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Als Duisenberg nu minister van Financién
Wwas

Inleiding

Het Jaarverslag 1986 van De Nederlandsche Bank ( dnb Iezend kom |k
meer dan oot tot de gedachte gat msenb?(ag In e ver eerd [ﬁJen?
minister van Financienis geweest. Misschien nd|t 0ok z0 worde
muleerd, dat hij r{ In de verkeerde volgore e heide topfuncﬂes van ons
monetaire en financiéle bestel heeft bekleed: hij had beter eerst president
van DNB en.daarna minister van Financién kunnen worden.
M%ar Rogrgltezukde minister die er nu 1s wordt in dit verslag weer flink op
Zijn Vi |
rJ het voI enée zal het betoog van de Premdent z0als (lat met name s
vervat in het algemene overzicht van he verslagi in het kort aan de orde
worden gesteld,” waarbij de aandacht vooral valt op de toestand van de
openbaré financién. Maar eerst komt hed[ buitengebeuren aan ge_orde.

Aan et eind zal met name zijn pleidooi voor meer ombuigingen van
commentaar worden voorzien.

Het buitengebeuren

Qnder dit hoofd kunnen worden gebracht een beschouwing over de Ame-
rikaanse economische problemen, O wisselkoerscoordinatie, mogelgkheden
voor stimulerende maatregelen door West-Duitsland en Japan; het Euro-
pese Monetaire Stelsel %EMS ) en de problematiek ten aanzien van de inter-
nationale schulden. Wat hij zegt over de Internationale inflatie |aa ik nog
even overstaan, om het als we zo ver zijn in het bijzonder op Nederland to
te ﬂm}]sene a%OlEer?” de andere onderwerpen neem Ik uiteraard vooral ons
|
seers?e punt valt onder dit hoofd op: zijn kijk op het verband tussen het
Amenkaanse betalm stekort 0 Iopende rekening en de mogeli gkheld tot
verdere stimul erm%}(van de We é mtse en Japanse econom|e 70dls bekend
bestaat aan Amen aanse z & e aandrang, deze landen te W|{zen op hun
verantwoorde |4khe|d alsg1 te overschotlanen. Duisenberg ziet dat niet z0
zitten, ,w%t er o 1% meer econom|fche roel in ge ?enoe de
oversc ot anden het Amerlkaanse betalingshalanstekort hooguit” met
tot $ 10 mi gard zal kynnen verminderen. Op een totaal tekort van § 140
miljard is dat geen indrukwekkend bedraq ovendien zouden die landen
dar hun eigen prijsstabiliteit en evenwichtige economische groei in gevaar
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brengen. Zijn conclusie is wat dit betreft dan ook dat de Amerikanen zelf
In de eerste’ plaats orde op zaken moeten stellen.
Ik licht uit dit onderdeel Vverder zijn betoog qver de wisselkoersen. Dat valt
In t\/\f]eeten uiteen: de internationale beleidscoordinatie en het reilen en zeilen
van het Ems.
Wat het eerste van deze beide punten betreft wijst de president op het
akkoord dat tot stand kwam, tussen de monetaire autoriteiten van de
voornaamste industriglanden in februari J.1 Daarb_la werden afspraken r%;e-
maakt over gezamenlijke consistentie van het beleid met het oo oP_ha d-
havm(ll van (e bestaande wisselkoersen. Men vindt het nu dus wélletjes met
Ing van de dollar en ook de Amerikanen zelf hebben de verPllcht_l_ng

de da
angrijk

aanvaard, de dollar mede aan te merken als een geldeenneid met be
Invioeden huiten de_,\/erem?de Staten, _ _
Binnen het Ems _b|Ier[1 af_en toe nog aanpassingen van de onderlinge
wisselkoersen nodig te zmn. Dat vraagt éveneens om meer beleidsconsisten-
tie ten aanzien van de achterli gende factoren en, meer aan de oPpervIakte,
om een rentebeleid dat klopt met de wisselkoersen en mede wordt ingegeven
door de problemen van de'internationale kapitaalstromen.

Het binnengebeuren: eerst het goede nieuws

De president heeft kennelijk gemengde gevoelens over de Nederlandse
economie van thans. o

Het goede nieuws bestagt uit ?n_e ondgrdelen. . _
In dé eerste plaats 1S de inflatie beawongen. Bp_de besgrekmg van (e
Internationale’ inflatie wijst hij er echter op dat er in het recente verleden
yitzonderlijke factoren hebben %ewerktJ na_mellg]k de sterke dahng van de
dollarkoers, de sterke daling van de olieprijs en de daling van d prgzen
van de belangrl kste overigé onbewerkte grodukten. Deze oorzaken raken
thans geheel of roten_deelsungewer ten 0an moet het verder in hoofdzaak
komen van loorimatiging. Dez& laatste komt, eveneens wat Nederland he-
treft, nog ter sprake Tn Verband. met de verslechtering van onze internatio-
nale concurrentiepositie, dus bij het slechte nieuws. _

Eerst houden we het nog. moor en komen dan als tweede lichtpunt teﬁen
net sterk aantrekken vangie binnenlandse mvesterm?en_. Deze ontwikke n%
IS met een zekere vertra%m% opgetreden, toen de og eving,al en:%e tijd aa

de gang was, Het moest gerst wachten op een herstel van de vermogensver-
houdinigen in het bedrijfsleven, maar dit is nu blijkbaar naar het oordeel
van de investeerders vol o_end? gevorderd. _

Het derde %unstlge verschijnsel, dat overigens nauw met het vorige samen-
hangt, s het herStel van de werkgelegenhieid, dat zich tenslotte ook In de
industrie heeft voorgedaan.

De keerzijde

Maar nu de andere kant, wat die is er ook. Daarhij zal het probleem van de
overneldsfinancién nog even moeen wachten, oMat gltpals afzonderlijk
punt ter sprake zal worden gebracht.
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De schaduwplekken die dan overbl| Ven moeten we zoeken bij de betalings-
balans op lopende rekening en de lonen. Ook die twee staan ujteraard”in
nauw verband met elkaar, maar we kunnen nu eenmaal niet alles tegelijk
Zeggen.

Als er iets was waarom we ons lange ti dd geen zorgen behoefden te maken,
was dat de betalingsbalans op lopende fekening: Steeds werden enorme
overschotten binnerigehaald. Wat we ook deden, het werkte allemaal Punsu%
uit op dit overschot, of deerde het althans niet. Maar toch is het safdo va
|n en uitvoer van goederen en diensten een nogal kwetsbaar cufer alleen
al omdatd|t het verschil Is tussen twee zeer% te bedragen. Het kan dus
f(nT 'Ef aan als (e beé)alen e factoren op zichze|f mlsschle,w maar b%rek-

gk eine wumgmg non ergaan Dat 1s wat zich In het laatste ha OJlaar

nel temgo afspedlt. Het tekort dat er inmiddels is ontstaan maakt
eensklagsd speelruimte voor ons eigen beleid veel kleiner. Bij alles wat
van belang was om. onze economie verder gezond te maken voegt zich nu
ook behoedzaamneid naar buiten toe.

Z0als gezeqd staat dit niet los van de loonontwikkeling. De lonen zijn weer
sterker gadn S'[IJ en, Dat ondermijnt niet alleen wat bereikt is 08 het gebled
van, Inflatjebes ]dlnﬁ maar vooral ook onze internationale_concur entle-
osme D|e staat toch al onder sterke druk v?nwege de aanmenlgke dall m%
an de koers van edoIIar Wij zitten |n de aatste tijd dan oK weer aa
de verkeerde kant van e sti dgmr% van de oonkosten vergeleken met onze
voornaamste concurrenten ISt I dn weerslag op onze itvoer niet. Ook
de Invoer van emdPro ukten ruP aardoor Weer een stimulans en zo
verslechtert de beta gsbalans OE opende rekening van twee kanten,
Kan dat niet worden réchtgetrokken door minder fioog In de boom te gaan
zitten wat df koers van de qulclen betreft? Daar zegt o presi en(J deze keer
In zijn vers % Weinig ove Men moet het tussen de reges oor lezen.
Misschien de kt hij: “dat heb 1k bi voor aande elegenhéden al zo sterk
benadrukt dat men het nu %weet In he erm elij %vraa%ges rek met
NRC- Handelébla fer gelegen eld van de dlel< Katle. v% et jaarverslag doet
h:J wel een qui elu e uitSpraak, maar 00 daarbu |ven achterliggende
aqumenten In etdwster VoorW|e 8?e lezen anf nstandpunt chter
n4 genoe% g Kiest voor een blijvende koppeling van de gulden aan
ark, for ett r or for worse. Dat'Is voor h tvert ouwen |n de ulden
en dus voor het laag houden van ons rente el onont eerlifk. Om de
benadeling van onze “concurrentiepositie die hieruit kan voo voelen te
compenseren moet des te meer worden gestreefd naar loonmatigin Dat
kan “ook, omdat een hoge koers van d& gulden unstlg inwer t o
mvoerPruzen in quldens gemeten. Bovendien |eidf extrd oonmatl | n%;
Neder and nlet automatisch tot nog een hogere koers van de gu den,’o
ons loonpeil niet de koers van de D-mark Bepaalt. Om het voor alle zeker-
heid no%even duidelijk te stellen, is deze denkachtergrond voor d? keus
van de D-mark asvaste #artner meer ontleend aan het achterhoofd van
|

ZDe%;tsenberg dan aan wat hij in en rond dit verslag zelf met zoveel woorden
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Het financieringstekort

Maar nu mogt het ho?e woord er toch Uit er moet volgens de president veel
straffer worden opgetreden tegen het nog zeer hoge en zelfs weer stijgende

financieringstekort'van de qverheid. Dat houdt %| opk zelf bH WIjZ8 van
‘suspense” = Hitchcock heeft tenslotte nief, teveréeefs geleefd - zo lang
mo?elgk achter, maar dan is hij ook nauwelijks meer te houden,

Wal de ciffers betreft signaleer h|{ een stijging van 7,4% in 1986 tot 8,5%
vermoedelijk in 1987. Daarbij gaat het om™de"totale overheid. Het betreft
ercentag S van hﬁl nationalé inkomen. _
Het spreekt vanzelf dat e?rote daling van de aardgashaten in het Jopende
{aar ler vooral voor veran woorde_h{k is, De extra ombuigingen dje daar-
egen zijn gericht, zijn bI|I]<kbaar niet voldoende. Dat i op zichzelf al ver-
ontrustend; maar de deuk door de aardgasschade Is bovendien nog njet
alles, Ook voor de rest van de regeerperiode ziet het er nogal wat donKerder
uit dan in het regeerakkoord wordt verondersteld. Bovendien is de taak-
stelling voor het fmanmermgstekort (52 5/2% in 1990) nog niet straf genoeg.
Het structurele sgaarovers hot van de nationale economie Is I? er, zodat
de overneid. zich dan nog steeds te breed maakt op de _k_aéntaa arkt. De
Rresment wil dit méfer weliswaar niet a_angassen, maar hij stelt wel dat, als
ngt (ri]ogtl g/farg het regeerakkoord wat dit netreft wordt bereikt, het karwel
let af IS.

Mgar dat Is volgens hem no% niet het ergste. De ontwikkeling sinds medio
1986 heeft geletrd dat de v r.onderst?(llmgen waar\cA)P het regeerakkoord is
geb?_s erdngal aan de optimistische kant'zijn. Zo wordt uit T(gaan van een
jaarlijkse grogi van de werelahandel met 5 a™5V2%, een dollarkoers die zich
zal stabiliseren op [ 2,25, een ohgpngs die weer terugkeert naar $ 25 per vat
en een rentevoet die daalf naar 3\ a 4%, Bij deze Veronderstellingen komt
er voor de hele regeergenode een ombmogm staakstelling van ca.”f 18 mil-
jard uit, Het zjet Br echter nu naar Uit dat deze verwachtingen zeker niet
all maz1||_te elijk zgllen Lﬂtkom n. Dit q%te ent dat, teB eirde de tek?rt-
taakstelling voor 1990 te halen, het totaalbedrag.aan ombuigingen f5af 10
miljard hoder moet worden gesteld. Lastenverlaging gedurende deze periode
kan thgr elemaal worden v_e[ eten.

Vooral de aatstgenoemde uitldtingen hebben de aandacht getrokken, en
dat terecht, In d& eerste plaats ng de berekening van de president in grote
trekken gwst en in de tweede P’l ats heeft hlg nadr mijn mening qroot gehfk
als hij téru drmgmq van het manmenngst Kort op de eerste” plaats Stelt.
Maar" daarmee 1s 4 een aanzet gegeven voor het commentaar, waaraan
verder de rest van dit artikel is gewij.

Commentaar

Zoals gezeqd valt er naar m_gln smaak weinig in te brengen tegen de ?e-
noemde conclusies uit het r11 arvers| ? Madr daarmee s nog™ niet alles
g_e_ze%d. De president is op enkele punten wel erg terughoudend en hij. had
Zijn Detoog nog kunnen versterken door iets diper op eén en ander’in te

aa.
?n de eerste plaats lijkt het bij oppervlakkige lezing van dit deel van zijn
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beschouwing dat bij hem vermindering van het financieringstekort in
belangrijke mate een’ doel op zichzeltis. Dat daarmee ook een schirede word
gezet op de Weg naar terugd nngmg van de werkloosheid wordt maar heel
Ven aang e UI en dan nog door skecht ieen va]n d(? E)osn|eve ver anden te
noemen, n het verslag wordt namel % esteld aat handnaving van net
internationale vertrouwen een voorwaarde 1S voor vermmdenn% van de
werkloosheid. Dat loopt dan via de hoogte van de rentevoet, Een lagere
rente leidt tot een gunstiger mvestenngs limaat en daar | |?t het verband
met Iagere werkloosneid. Maar die tuss nschakes In het betoog noemt de
Eresm nt niet. Ook schenkt hij geen aandacht aan een nog meer rec t-
treekse betrekking tussen een lager flnanmenngstekort en lagere werkloos-
neyd, voorzover de overhel m|n er geld V(ior 06 neus van hef bedrijfsleven
behoeg gﬂ e lenen, |f(en erg gaat b ”k baar un van de welwillende
lezer les natuurli zelfwe nader an invul en Maar er Z An 00k
woor voerders vcan 8roe en die geen eang hebben b |{ de boodsch pvan
presi ent of die_tat althans denken. Vodr hen word het door het nog
kry tische. betoog in het 6aarversla% wat al te gemakke g Ogemaat 20
e schijn van gelnkk nnen we ken Als zn stellen d resident de
enontelten verkegrd legt Hg 20U name va ens zu een e achten a
oorrang moeten geven aan Destrijding van de Werkloosheid boven ver
enn van het financieringstekort. Zo 'ﬁt de afruil verhoudlnlg echter nlet
a( dus m|ssch|en duidelijker m et betoog van de president naar
voren unnen komen,
Verder had zijn oggeheven vm%er wat mij.betreft best nog wat nadrukkelij-
er mogen lJonem naar het kabinet. Eris namelgkalm het oed Zie nolg
een bel gijke reden, waarom het ombmgm{gstota Voor th| |%e regee-
periode veer te laag Is. Er is helemaal eld uitgetrokk en or onh e-
doelde overschrijdingen van de un%avenrammgen en onbedoe e aanzwel-
Ime{; van de voorgenomen heleidsint nswennlg Als we zien hoe dit gegaan
I5 Tijdens de voorafgaande regeerperiode rijzen ons e haren fte'b g
Daarbij g moet worden aangetekend dat de ombuigingen en enkele and re
tekort ernerkende maatregelen twee dingen beo%en I] moeten het tekort
teru en en tevens rujmte scheppen voor enkele beIadsmtenswenng
eer ungaven met zich meebrengen. Anders gezeg er moet woren
ondersche|den tussen de bruto ombuigingen, inclusief de beleidsintensjve-
ringen, en het netto-bedra %daarvan zonder de beIadsmtenswennlqen Hoe
hegft dit zich onder het eerste kabinet-Lubbers ontwikkeld? Zoals gezegd
onrustbarend. In de M|Hoenennota 1987 worden de onvoor2|ene uitjaven-
oVerschrij dmgen van 1982-1986 bec Ierrd op 1% mlﬁar en.de onvoorzieng
beleldsin ensvenn%eno 6 miljard. Voor een gogd begrip diene daf ge
tegenva ers hier njet on e vallen. Dat Zijn onvoomeneu gavenoverschnj-
%en die van buitenaf komen. Die k unne(n zich dus ovendlfn nog Voor-
maar aar tegenover staat natuurlij dat er ook meevallers Kunnen
n Daar va It vooraf niets over te zeggen en dus ook niet over te begroten.
aar wel dient rekenm te worden génouden met het feit dat het Kabinet
de uitgaven en de belei smtenswenn n|et voldoende, in de hand heeft, Het
IS Uiterst onwaarschipnli 6 dat deze lé en nu plotsehn? Zijn gedicht, Maar
dan moet er niet, zoals Duisenberg stelt, / 5 a f'10 miljard aan"de ombuigin-
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gen worden toegevoeg[d maar /15 a M 20 m|Hard Anders gezegd wat thans
|svoorgenomen IS niét meer dan de helft van wat minimadl noodzakell SJk S
Kan dat? Daarover heb ik niet de minste tw?fel Waar een wil 1s, IS een

weg. Van 1973 toen het grote Uitgeven beqon ot u z1jn de staatsuitgaven
reéel gezien, dus na corréctie voor de inflatie, verdubbeld. Tn die zelfde tijd
is het"volume van het nationale inkomen met 20% gestegen. Het volume
van de staatsuitgaven is dus in 14 jaar t|§d 5 maal zo"snel gesteqen als het
vqumevan het fiationale inkomen. 1n 1973 leefden we wat d& staatsuitgaven
betreft zeker niet o een. laag peil, zodat het niet erg overtuigend is als
Wortgestelddat 5 miljard™ d.1. 20% van de staatsuitgaven - ombuigen
I 4jadr niet mogelijk is.

Na het schrijven van het jaarverslag heeft deze ontwikkeling zich al gema-
nifesteerd. ran intussen al belan néke uit avenoverschn&dm(fen bij en-
kele departementen en departementsonderdelen, waarbij de klemmende
Vraag rust hoe die exfra gaten moeten worden gedicht. Op dit punt gaat
Duisenierg in ter gelegenhmd van het genoe de vraa%gesprek dat nu
eenmaal Wat actueler Kan zijn dan het #narversa Hij toont zich in dit
verband ongerust over het fe|t dat de minister van Financién die extra
gaten niet 20 snel mogelijk wil dempen, maar de aanvyllende sanerlng wil
Uitsmeren over de garen na 1988, Dit laatste lijkt ook mi r{ helemaal verkgerd.
Het vooryitschuiven van de problemen heeft in de | gare zeventiq tot Welnlq
oeds eIe|d Het ondermijnt het vertrouwen vn het buitenland, me

%ngunsu e ?e olgen VOOr 0Ns rentwel er] het t k%rt wordt er op
2|c ze 00K 110g roter door, vanwege aanvullende leningbehoeften en dus
meer rentelasten gedurende het tijdpad van de extra sanering.

Eris no% een punt waar Dms%nberg wellicht waf. meer gver had kunnen
Zeqaen e waar h|{ In het bedoe dev aagges[grek z?n standpunt aujdelijker
naar voren ren% dan in het jaarverslag. Dat betreft d evraag of het zin
heeft, het tekort ehalve door Ultg avenbePerkmg ook dooy laste verzwarmg
te verminderen. Dat is, zegt hij In dit vaagﬂ rek, onloglsch uitgaand
van het feit dat de keus ?a ttussTn tekorty agqm? of een an er agnhoy-
denq tekort met al vast fastenverlichting. HH minder BijpelVast dan Ik,
en daarom zegt hij_niet dat op deze ngze de quivel worat un%edreven door
Beélzebul, mdar hij bedoelt het wel. Daaraan had hij r{ nog kun en toevoe%en
dat Iastenverzwannq als. middel tot tekortbeperking werk %e eﬁ]en
vriendelijk is, Direct of indirect drukt git namelijk altuI et bearijfs-
leven en‘dat komt de Investeringsmo ehékheden et te % de. Het drukt
direct voorzover% %stg ? het be ngf leven zelf worden verzwaard. Het
drukt indjrect op het ru even voorzover de [asten op de burgers worden
verzwaard, omdat in zoverre de bereidheid tot loonmatiging afrieemt.

Samenvattend komt het er aIIem al op neer dat Dmsenberg ?g Mmaar een
deel van ZH g g opeist. |ssc len. vond h'ﬂ dat het uitSpelén van alle
arqumenten een soort ‘overkill” zou zjjn gewo den Op deze wijze blift er
nog wat te zeggen over in een besprekinggartikel,
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