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Praat de spaarder geen schuldcomplex aan

e speurtocht naar ingrepen die de groei bevorderen, leidde
de afgelopen maanden frequent tor voorstellen om de over-
heidsinvesteringen te verhogen en de massa spaardeposito’s
economisch rendabel te gebruiken. Het is niet altijd duidelijk
of beide voorstellen samenhangen, maar daar gaan we van uic.
Het opvoeren van de overheidsinvesteringen - vooral in infra-
structunr - zou de economische groe
structuree] een duw in de rug geven, daar
kanweinig twijfel over bestaan. Sinds de

rencevoeten staan historisch laag, Fet is dan ook verbazend dat
words sangevoerd dar de ‘onproductieve’ spaardeposito’s beter
moeten worden gebruike. Daarmee wordt de indruk geseekr dat
de spaardeposito’s door de financiéle instellingen gewoon wor-
den opgepor en nieruitgeleend. Dit is Aagrant onjuiss. Of wordt
geprobeerd de spaarder via een achterpoortje verantwoorde-
Tijlk re srellen vioor de afbouw van de over-
heidsinvesteringent Zoietsals de domme
spaarder die door zijn eigen schuld in de

overheid worde verpliche te besparen, s 3 kunnen file staat? Ook dat is een vreemsde rede-
staan de overheidsinvesteringen onder nering, want hoe zouden de spaarders
druk. Daardoor is de infrastructuur in  Tinancieren? Er m daarvoor overheidsinvesteringen kunnen finan-

een belahberde toestand, waar vooral de
mibiliceit onder ljde.

Een inhaaloperatie kan dan wel extra
groei opleveren, maar de discussie gaar veelal voorbij aan het
fieit dut het overheidstekort zo verder toeneemt, Aanvoeren dat
die uitgaven het beste buiten het overheidshadget worden gehou-
den, helpt niet, want daarvoor bestaat in Europa geen draag-
viak. Ok het argument dat de lage rente de opbouw van schul-
den toelaar, snijdr weinig hout.

e budgettuire gevolgen van bijkomende overheidsinveste-
ringen kunnen worden geoompenseerd met extra besparingen.
Miet eenvoudig, maar als het argument klopt dat de scructurele
groeivoet daardoor roeneemt, moet er toch over worden nage-
dacht. Maar we mogen niet vergeten dat de verhoging van de
groei op korte termijn van het vraageffect komt. De structurele
groei zal slechts aantrekken op lange termijn, Zolang er geen
duidelijke politieke keuze wordt gemaakt over de besparingen
inde consumptieve overheidsuitgaven, wordrer verder geklaagd
over de files, en het rekort aan onderwijsinfrastrucouur en de
behoefie aan personeel in de zorg.

Hetverhogen van de overheidsimvesteringen moet cen onder-
deel zijnvan een degelijk saneringsbeleid. Datbeleid onthreeke:
alle regeringen hebben de afgelopen decennia zowat alle heperkre
begrotingsdoelstellingen gemist. Verdere uitleg is niet nodig.
Vandasg heeft de overheid geen financieringsproblemen, De

cieren? Er zijn daarvoor nawwelijks of
geen financiéle activa rer beschikking.

Hetis een goed idee te pleiten voor een
directe inanciering van de overheidsinvesteringen door de
spaarders, Maar dan moeten er inancidle innovaties komen die
hen anntrekkelijke beleggingsproducten aanbieden, Die moe-
ten een laag risico dragen, een aantrekkelijk rendement bieden
en een minimale liquiditeit hebben. Het is niet eenvoudig die te
ontwikkelen, maar dat is een vitdaging voor de financiéle sec-
tor. Het is peen tank voor de overheid, want don nemen ze de
vorm aan van overheidsobligaties met cen fiscaal voordee], We
weten dat die producten slechts een beperkte levensduur of een
hoge budgettaire koseprijs hebben.

Het blijft nog altijd de vraag of spaarders wel interesse heb-
ben voor zulke producten. Als er bijna 300 miljard euro op spaar-
boekjies stuat, weerspiegelt dat vooral de voorkeur van de spaar-
ders. Alternatieven aanbieden voor een financieel product waar-
aan Belgen al decenmia vershaaid zijn - deels wellich vit gemak-
zuchr - zal niet eenvoudig zijn. Dar nesmit niet weg dar de druk
op de financiéle sector mag worden opgevoerd om sungepaste
financiéle producten te ontwikkelen, veleer dun dag de spaar-
der een schuldcomplex wordt aangepraat, @

De awteur is hosaleragy economie aan de VUE,
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