Macro—economische evalua-
tie van de werkloosheidsbestrijding, in Werkgelegenheid voor
de jaren tachtig, op.cit., pp. 472-475.



