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Themakatern: Conjuctuur/Structuur

Conjunctuur en structuur in het begro-
tingsbeleid: een evaluatie voor de jaren
negentig en lessen voor de toekomst

PAUL VAN DEN NOORD"

1 Inleiding

Het begrotingsbeleid is gericht op de volgende drie belangrijke, hoewel soms strij-
dige, doelstellingen van economische politiek: 1) een optimale allocatie van schaarse
middelen over de collectieve en private sector; 2) een aanvaardbare (her-) verdeling
van inkomen en vermogen; en 3) een stabiele macroeconomische ontwikkeling. Dit
artikel richt zich op hetlaatstgenoemde aspect.

Het macroeconomische stabilisatiebeleid via de begroting is thans in veel landen
minder in zwang dan in de hoogtijdagen van het Keynesianisme, maar daarbij wordt
soms vergeten dat dit beleid naast een discretionaire ook een automatsche compo-
nent bevat. De discretionaire component is gestoeld op besluitvorming aangaande
overheidsbestedingen en belastingtarieven, en kan in feite zowel structureel als con-
junctureel georiénteerd zijn. Daarnaast zijn er echter automatsche stabilisatoren,
Bijvoorbeeld, als in djden van hoogconjunctuur de bezettingsgraad van het produk-
tie- en arbeidpotentieel oploopt worden vanzelf meer belastingen geind. Het be-
schikbare inkomen en de effecdeve vraag worden aldus gematigd. Het omgekeerde
gebeurt in een recessie. Dit automatisme is uiteraard sterker als het belasdngstelsel
progressief is. Een andere automatische stabilisator is de werkloosheidsverzekering:
in een recessie groeit het uitkeringsvolume, hetgeen de effecteve vraag ondersteunt,
en vice versa. De keerzijde van de medaille is dat het vorderingensaldo van de overheid
sterk zal fluctueren, tenzij het discretionaire beleid tegengas geeft en zodoende de
werking van de automatische stabilisatoren afzwakr.

Hoewel automatische stabilisatoren helpen eventuele blijvende schade vanwege
te sterke conjunctuuruitslagen te beperken, en dus de economische soructuur te ver-
sterken, zijn hier ook structurele risico’s aan verbonden. Als de overheid het begro-
tingstekort laat oplopen in een recessie, maar er niet in slaagt in de zelfde mate
overschotten op te bouwen als de economie goed draait, leidt dat tot een trend-

*  Hoofd van de Fiscal Unit in het Economics Department, Organisatie voor Economische
Samenwerking en Ontwikkeling (OESO}, Parijs, e-mail paul.vandennoord@oecd.org. Dit
artikel is op persoonlijke titel geschreven en kan dus niet worden geacht het standpunt van
de Organisatie weer te geven.
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matig oplopende schuldquote, zoals de ervaring in de jaren zeventig en tachtig heeft
laten zien.! Dit stuwt de reéle rente op en uiteindelijk ook de belasungdruk, het-
geen de potentiéle economische groei kan schaden. Een ander risico is dat de mecha-
nismen die aan de automatische stabilisatoren ten grondslag liggen reageren op
veranderingen in de potentéle groeivoet (en niet alleen op
conjunctuurschommelingen). Dus als een structurele groeivertraging niet op tijd als
zodanig wordt onderkend, loopt de schuldquote op en is pijnlijk snoeien nodig.
Tenslotte kunnen de uitkerings- en belastingstelsels die de grondslag vormen voor
de automatische stabilisatoren de flexibiliteit van de economie aantasten ( Noord,
van den, 1996).

In dit licht bezien is het zinvol te onderzoeken: 1) in welke mate de werking van
automatische stabilisatoren zijn weerslag heeft gevonden in de begrotingsposities
van overheden; 2) in hoeverre dit, in combinade met discretionair beleid, heeft
bijgedragen aan de stabilisering van de conjuncruur; en 3) welke lering hieruit valt
te wekken voor het komende decennium, met name in Europa. De hiernavolgende
drie hoofdstukken gaan op elk van deze vragen in.

2 Deinvloed van de conjunctuur op het vorderingensaldo

In conjunctureel opzicht vormen de jaren negentig een bewogen periode. De con-
juncturele piek aan het begin van het decennium viel ongeveer samen met de val
van de Berlijnse Muur in 1989. Dit evenement vond plaats middenin de hoogcon-
juncruur die was gevoed door het ruime monetaire beleid in het OESO-gebied na
de Wallstreetkrach van 1987. De Duitse hereniging gaf aanvankelijk een extra impuls
aan de Europese economie, maar een conjuncruuromslag liet niet lang op zich wachten.
De eenwording van Duitsland ging gepaard met monetaire verkrapping als tegen-
wicht tegen het betalingsbalanstekort en onzekerheid over de juiste conversiekoers
van de Ostmark. Andere Europese Janden wilden de pariteit met de D-mark vasthou-
den in verband met de verplichtingen voortvloeiend uit het Verdrag van Maastrichr,
en waren daarom genoodzaakt het monetaire beleid eveneens te verkrappen hoewel
de conjunctuur al leek te zijn omgeslagen, mede vanwege de stijging van energie-
prijzen in het kielzog van de Golfoorlog en de recessie in de Verenigde Staten waar
de “Savings and Loans Crisis” had huisgehouden. In de internadonale financiéle
markten werd dit als een onhoudbare situatie beschouwd. De spanningen op de
wisselmarkten liepen daardoor hoog op met als climax het gedeeltelijk uiteenvallen
van het wisselkoersarrangement in Europa in 1992 en 1993. De recessie die Europa
vervolgens trof was ongekend diep, vergelijkbaar met die van 1974/75, en het
herstel kwam uitermate traag op gang mede doordat balansposities uit het lood
waren geslagen. Maar naarmate her decennium vorderde versnelde de groei, omin

1 ZieLeibfritzetal. (1994).
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2000 misschien een voorlopig hoogtepunt te bereiken mede ten gevolge van,
alweer, een sterke sdjging van de energieprijzen.

Hoe hebben deze gebeurtenissen aangegrepen op de overheidsbegrotingen in
het OESO-gebied? Dit hangt mede af van de zogenoemde automatsche stabilisa-
toren. De werking van de automatische stabilisatoren hangt samen met de gevoelig-
heid van de overheidsbegroting voor cyclische fluctuaties in het bruto nationaal
product (BNP) en de omvang van de conjunctuuruitslagen in het BNP zelf. De menin-
gen over hoe beide gemeten dienen te worden lopen uiteen, en verschillende
methoden worden daarom gehanteerd door de diverse nationale overheden en
internationale instellingen. Elke methode heeft zo zijn voor- en nadelen.? In dit
artikel wordt de methode gehanteerd die al enige jaren in gebruik is bij de OESO.?
Deze is opgebouwd uit drie stappen:
® Het potentiéle BNP wordt uitgerekend met behulp van een traditionele Cobb-
Douglas productiefunctie, geschat voor elk van de OESO landen, met als deter-
minanten de kapitaalgoederenvoorraad en de inzetbare beroepsbevolking,

De laatste is gedefiniéerd als het verschil tussen de rendmatige beroepsbevolking
en de structurele werkloosheid of “NAWRU" (“non-accelerating wage inflation
rate of unemployment”). De cyclische component van het BNP, ofwel de output
gap, is het verschil tussen het feitelijke en het potentéle BNP

De BNP-elasticiteiten van diverse belastingen en de overheidsuitgaven worden
geschat op basis van informatie over onder meer belastingprogressie, uitkerings-
niveau's en de cyclische gevoeligheid van de werkloosheid. Aan de uitgavenkant
wordt dus alleen op de werkloosheidsuitgaven een cyclische correctie toegepast.

2 Zozijn er bijvoorbeeld twee scholen voor de bepaling van de conjuncturele component
van het BNP. De “mechanische” school tracht interpretatieproblemen te vermijden door
uitsluitend gebruik te maken van puur statistische technieken, met name het Hodrick-
Prescott filter (zie Roger en Ongena, 1999). Maar daarmee wordt een “end-point bias”
geintroduceerd, waarmee bedoeld wordt dat de laatste waarnemingen in de cijferreeks de
wend “naar zich toe trekken”. Daarmee wordt de output gap aan heteind van de periode
waarschijnlijk onderschat. Ditis een ernstige tekortkoming omdat de recente waarnemingen
uiteraard belangrijk zijn voor het beleid. Dit nadeel vermindert door gebruik te maken van
een productiefunctie ter bepaling van het potentiéle BNP, maar dit moet weer worden
bekocht met een minder doorzichtige interpretatie en selectie van regressieresultaten. Er
zijn daarnaast ook verschillende methoden voor het schatten van de conjunctuurgevoelig-
heid van de begroting zelf. Ditkan zijn gebaseerd op uitsluitend regressieanalyse (zie
Bismut, 1995 en Dalsgaard en De Serres, 1999) of een combinatie van regressieanalyse en
informatie over de belastingregels (Cohen en Follette, 2000). Het nadeel van de eerste
benadering is dat moeilijk onderscheid kan worden gemaakt tussen daadwerkelijke
automatische stabilisatoren en stabiliteit yoortkomend uit discretionair beleid voor zover
dit systemnatisch reageert op economische verstoringen (reactiefunctie van de overheid).
Daarentegen wordt in de tweede methode geen rekening gehouden met de mogelijkheid
van een eventuele conjunctuurgevoeligheid van de effectieve belastingprogressie door
ontwijking en ontduiking (reactiefunctie van belastingbetalers).

3 Zie Giorno et. al. (1995), Noord, van den (2000) en OECD Economic Outlook, Sources and
Methods, http:/ /www.oecd.org/eco/out/source.hum
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Weliswaar zijn er ook andere begrotingsposten die reageren op de conjunctuur,
maar hierbij gaat het deels om discretionair beleid (bijvoorbeeld investeringen
in publieke infrastructuur) en deels om oneigenlijk gebruik van programma’s die
aanvankelijk niet zijn opgezet als conjunctuurbuffer (het toelaten van zulk
oneigenlijk gebruik is in zekere zin een beleidswijziging en dus ook discretionair).
De output gap en de BNP-elasticiteiten worden vervolgens gebruikt om de in-
vloed van de conjunctuur of de werkloosheidssuitgaven en de diverse belasting-
inkomsten te bepalen. Door deze cyclische componenten samen te nemen
verkrijgt men een schatdng van de totale cyclische component van het vorderingen-
saldo van de overheid. Als deze vervolgens van het feitelijke vorderingensaldo

wordt afgetrokken, verkrijgt men een schatting van het structurele vorderingen-
saldo.

De conjuncruurgevoeligheid van het vorderingensaldo kan nu worden samengevat
in een kengetal, of “semi-elasticiteit”, dat aangeeft met hoeveel het vorderingensaldo
zal veranderen indien het feitelijke en potentiéle BNP uiteenlopen. Dit leidt tot de
eenvoudige vuistregel dat een output gap van 1 procent het vorderingensaldo met
ongeveer 0,5 procent van het BNP doet toenemen. Dit is een OESO gemiddelde;
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Bron: Van den Noord {2000), geactualiseerd op basis van OECD Economic Outlook 68, Parijs, dec. 2000.
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voor Nederland is het effect iets groter, ruim 0,6 procent, en voor bijvoorbeeld de
Verenigde Staten kleiner, minder dan 0,3 procent. De semi-elasticiteiten variéren
overigens enigszins in de tijd doordat de gewichten van de diverse belastingen en
conjunctuurgevoelige uitgaven niet constant zijn.

De omvang van de overheidssector blijkt de belangrijkste determinant van de
cyclische gevoeligheid van het vorderingensaldo (en dus de semi-elasticiteit) te zijn.
Hoe groter het gewicht van de overheid in het BNPE hoe hoger de semi-elasticiteit
uitkomt (zie figuur 1). Daarnaast heeft de belastingstructuur een significante invioed
op de cyclische gevoeligheid van de begroting: hoe zwaarder het gewicht van be-
lastingen geheven op conjunctuurgevoelige heffingsgrondslagen, hoe sterker de con-
junctuurgevoeligheid van het vorderingensaldo. De belastingprogressie, de nitkerings-
voeten in de werkloosheidsverzekering alsmede de conjuncruurgevoeligheid van de
heffingsgrondslagen en van de werkloosheid zijn de overige determinanten.
Overigens zijn de aldus geraamde semi-elasticreiten omgeven met aanmerkelijke
onzekerheidsmarges. Er zijn aanwijzingen dat de belastingopbrengsten soms veel
grilliger op de conjunctuur reageren dan hier is verondersteld. De semi-elasticteit kan
dus het beste worden gezien als een gemiddeld verwachte conjunctunrgevoeligheid
van het vorderingensaldo, met een stochastich bepaalde spreiding daar omheen.
Uitgaande van de waargenomen cyclische fluctuaties in het BNP, blijkt de cyclische
component van het vorderingensaldo een hoogtepunt te hebben bereikt aan het
eind van de jaren tachtg, ter grootte van 1, 0,4 en 0,3 procent.van het BNP in res-
pectievelijk het Eurogebied, de Verenigde Staten en Japan (zie tabel 1). Daarentegen
duwde de recessie in de eerste helft van de jaren negentig de cyclische component
in het rood: deze bedroeg in het dieptepunt respectievelijk -1,3, -0,7 en -0,5 pro-
cent van het BNP De grote uitschieters zijn de Scandinavische landen, waar de reces-
sie de ruim opgezette welvaartsstaat op zijn grondvesten deed schudden. Het is
opvallend dat de conjuncturele ontwikkeling, zowel in het OESO-gebied als binnen
het Burogebied, sindsdien sterk uiteenloopt. Dit leidt dus ook tot uiteenlopende
ontwikkelingen ten aanzien van-de conjuncturele component van het vorderingen-
saldo. De cyclische component is in de Verenigde Staten thans anderhalf keer zo groot
als in de hoogconjuncruur aan het eind van de jaren tachtig (0,6 procent), maar in
Japan en het Eurogebied is deze nog steeds negadef (-0,8 en -0,2 procent). Binnen
het Eurogebied vallen vooral een aantal kleinere landen (lerland, Nederland, Zwe-
den) op door hun relatief grote positieve conjuncrurele bijdrage aan het vorderingen-
saldo, terwijl sommige grote landen (Duitsland, Itali¢) nog zwak scoren in dit opzicht,

Nu een schatting beschikbaar is van de conjuncturele component van de begro-
tingssaldi in de onderhavige landen, is het ook mogelijk de discretionaire component
van deze saldi te bepalen en dus de mate waarin het discretionaire beleid de auto-
matische stabilisatoren heeft versterkt dan wel tegengewerkt. Daartoe wordt de
conjuncturele componenentafgetrokken van het totale saldo en dit wordt vervol-
gens verminderd met de netto interestontvangsten van de overheid, dat wil zeggen
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Tasm 1 Conjucturelie component van het vorderingensaldo van de
agverheid {(Qverschat (+) of tekort (-} in procenten van het BNP

0ESO?
Waarvan:
Verenigde Staten
Japan
Eurogebied®
Waarvan:
Duitsland
Frankrijk

ltalig

Oostenrijk
Belgié

Finland

lerfand
Nederland
Portugal
Spanje

Overige “landen:

Verenigd Koninkrijk

Canada
Australig
Denemarken
Griekenland
Nieuw Zeeland
Noorwegen*
Zweden

Hoogoonjuctuur

Vorderingensaldo

Daaropvolgende recessie

Huidige situatie

Vorderingensaldo

Vorderingensaldo

Jaar Ouf- Totaal Con- Jaar Ouwl- Totaal Con- Jaar Oul- Totaal' Con-
put junc- put junc- put junc-
gap tureel gap tureel gap tureel

1989 14 -19 07 1993 -21 -48 -0.6 2000 05 05 0.2

1989 16 -32 0.4 1991 -25 -50 -0.7 2000 25 23 06

1991 28 29 03 1995 -23 -36 -05 2000 -32 -6.0 -0.8

1980 20 -45 10 1993 -26 -56 -1.3 2000 -0.3 03 -0.2

1390 24 <20 11 1993 -19 31 -10 2000 -07 14 -D4

1990 13 -2.1 05 1893 -24 -60 -1.0 2000 03 -14 01

1989 16 -98 08 1993 -28 -94 -15 2000 -16 -0.1 -08

1991 30 -30 09 1995 -08 -51 -0.2 2000 0.3 -16 0.1

1990 31 -67 20 1993 -25 -7.3 -1.7 2000 -06 -0.1 -04

1989 47 60 26 1983 -113 -73 -88 2000 0.t 4.0 01

1990 30 -28 11 1984 -55 -20 -21 2000 55 56 14

1990 21 -57 16 1993 -t1 -36 -0.9 2000 16 16 10

1990 34 -40 12 1994 -18 -48 -07 2000 01 -15 00

1990 23 -41 10 1996 -6.3 -49 -26 2000 -04 -0.3 -07

1988 - 49 06 25 1932 -40 -65 -23 2000 08 27 04

1988 40 -43 17 1992 -50 -9.2 -26 2000 09 25 03

1989 09 00 02 1991 -47 -38 -13 2000 14 09 03

1986 30 33 23 1993 -55 -29 -44 2000 03 27 02

1989 29 -144 13 1994 -27 -100 -1.3 2000 -0.8 -1.0 -04

1986 23 -5 14 1992 -54 -33 -31 2000 00 05 00

1986 25 26 14 1983 -43 -20 -26 2000 10 -08 06

1989 45 59 30 1993 -53 -108 -42 2000 10 34 07

1 In een aantal landen is het vorderingensaldo apwaarls vertekend door éénmalige inkomsten uit de verkoop
van UMTS-vergunningen, te weten fn Duiisland (2,5% van het BNP het Verenigd Koninkrijk (2,4%), lialié
{1.2%) en Nederland {0,7%).

2 Exclusief Tsjechische Republiek, Hongarije, IJsland, Korea, Mexico, Zwilserland en Turkije.

3. Exclusiet Luxemburg.

4. Exclusief aardolie- en gassector.

Bron: Van den Noord {2000}, geaciualiseerd op basis van OECD Economic Outiook 68, Parijs, dec. 2000.
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het verschil tussen de renteontvangsten op uitstaande leningen en de rentebeta-
lingen op overheidsschuld. Dit levert het zogenoemde primaire structurele vorderingensaldo
op. De mutatie in dit saldo, uitgedrukt in procenten van het potentiéle BN, wordt
vervolgens opgevat als de netto bestedingsimpuls die uitgaat van het discretionaire
begrotngsbeleid. Het discretionaire begrotingsbeleid is restrictief bij een toename
in dit saldo, en expansief bij een afname ervan. De resultaten van deze berekening
(tabel 2) laten zien dat in de recessie van de vroege jaren negentig het beleid
restrictief is geweest in een aantal Europese landen, te weten Duitsland, Itali€, Belgig,
Griekenland, Ierland, Nederland en Spanje, en overal elders (behoudens Nieuw Zee-
land) expansief'is geweest. Maar gemiddeld in OESO gebied was het beleid expansief.
Daarentegen hebben alle landen met uitzondering van Denemarken, Japan, Nieuw
Zeeland en Noorwegen in de daaropvolgende herstelperiode een restrictief beleid
gevoerd.

3 De effectiviteit van het begrotingsbeleid

Een conjuncturele toe- of afname in de belastingen of overheidsuitgaven beinvioedt
de economie vooral via het besteedbare inkomen en de consumptie van gezinnen.
De effectiviteit van het begrotingbeleid hangt mede af van de openheid van de eco-
nomie: hoe opener, des te groter is het “invoerlek” van de binnenlandse vraag en des
te kleiner het stabilisatie-effect. Maar daarnaast zijn er nog tal van afgeleide ransmis-
siemechanismen die ondermeer samenhangen met de wijze waarop het monetaire
beleid reageert op de bestedingsimpuls. In dat opzicht is er in de Europese Unie de
afgelopen tijd veel veranderd. In het stelsel van Bretton Woods met vaste wisselkoer-
sen en (beperkte) deviezencontrole had het monetaire beleid nog voldoende speel-
ruimte om het begrotngsbeleid te ondersteunen, dat wil zeggen in een recessie de
geldgroei te verruimen en vice versa. Maar in een stelsel van vaste wisselkoersen met
volledig vrije deviezenmarkten, zoals we dat in Europa in de jaren negentdg hebben
gekend, kon het monetaire beleid deze rol niet meer vervullen omdat dit gericht
was op het handhaven van de wisselkoers, en was in feite pro-cyclisch. Met de
invoering van.de Euro is weer een nieuw tijdperk aangebroken: het monetaire
beleid komt deels los te staan van de conjunctuur in (vooral) de kleinere lidstaten,
terwijl het conjuncrurele begrotingsbeleid aan banden is gelegd door het Stabiliteits-
en Groeipact om zodoende het verrouwen in de eenheidsmunt te versterken.

Het macroeconomische INTERLINK model dat wordt gebruikt bij de OESO bevat
de meest relevante ransmissiemechanismen, en kan dus helpen een indruk te ver-
krijgen van de invloed van het begrotingsbeleid op de conjunctuur in de jaren
negentig. Er zijn twee ex-postsimulaties voor de jaren negentig gedraaid. In de eerste
simulatie is verondersteld dat het discretionaire beleid de invloed van de automa-
tische stabilisatoren-juist teniet-doet. Dit geeft dus een antwoord op de vraag hoe de
conjunctuur zich zou hebben ontwikkeld indien de werking van de automatsche
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Tase 2 Automatisch en discretionair hegrolingsbeleid
(in procenten van het {potentiéle) BNP)

Veranderingen in'

Conjuncturele component Primair structureel
Feitelijk vorderingensaldo  van het vorderingensaldo vorderingensaldo
Van piek eind Van piek eind Van piek eind

jaren fachtig Van dal begin jaren tachtig Van dal begin jaren tachlig Van dal begin
tot dal begin jaren lot dal begin jaren tot dal begin jaren
jaten negentig jaren negentig jaren negenlig
negentig tot 2000 negentig tol 2000 negentig tot 2000

0ESO? -2.9 5.2 -1.3 0.8 -13 3.4
Wadrvan:

Verenigde Staten -1.8 7.3 -1.2 1.3 -0.4 5.0
Japan -6.5 -2.3 -0.9 -0.3 -5.6 -1.2
Eurogebied® -1.1 5.9 -2.3 1.2 1.8 2.5
Waarvan:

Duitsland -1.1 45 -2.0 0.6 1.5 1.7
Frankrijk -3.9 4.6 -15 1.1 -19 3.4
ltalié 0.4 9.3 -2.3 0.7 5.5 2.1
Oostenrijk -2.1 3.5 -1.1 0.3 -0.9 3.1
Belgié -0.6 7.3 -3.6 1.3 1.8 1.9
Finland -13.3 11.3 -11.4 8.8 -0.9 4.0
lerland 0.8 1.5 -3.2 3.5 2.1 1.8
Nederland 2.1 5.2 -2.4 1.9 4.8 1.6
Portugal -0.7 3.2 -18 0.7 -0.7 0.4
Spanje -0.8 47 -3.6 2.5 4.2 0.9
Overige landen:

Verenigd Koninkrijk -71 9.3 -4.8 2.7 -3.2 6.8
Canada -4.8 11.6 -4.3 2.9 -0.1 8.0
Australig -3.7 4.7 -1.5 1.6 -3.0 1.9
Denemarken -6.2 5.6 -8.7 48 -1.4 -0.3
Griekenland 4.4 9.0 -2.5 0.9 12.0 35
Nieuw Zeeland 3.3 3.7 -4.5 31 6.0 -2.1
Noorwegen* -4.7 1.2 -4.0 3.2 -1.1 -1.8
Zweden 471 15.4 -7.2 4.9 -9.5 11.3

1 De conjuncturele componen! en het struclurele primaire vorderingensaldo tellen niet op fot het
feifelijke vorderingensalde; de restpost bestaat uil de nefto renteonivangen en de &énmalige inkomsten
uit de verkoop van UMTS-vergunningen.

2 Exclusiel Tsjechische Republiek, Hongarije, \Jsland, Korea, Mexico, Zwilserland en Turkije.

3. Exclusiel Luxemburg.

4. Exclusiel aardolie- en gassector.

Bron: Van den Noord (2000), geaclualiseerd op basis van OECD Economic Outlook 68, Parijs, dec. 2000.
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stabilisatoren geheel zou zijn uitgeschakeld door tegengesteld discretionair beleid en
dus wat de bijdrage van de automatische stabilisatoren aan de cojuncturele ontwik-
keling is geweest. In de tweede simulatie is verondersteld dat het structurele primai-
re vorderingensaldo (en ook de onderliggende structurele belasting- en uitgavendruk)
ongewijzigd blijft ten opzichte van 1990. Dit geeft een antwoord op de vraag hoe
de conjunctuur zich zou hebben ontwikkeld indien uitsluitend en volledig zou zijn
vertrouwd op de werking van de automatische stabilisatoren en dus wat de bijdrage
is geweest van het discretionaire begrotingsbeleid op de conjucturele ontwikkeling.
Het monetaire beleid is in beide simulaties verondersteld in grote lijnen te

Taser 3 Invioed van het begrotingsbeleid op de conjuncturele ver-
anderlijkheid van het BNP (Veranderlijkheidscoéfficiént")

Toe- {+) of afname (-) door Pro memorie

Toe- {+) of alname (-)

Automatische Discretionair schuldquote (%) door
Feitelijk? slabilisatoren beleid discretionair beleid
Finland 5.7 78 29 7.4
lerland 36 0.4 07 9.3
Zweden 2.9 1.0 1.1 26.1
Nieuw Zeeland 28 -0.9 0.4 na
Canada 27 0.7 0.8 -105.8
Japan 2.6 0.4 23 74.4
ltalig 2.3 0.7 1.7 678
Spanje 19 -04 -1 -16.3
Belgié 18 05 07 -10.4
Frankrijk 18 03 0.1 16.3
Griekenland 18 03 2.6 -43.2
Australie 17 03 A7 303
Verenigd Koninkrijk 16 07 04 22.5
Verenigde Staten 16 03 24 -13.8
Duitsland 1.4 08 03 -104
QOostenrijk 1.3 -0.1 -1.4 171
Nederland 11 0.4 15 -23.3

1 De veranderlijkheidscoéfficiént is gedelinieerd als:
1 Fi" gap!
9(:[499\ P‘
waarin:
gap=(BNP-BNP*)/BNP* en BNP*=polentiee! BNP
2 Landen gerangschikt naar male van conjuncurele veranderlijkheid

Bron: Van den Noord (2000)
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reageren volgens de feitelijk waargenomen reactiefunctie. Dat wil zeggen dat een
“Taylor-regel” is gehanteerd (de rente wordt vehoogd als de gesimuleerde inflade of
output gap het feitelijke niveau overtreft en vice versa), behalve in de ERM-landen die
de facto hun spilkoers ten opzichte van de D-mark hebben vastgehouden (Frankrijk,
Oostenrijk, Belgié, Denemarken, Nederland en Spanje). Voor de laatste groep van
landen zijn de nominale rentevoeten ongewijzigd gelaten ten opzichte van de
feitelijke ontwikkeling. De simulaties zijn uitgevoerd voor landen afzonderlijk, dus
internationale terugkoppelingseffecten (via handel of kapitaalstromen) zijn niet
meegenomen. De resultaten zijn samengevat in tabel 3.

De eerste simulatie suggereert dat gedurende de jaren negentig de automatische
stabilisatoren de fluctuaties in de output gap met ongeveer een kwart hebben ver-
minderd. Het stabilisatie-effect varieert echter sterk per land, deels vanwege de grote
verschillen in openheid van de economie, de monetaire beleidsreacte en ook de
kracht van het inkomenseffect op de consumptie. In het bijzonder Finland is een
goed voorbeeld van een land (en situatie) waar automatische stabilisering van essen-
tieel belang is: bij afwezigheid ervan zou de variatie in de output gap in de jaren
negentig twee keer zo groot zijn geweest. In her geval van Finland zou dit wellicht
rampzalig zijn geweest gezien de zeer sterke fluctuaties in het BNP die feitelijk zijn
waargenomen. In Nederland is het stabilisatie-effect daarentegen betrekkelijk zwak,
wat geen verbazing hoeft te wekken gezien de zeer sterke openheid van de econo-
mie en de (veronderstelde) afwezigheid van een monetaire beleidsreactie. De rang-
orde van landen met betrekking tot de omvang van het stabilisate-effect is globaal
in overeenstemming met eerdere studies, hoewel sommige studies voor de Europese
landen iets sterkere effecten rapporteren, zie bijvoorbeeld Buti en Sapir (1998).

Een rweetal kanttekeningen is hierbij wel op hun plaats. De eerste kanttekening
betreft de mogelijke vertrouwenseffecten van automatische stabilisatoren. In een
aantal landen waar in het begin van de jaren negentig het vorderingensaldo bijkans
uit de hand liep, en waar dit het verrouwen van bedrijven en gezinnen in de eco-
nomie dreigde te ondergraven, stegen de risicopremies op de lange rente (Orretal.,
1995). Dit had uiteraard een negatieve invloed op de conjunctuur. In een dergelijke
situatie kan het zijn dat een (djdelijke) uitschakeling van de automatische stabilisa-
toren in feite een gunstiger uitwerking heeft dan de simulatie suggereert, vanwege
de vertrouwenseffecten. Er zijn inderdaad diverse gevallen gedocumenteerd waarbij
een krap discretionair begrotngsbeleid ter uitschakeling van de automacische srabili-
satoren in het diepst van de recessie aan het begin van de jaren tachtig bijdroeg aan
een daling van de lange rente en daarmee de grondslag legde voor een voortvarend
herstel (zie Giavazzi en Pagano, 1990 en 1995).

Een tweede kanttekening is dat de modelsimulatie de mogelijkheid van een
“niet-Keynesiaanse” respons van gezinnen op automatsche stabilisatoren veron-
achtzaamt. Daarmee wordt bedoeld dat de geringere daling van het beschikbare
inkomen die voortvloeit uit de automatische stabilisatoren tjdens een recessie vol-
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ledig kunnen neerslaan in de gezinsbesparingen. Onder dergelijke omstandigheden
is er dus geen stabilisatie-effect. De kans op een dergelijke reactie is des te groter als
de overheidsschuld al hoog is aan het begin van de recessie, vanwege de antcipade
op tockomstige belastingverhogingen (zie Sutherland, 1997). In Europa zou dit ver-
schijnsel een probleem kunnen worden als in een toekomstige recessie het begro-
tingstekort in een aantal landen de 3 procent-norm, neergelegd in het Verdrag van
Maastricht, dreigt te overschrijden (Martinot, 1999).

In werkelijkheid hebben de automatische stabilisatoren in de jaren negentig in
een aantal (vooral) Europese landen slechts ten dele hun werk kunnen doen, omdat
ze zijn tegengewerkt door restrictief discretonair beleid met het cog op de
vereisten voor toetreding tot de Europese en Economische en Monetaire Unie. Toch
is in sommige landen de werking van de automatische stabilisatoren juist versterkt
door stimulerend discretionair begrotingsbeleid in de recessie, met name in de
Verenigde Staten, Japan, Frankrijk, hetVerenigd Koningkrijk, Canada, Australié,
Oostenrijk, Denemarken, Finland, Noorwegen, Portugal en Zweden (zie boven). De
tweede simulatie met INTERLINK schakelt het discretionaire beleid uit, zodat een
indruk kan worden verkregen van het verloop van de conjunctuur bij afwezigheid
van zulk beleid. Dit laat zien dat het discretionaire beleid de conjunctuuruitslagen
gemiddeld in het OESO-gebied heeft gehalveerd (zie tabel 2). Gemiddeld hebben
landen dus gelijk gehad om niet uitsluitend blind te varen op de automatische
stabilisatoren.

Maar interessanter zijn de resultaten voor de individuele regio’s en landen. Zo
blijkt in een aantal Europese landen het (krappe) discretionaire beleid de conjunc-
tuurgolf te hebben versterkt (zoals mag worden verwacht). Natuurlijk was er weinig
keus vanwege de deplorabele schuldposide in sommige landen. Waren de automatische
stabilisatoren vrij baan gegeven, dan was het vorderingensaldo in sommige landen
stellig uit de hand gelopen, met alle verrouwenseffecten van dien (zie boven). Dit
zou de totstandkoming van de Euro danig hebben verstoord. De simulatie laat inder-
daad zien dat in een aantal Europese landen die discretionair hebben gestimuleerd
tijdens de recessie (Frankrijk, Verenigd Koninkrijk en Zweden) dit hebben bekocht
met een significant hogere schuldquote aan het eind van het decennium dan ze an-
ders zouden hebben gehad. De Verenigde Staten zijn er wel in geslaagd zowel de con-
junctuur als de schuldpositie te stabiliseren met het gevoerde discretionaire beleid.
In Japan is de variatie in de output gap eveneens drastisch verminderd dankzij het
discretionaire beleid. Maar omdat gedurende het hele decennium zowel het auto-
matische als het discretionaire beleidscomponent overwegend stimulerend zijn
geweest, is dit nitgemond in een dramatische (en wellicht onhoudbare) stijging van
de schuldquote.
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4 Automatische stabilisatoren in het Europa van morgen

De verbetering in de begrotingsposities die zijn behaald in de meeste OESO-landen
in de laatste jaren lijken door te zetten. Voor het eerst sinds 1969 Jaat het OESO-
gebied in 2000 gemiddeld een vorderingenoverschot van de overheid zien, en naar
verwachting zal dit overschot zich handhaven in 2001 en 2002, vooral doordat de
ontvangsten zich verrassend gunstig ontwikkelen. Het spreekt vanzelf dat dit gun-
stiger voorwaarden voor het begrotingsbeleid inhoudt. Al mert al lijkt er in Europa
een einde gekomen aan een lange periode met krap discretionair begrotingsbeleid.
De Economic Outlook van de OESO van december 2000 raamt een bescheiden discretio-
naire begrotngsverruiming voor de komende jaren, vooral vanwege de belastingher-
vormingen in Duitsland, maar daarna zou het discretionaire begrotingsbeleid in
rustiger vaarwater komen. Dit lijkt er op te wijzen dat landen in sterkere mate zullen
vertrouwen op de rol van de automatsche stabilisatoren, uiteraard binnen de gren-
zen gesteld door hetVerdrag van Maastricht.

In het licht van het voorgaande kunnen een aantal voordelen aan het aldus vrij laten
werken van automatische stabilisatoren worden vastgesteld:

o Automatische stabilisatoren doen onder normale omstandigheden meestal wat van
ze verwacht mag worden: de economie stabiliseren. In een recessie helpen ze de
vraag op peil te houden en de werkloosheid te beperken en, omgekeerd, in een
hoogconjunctuur dragen ze bij aan matging van de vraag en dus aan het voor-
komen van inflade. Het niet Jaten werken van automatische stabilisatoren brengt
dus maatschappelijke kosten met zich mee: de werkloosheid is hoger na een
recessie dan anders hert geval zou zijn en een hoogconjunctuur moet worden
bekocht met een hogere inflatie of een krapper monetair beleid en dus een
hogere rente. Het is duidelijk dat het laatste argument in de Europese monetaire
unie niet meer vanzelfsprekend is, maar voor het Eurogebied als geheel gaat het
nog steeds op. De 3% Maastricht norm en het Stabiliteits- en Groeipact moeten
voorkomen dat individuele landen zich als “freerider” gedragen. Omgekeerd zijn
er economische baten verbonden aan het laten werken van de automatsche
stabilisatoren, vooral in kleine Europese landen die de weg van herstel eerder zijn
ingeslagen dan de grote en waar thans hetinfladespook rondwaart.

e Voor zover er sprake is van “hysterese” (pad-afthankelijke evenwichten), kunnen
automatische stabilisatoren ook helpen de structurele groeivoet op peil te houden.
Als een roekomstige recessie uitmondt in een sterke verhoging van de werkloos-
heid kan dit weer leiden tot een blijvend hoge werkloosheid en/of blijvende
verlaging van potentiéle BNP, doordat werknemers terechtkomen in “armoede-
vallen” of doordat zij vervroegd met pensioen gaan. Weliswaar komen vervroegde
pensioenvoorzieningen in Europa steeds meer onder druk te staan, maar dit kan op
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zichzelf deels een conjunctureel verschijnsel zijn. Arbeidsmarktuittreding leidt
mogelijk tot een verniedging van menselijk kapitaal en een lager groeipotentieel,
hetgeen vervolgens weer neerslaat in een ongustiger structurele begrotingsposite.
Dus hoe gematigder de conjunctuuruitslagen zijn hoe beter, temeer daar een
minder fluctuerende economie een gunstiger ondernemingsklimaat vormt.

e Er zijn kosten verbonden aan het voortdurend aanpassen van belastingtarieven en
uitkeringsrechten (een onvermijdelijk gevolg van afwisselend “uitdelen” als
begrotingsoverschotten oplopen en “broekriem aanhalen” in het omgekeerde
geval. Het is beter het belasting- en uitkeringsyteem eenvoudig en stabiel te
houden en dus de automatische stabilisatoren hun werk te laten doen.
Ondernemers en gezinnen weten dan waar ze aan toe zijn. Bovendien hebben
automatsche stabilisatoren het voordeel dat ze aldjd “op djd” werken, omdat ze
niet om (tjdrovende) beleidsinterventie vragen.

Maar er zijn ook risico’s verbonden aan het blind varen op automatische
stabilisatoren:

@ De politieke economie van begrotingsoverschotten en tekorten is niet symme-
trisch (Alesina, 2000). Als er overschotten zijn is de politicke druk om “uit te
delen” hoog terwijl druk om “de broekriem aan te halen” in slechte tijden
natuurlijk minder sterk zal zijn. Dit vereist een voortdurende waakzaamheid van de
beleidmakers. Zo niet, dan zal de geschiedenis van de jaren zeventig en tachtig zich
kunnen herhalen en de schuldquote weer een trendmatige stijging kunnen laten
zien, vooral omdat plannen om de belastingen te verlagen in veel landen al enige
tjd op de rails staan (zie Kam, de, etal., 1999). Uiteraard is de EMU-voorbereiding
in de jaren negentig een unieke gebeurtenis geweest. Veel Eurolanden kwamen
verzwakt uit de recessie van 1993 maar voerden niettemin een restrictief begro-
tngsbeleid om zich te kwalificeren voor deelname aan de EMU. Het lijkt niet van-
zelfsprekend dat dit zich in de zelfde mate zal herhalen in een volgende recessie.
Recessies zijn niet altijd van conjuncturele aard, maar kunnen ook een structurele
component bevatten. Als dit het geval is, kunnen de automatsche stabilisatoren
niet zomaar vrij spel worden gegeven. Hetzelfde geldt natuurlijk voor hoogcon-
juncruur. Er is aldjd onzekerheid over de conjuncturele dan wel structurele aard
van het beestje: is er werkelijk een nieuwe economie en zijn de effecten ervan op
de economische groei structureel? In dat geval is het het veiligst te veronderstellen
dat de versnelling van de groei ten opzichte van een eerder geraamde trendmatige
groeivoet conjuncrureel, dus tjdelijk, is en de ermee gepaard gaande vorderingen-
overschotten eveneens. Hier hebben beleidsmakers een belangrijke taak hun
behoedzaamheid te beargumenteren.

Ten slotte mag niet worden vergeten dat de mechanismen die ten grondslag liggen
aan de automadsche stabilisatoren, met name de werkloosheidsverzekering en de
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progressieve belastingen, de potentiéle groei kunnen frustreren. Het wordt in dit
verband wel aanbevolen uitkeringsduren kort te houden, en de uitkeringen be-
rekkelijk hoog. Er wordt dan maximaal geprofiteerd van een automatsch stabili-
satie-effect op korte termijn met weinig risico’s voor de lange termijn. Voorts
wordt vaak aanbevolen in de inkomstenbelasting systematisch inflatiecorrecties
toe te passen om fiscal drag (gestage verdringing van de marktsector door de
collectdeve sector doordat inflatie steeds meer belastingbetalers naar de hoogste
belastingschijven stuwt) te voorkomen. Zogenoemde earned-income tax credits

zijn ook gunstig in dit verband: ze verhogen de belastingprogressie voor grote
groepen van werknemers (en dus stabiliseren) maar dragen toch bij aan een
flexibeler arbeidsmarkt.

Alles op een rij zettend kan worden geconcludeerd dat het vrijlaten van
automatische stabilisatoren in het Europa van morgen kan bijdragen aan een
stabielere economische groei, hysterese effecten tegengaat en dus bijdraagt aan een
sterkere trendmatige economische groei en de aanpassingkosten van het
begrotingsbeleid beperkt zodat meer tijd en aandacht overblijft voor de allocatie en
distributiefuncties van het begrotingsbeleid. Maar de risico’s vebonden aan
automatsche stabilisatoren dienen wel te worden ingeperkt: asymmetrische
beleidsreactes moeten worden voorkomen, de beoordeling van de stand van de
conjuncruur dient behoedzaam te zijn en de automatische stabilisatoren mogen niet
in strijd zijn met de vereisten van een efficiénte marktwerking.
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