Schulden

In 1982 verklaarde Mexico dat het niet meer in staat
was aan zijn internationale betalingsverplichtingen te
voldoen. Al snel bleek hetzelfde te gelden voor tal van
andere derde-wereldianden. Er dreigde een internatio-
nale financiéle crisis, omdat de schuldenlanden een
groot aantal banken in hun val konden meeslepen.
Deze crisis is bezworen door nieuwe leningen te ver-
strekken waarmee rente en aflossingen konden worden
betaald en door afbetalingsregelingen te treffen waarbij
de aflossingen over zeer lange perioden werden uitge-
smeerd. Daarmee was het bankwezen in ieder geval op
korte termijn uit de nood, al namen de schulden van de
schuldenlanden toe.

Het is niet de eerste keer dat de wereldeconomie
wordt geplaagd door omvangrijke internationale schul-
den. Ook na de eerste wereldoorlog waren de financi-
ele verhoudingen in de wereld ernstig verstoord. De ge-
allieerde landen van het Europese continent hadden
hun ooriogsbestedingen gefinancierd met {eningen, en
stonden dus zwaar in het krijt bij het Verenigd Konink-
rijk en de Verenigde Staten. Ook het Verenigd Konink-
rijk had een forse schuld aan de Verenigde Staten, maar
deze was minder groot dan het totaal van zijn vorderin-
gen. In 1919 werd in Versailles een vredesverdrag ge-
sloten waarbij Duitsland werd verplicht te betalen voor
de enorme schade die de oorlog had aangericht. In fei-
te zou Duitsland voor alle schulden moeten opdraaien.
Het verdrag van Versailles appelleerde daarmee aan
een gevoel van rechtvaardigheid, maar was niet erg rea-
listisch. De Duitse economie had sterk onder de oorlog
geleden, en het was niet waarschijnlijk dat er snel een
zodanig overschot op de lopende rekening zou kunnen
worden gecreéerd dat serieus aan herstelbetalingen
kon worden gedacht.

De huidige schuldencrisis heeft een geheel andere
ontstaansgeschiedenis. Hetfundament ervooris gelegd
in de jaren zeventig, toen het particuliere bankwezen bij-
na ongelimiteerd leningen verstrekte aan landen in de
derde wereld. Deze kapitaalstroom weerspiegelde het
vertrouwen dat het bankwezen had in de groeimogelijk-
heden van de derde wereld. Het ging goed tot het be-
gin van de jaren tachtig. Toen stagneerde de economi-
sche groei in de derde wereld als gevolg van een reces-
sie in de geindustrialiseerde landen en liep de reéle ren-
te, die al jaren gemiddeld negatief was geweest, op tot
boven de zes procent. In 1982 barstte de bom. De der-
de wereld en het particuliere bankwezen werden el-
kaars gevangene: de banken moesten doorgaan met
het verstrekken van leningen om te voorkomen dat de
schuldenlanden niet meer in staat zouden zijn om ren-
te en aflossingen te betalen, en de schuldenlanden
moesten rente en aflossingen blijven betalen om de toe-
gang tot de kapitaalmarkt open te houden.

De belangrijkste overeenkomst tussen de situatie in
het interbellum en de huidige schuldencrisis is dat de
capaciteit van de schuldenlanden om rente en aflossin-
gen te betalen te kort schiet. In een artikel uit 1984 be-
toogt de huidige managing director van het IMF, Miche!
Camdessus, dat de kern van het schuldenvraagstuk
wordt gevormd door twee grootheden: de reéle rente-
voet en de reéle economische groei1. Zolang de groei-
voet de rentevoet overtreft neemt de waarde van de be-
staande schuld plus de rente daarover in procenten van
het nationale inkomen af, en kan dus bijgeleend worden
zonder dat de vermogensverhouding van het land in
kwestie verslechtert. Zodra echter de rentevoet de
groeivoet overtreft, hetgeen voor de derde-wereldlan-

~den sinds 1981 het geval is, moet, om de omvang van
de schuld in procenten van het nationale inkomen con-
stant te houden, meer aan rente en aflossingen worden
betaald dan er nieuwe leningen worden afgesloten. En

dat is voor de ontwikkelingslanden een onmogelijke op-
gave gebleken.

De verschillende plannen die zijn geopperd om de
schuldenproblematiek tot een oplossing te brengen
houden met deze analyse onvoldoende rekening. Het
plan-Baker, gelanceerd in 1985, beoogde de economi-
sche groei te bevorderen door middel van een aanpas-
singspolitiek in IMF-stijl en stelde daar extra leningen
van het particuliere bankwezen en multilaterale instel-
lingen tegenover. Het plan-Bradley uit 1986 beoogde
kwijtschelding van een deel van de schulden en een ver-
laging van de in rekening gebrachte rente, en stelde
daar ‘vrijwillige’ exportbeperkingen van de derde-we-
reldlanden die de laatste tijd marktaandeel op hun Ame-
rikaanse producenten hadden veroverd tegenover. Bei-
de plannen richten zich dus maar op een van de door
Camdessus genoemde grootheden: Baker op de groei,
waarvoor hij de rentelasten wil laten toenemen, en Brad-
ley op de rentelasten, waarvoor hij bereid is het groei-
potentieel af te breken.

In het interbellum werd een geheel andere visie op
het schuldenprobleem gepresenteerd. In The economic
consequences of the peace leverde Keynes zware kri-
tiek op het Verdrag van Versailles®. Hij vreesde dat de
ruinering van Europa, die door de Duitsers met de oor-
log was begonnen, door de geallieerden met dit verdrag
zou worden voltooid. Keynes meende dat bij het vast-
stellen van de omvang van de herstelbetalingen niet zou
moeten worden uitgegaan van de feitelijk geleden scha-
de, maar van de capaciteit van de Duitse economie. Dit
zou echter betekenen dat de geallieerde landen op het
continent onvoldoende betalingen zouden ontvangen
om hun schulden aan de VS af te lossen. Ook deze lan-
den zouden dus nog lang een groot deel van hun pro-
duktie om niet naar het buitenland zien verdwijnen, het-
geen de wederopbouw ernstig zou bemoeilijken. Key-
nes bepleitte dan ook een politiecke oplossing van het
schuldenprobleem, te weten een gematigde eis tot her-
stelbetalingen aan Duitsland en de nietigverklaring van
alie schulden van de geallieerde landen onderling. De
sterkste economie, die van de Verenigde Staten, zou de
kosten moeten dragen.

Keynes voorstellen zijn indertijd nooit expliciet aan-
vaard, al is van de aflossing van de schulden uiteinde-
lijk niet al te veel terechtgekomen®. In de huidige situa-
tie is kwijtschelding ook niet aan de orde, hoewel feite-
lijk niemand er meer in gelooft dat de schulden ooit nog
zullen worden afgelost. In feite brengen de particuliere
banken de schulden in de boeken al in overeenstem-
ming met de economische situatie in de derde wereld.
Tegenover de schulden worden forse reserveringen ge-
boekt en er is een markt ontstaan waarop schulden wor-
den verhandeld tegen een prijs die ver onder de nomi-
nale waarde ligt. De schuldenlanden zijn daarmee niet
bijzonder gebaat, omdat hen nog steeds rente in reke-
ning wordt gebracht over de nominale waarde. Op lan-
ge termijn brengt deze ontwikkeling echter een politie-
ke oplossing binnen handbereik. Wat op de schulden is
afgeschreven kan immers zonder gevaar voor een we-
reldwijde financiéle crisis worden kwijtgescholden. En
daar ligt, net als in de situatie na de eerste wereldoor-
log, de enige oplossing van het schuldenvraagstuk.
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