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Vooraf 

Grenzen aan solidariteit? 

door Kurt Moons en Hans Verboven 

 

Gelouterd door de economische en financiële crisis van het begin van de 
eenentwintigste eeuw zullen de Europese staten een nieuwe fase van hechtere 
samenwerking ingaan. Nieuwe verdragen zullen vooral financiële bevoegdheden van 
nationaal naar supranationaal bestuursniveau overhevelen. De haalbaarheid van het 
verdere Europese project berust zowel in de crediteur- als debiteurlanden van vandaag 
op twee pijlers: 1) de economische verantwoordelijkheidszin en 2) de overtuiging dat 
inter-Europese solidariteit en gemeenschapsvorming een project is dat van generatie 
op generatie dient te worden doorgegeven. 

 Er is nood aan solidariteit, maar deze mag geen blanco cheque zijn zonder 
resultaatsverbintenis zoals we dit in België helaas kennen. Het Belgische model zorgt 
voor een continue afdracht van enkele procenten bnp van Vlaanderen naar het zuiden. 
Dit gebeurt onder het mom van solidariteit. Wie hieraan tornen wil, is moreel 
gediskwalificeerd. In feite is de situatie omgekeerd. Het is moreel fout om de 
geldkranen open te laten staan want het volk ten zuiden van de taalgrens in België 
bevindt zich al sinds decennia in de solidariteitsval. Inkomensondersteunende gelden 
uit het rijkere  Noorden ontnemen de politici en bevolking de prikkel om zelf iets aan 
de economie te doen. De gevolgen zijn zwaar: Wallonië is de enige Europese regio die 
de neergang van de zware industrie (nog) niet heeft kunnen verwerken.  

 Zeker zijn er lessen te trekken uit het treurige verhaal van België en het is onze 
hoop dat de Europese politici dit sneller zullen doen dan hun Belgische collega's. Alleen 
zo kunnen ze vermijden dat de fouten van een individueel land - toevallig het centrum 
van de Unie - herhaald worden op grote schaal. De gevolgen zouden desastreus zijn. 

ΨIt's the economy stupidΦΩ U kent het zinnetje wel waarmee Bill Clinton destijds 
campagne maakte. Inderdaad is het al economie en financiën wat vandaag de klok 
slaat. Terecht, want welvaart is belangrijk. Maar de dominantie van financiële en 
economische berichtgeving stelt een andere crisis die het Europese continent 
doormaakt in de schaduw. Relativisme, individualisme en migratiestromen 
bemoeilijken het debat rond Europese gemeenschapsvorming en solidariteit. Over 
deze thema's handelden de vorige boeken Grenzen aan tolerantie en Continent op 
drift.  

 Dit is een pro-Vlaams en pro-Europees boek. Over het doel zijn we het eens: 
meer eenheid tussen de Europese volkeren is noodzakelijk om vrede en welvaart te 
bewaren. Er zijn echter vele wegen naar dat doel en wij menen dat de overhaaste 
beslissingen die men onder de druk van de eurocrisis neemt, uiteindelijk naar een 
dwaalspoor leiden. Men mag de Europese Unie niet vereenzelvigen met de eurozone 
en men moet duurzame oplossingen bedenken die de latente spanning tussen 
crediteur- en debiteurlanden doet afnemen, dan wel deze op de spits te drijven.  
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Dit boek gaat die moeilijke materie niet uit de weg. Hoe kunnen we een op 
solidŀǊƛǘŜƛǘ Ŝƴ ΨŎŀǊƛǘŀǎΩ ōŀǎŜǊŜƴŘŜ ƎŜƳŜŜƴǎŎƘŀǇǎǾƻǊƳƛƴƎ ǎǘƛƳǳƭŜǊŜƴ ǿŀƴƴŜŜǊ ƛƴ ŘŜ 
Europese naties het besef van de gemeenschappelijke identiteit grotendeels 
verdwenen is? Hoe kan het naoorlogse humanistische Europese ideaal zegevieren 
wanneer de arbeid aan het werk, dat in Athene, Rome en Jeruzalem begon, stil dreigt 
te vallen en elk debat rond waarden in identiteit verzandt in relativisme en 
scepticisme? Hoe kunnen we op Europees niveau voor solidariteit ΨaccountabilityΩ 
vragen, wanneer de transfers tussen gemeenschappen in de lidstaten zonder plan of 
verantwoording geschieden? En wat is de toekomst van de gemeenschappelijke munt? 

In een eerste deel, ΨEuropa - gemeenschap van goederen?Ω wordt ingegaan op 
de anatomie van de eurocris, de ontwerpfouten van het systeem en de verscheidene 
gevaarlijke en minder gevaarlijke pistes om er op een aanvaardbare manier uit te 
komen. Ondanks uiteenlopende visies en standpunten lijkt de teneur duidelijk te zijn: 
1) duurzame solidariteit is solidariteit die responsabiliseert; 2) een transferunie zonder 
politieke unie is waanzin; 3) verdragen en nationale parlementen zijn de hoeksteen 
van Europa en moeten gerespecteerd worden. Van de Europese problemen rond de 
bankenunie, de fiscale unie en de - god behoede - transferunie, gaan we in op het 
kernstaatje van Europa dat alle problemen eigenlijk in zich verenigt. Omdat we menen 
dat de fouten van het Belgische model van nut kunnen zijn in het Europese debat laten 
we vier specialisten over de Belgische transfers en schuldresponsabilisering aan het 
woord.  

In een tweede deel, ΨEuropa - gemeenschap van waarden?Ω vatten we de draad 
weer op van de vorige boeken. Want niet alles draait rond de economie. Men moet 
ook de Europese volkeren blijvend kunnen overtuigen dat ze een gemeenschappelijke 
geschiedenis en toekomst hebben in eenheid en verscheidenheid. Helaas is ook deze 
weg niet makkelijk en de mens leert niet van zijn fouten. Het zelfbeeld van Europa is 
problematisch. De vraag is niet alleen: Ψwelk Europa willen wij?Ω, maar ook Ψwelk 
Europa kunnen we nog hebbenΩ. 

Drie jaar geleden nam het Verbond der Vlaamse Academici samen met Pro 
Flandria het initiatief om een jaarboek te wijden aan de waardencrisis in Europa. Dit 
boek, Continent op drift. Europa in de schaduwen van morgen, werd een jaar later 
gevolgd door Grenzen aan tolerantie. Anatomie van de open samenleving. Beide 
boeken zijn sterk op de gemeenschappelijke Europese waardeachtergrond geënt. We 
stelden vast dat optimisme over het Europese project met de mensheid overheerst, 
maar dat een herbronning dringend nodig is. Het belangrijkste punt dat naar voren 
kwam was de noodzaak van een gemeenschappelijke gedocumenteerde waardecodex, 
een soort seculiere morele wet, die vastelt wat onze cultuur en zeden zijn - daarbij de 
wortels van onze beschaving in Hellas en Rome niet vergetend! Alleen een eigen 
duidelijke identiteit biedt een houvast en baken wanneer anderen die in vraag stellen. 

Dit boek en zijn twee voorgangers zijn geen handleidingen met pasklare 
oplossingen - die zijn er allicht ook niet. Wel willen ze caleidoscopische voorstellen en 
ideeën aanreiken voor eenieder die mee wil denken. Daarbij gingen we controverses 
en dissidente stemmen niet uit de weg. Die komen immers in de commerciële media 
te weinig of op een karikaturale manier aan bod. 
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 In de appendix vindt u een samenvatting van de beide vorige boeken die leest 
als een manifest voor een Europa van waarden, een Europa dat een lange toekomst 
van vrede en welvaart zal kennen. We hopen dat niet alleen het voorliggende boek, 
maar ook de beide andere delen van het drieluik u beïnvloeden en dat u deze ideëen 
mee uitdraagt. Dan zal het een van de vele kleine bouwstenen geweest zijn aan de 
constructie ΨEuropaΩ. 

Onze dank gaat uit naar de auteurs, die samen met ons dit boekproject mee 
vormgaven, in het bijzonder professor Hans-Werner Sinn voor de omvangrijke bijdrage 
die hij ons ter beschikking stelde en verder naar het hoofdbestuur van het VVA en het 
bestuur van Pro Flandria voor de waarde die ze aan dit project hechtten. Bijzondere 
dank geldt tenslotte ook Karl Drabbe van Uitgeverij Pelckmans voor de goede zorgen. 
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Duurzame intergouvernementele en intergenerationele solidariteit. Overzicht van de 
uitdagingen 

door Hans Verboven 

 

Samenvatting Luik I. Gemeenschap van waarden 

In het eerste luik getiteld ΨDŜƳŜŜƴǎŎƘŀǇ Ǿŀƴ ǿŀŀǊŘŜƴΩ wordt ingegaan op de 

anatomie van de schuldencrisis, maar ook op de effectiviteit van de tegenstrijdige 

strategieën om eruit te komen. De dominante vraag is hoe Europese solidariteit nu 

best georganiseerd wordt. Vanuit Europa richten we evenwel de focus terug op België. 

Het is onze overtuiging dat een grondige studie van de Belgische transferunie de 

Europese Unie voor veel fouten kan behoeden. De auteurs in dit deel werd gevraagd 

om een meer technische analyse te geven van de mechanismen van 

schuldresponsabilisering in de Belgische transfersituatie en factoren die de omvang 

ervan beïnvloeden zoals de geografische herkomst van beslissingsnemers. 

 In Ψ{ƻƭƛŘŀǊƛǘŜƛǘΣ ΨŘǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜΩ Ŝƴ ΨƳƻǊŀƭ ƘŀȊŀǊŘΩ ƛƴ ŘŜ 9ǳǊƻǇŜǎŜ ǎŎƘǳƭŘŜƴŎǊƛǎƛǎΩ 

gaat Hans Verboven in op de voorwaarden en grenzen van solidariteit. Solidariteit mag 

niet als morele imperatief beschouwd worden. Verboven ontwikkelt daarom een 

pragmatische visie op solidariteit als een verzekeringspolis of contract, onderhevig aan 

voorwaarden en verplichtingen. De huidige solidariteitsmechanismen voldoen volgens 

Verboven niet aan de grondbeginselen waarop een verzekeringspolis georganiseerd 

ǿƻǊŘǘΣ Ȋƻŀƭǎ ΨŀŦŦƻǊŘŀōƭŜ ǇǊŜƳƛǳƳΩΣ ǘŜ ƎƻŜŘŜǊ ǘǊƻǳǿΣ ǎǳōǊƻƎŀǘƛŜΣ ƳƛǘƛƎŀǘƛe, risico-

inperking, vrijstelling en uitsluiting bij grove nalatigheid. Het minachten van deze 

ƎǊƻƴŘōŜƎǊƛǇǇŜƴ ƭŜƛŘǘ ǘƻǘ ƘŜǘ ƻǇǘǊŜŘŜƴ Ǿŀƴ ΨƳƻǊŀƭ ƘŀȊŀǊŘΩ Ŝƴ ƘŜǘ {ŀƳŀǊƛǘŀƴϥǎ ŘƛƭŜƳƳŀΦ 

Op een zelfde nuchtere manier wordt vanuit de contract- en de gepastezorgtheorie 

een antwoord geformuleerd op de schuldvraag. Duitsland is door zijn lichtzinnige 

kredietverstrekking, ter financiering van de eigen export, even zeer schuldig aan de 

ontstane situatie als de schuldenlanden zelf. Om een uiteenvallen van de Unie of een 

bestendiging van de scheefgetrokken situatie door een transferunie te vermijden, 

dient men zich goed te bezinnen over de efficiëntie van de huidige 

ǎƻƭƛŘŀǊƛǘŜƛǘǎƳŜŎƘŀƴƛǎƳŜƴΦ !ƭƭŜŜƴ Ȋƻ ƪŀƴ ƘŜǘ ΨǿƻǊǎǘŎŀǎŜǎŎŜƴŀǊƛƻΩΣ ŜŜƴ ōŜƭƎƛŎƛǎŜǊƛƴƎ Ǿŀƴ 

Europa, vermeden worden. 

Hans-²ŜǊƴŜǊ {ƛƴƴ ƎŜŜŦǘ ƛƴ ΨDe Europese fiscale unie. Beschouwingen over de 

ƻƴǘǿƛƪƪŜƭƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ŜǳǊƻȊƻƴŜΩ een uitvoerig overzicht van de allesbehalve optimale 

geschiedenis van de eurozone. De idealen van bij de aanvang zijn gesneuveld en de 

politieke unie, die in Duitsland in het vooruitzicht gesteld werd, is er niet gekomen. In 

elf paragrafen schetst Sinn een beeld van de manier waarop de Europese solidariteit 

georganiseerd wordt. Daarbij is het voor hem duidelijk dat de verkeerde opties 
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gekozen worden. Dit is te wijten aan de voorrang van politieke op economische 

wetmatigheden. In plaats van een inflatiepolitiek te voeren door geldcreatie en de 

kernlanden op te zadelen met tientallen miljarden aan niet opeisbare 

targetvorderingen op de zuiderse landen, zou men, aldus Sinn, er beter aan doen om 

de crisislanden te dwingen tot interne devaluatie en grondige herstructureringen zodat 

ze op termijn hun verloren concurrentiepositie herwinnen en vanzelf gezond worden. 

De politiek van de ECB wordt gedomineerd door de zuiderse landen wat doortastend 

ƻǇǘǊŜŘŜƴ ƳƻŜƛƭƛƧƪ ƳŀŀƪǘΦ {ƛƴƴ ƎŜŜŦǘ ŜŜƴ ŘǳƛŘŜƭƛƧƪŜ ǿŀŀǊǎŎƘǳǿƛƴƎ ƳŜŜΥ Ψ²ƛŜ ŘŜ 

vorming van een Europese confederatie met een transfer- en schuldenunie wil 

beginnen, die enkel door een fiscaal pact ingeperkt wordt, speelt een gevaarlijk spel. 

Hij begeeft zich op een gevaarlijke weg die grote conflicten en gevaren met zich brengt 

en die allesbehalve een bijdrage tot een vredevol samenleven is. Deze weg leidt niet 

tot het gewenste doel van de Verenigde Staten van Europa, maar wel naar chaos. Wie 

de Verenigde Staten van Europa wil, moet de Verenigde Staten van Amerika kopiëren. 

aŜƴ ƳƻŜǘ ƴƛŜǘ ǇǊƻōŜǊŜƴ ƻƳ ƘŜǘ ǿŀǊƳŜ ǿŀǘŜǊ ƻǇƴƛŜǳǿ ǳƛǘ ǘŜ ǾƛƴŘŜƴΦΩ 

 Geert Janssens gaat met zijn bijdrage Ψ{ƻƭƛŘŀǊƛǘŜƛǘ ƛƴ ŜŜƴ ƳǳƴǘǳƴƛŜΦ 9Ŝƴ 

noodzakelijk ƪǿŀŀŘΚΩ in op oorzaken, maar vooral ook op mogelijke oplossingen voor 

de schuldencrisis. Om de euro te redden, is er volgens Janssens nood aan meer 

Europa. Meer fiscale discipline alleen zal echter niet volstaan. De eurocrisis is in wezen 

een gevolg van uit de hand gelopen competitiviteitsverschillen want een muntunie is 

ƴǳ ŜŜƴƳŀŀƭ ƎŜǾƻŜƭƛƎ ǾƻƻǊ ƛƴǘŜǊƴŜ ōŜǘŀƭƛƴƎǎōŀƭŀƴǎǇǊƻōƭŜƳŜƴΦ IŜǘ ȊƻƎŜƴŀŀƳŘŜ ΨǎƛȄ-

ǇŀŎƪΩ ƛǎ Řŀƴ ƻƻƪ ŜŜƴ ǿŜƭƎŜƪƻƳŜƴ ŀŀƴǾǳƭƭƛƴƎ ƻǇ ƘŜǘ ƴƛŜǳǿŜ ǎǘŀōƛƭƛǘŜƛǘǎǇŀŎǘ ǿŀƴǘ ǾŀƴŀŦ 

nu worden onevenwichtige macro-economische ontwikkelingen vroegtijdig 

gedetecteerd. Daardoor worden de leden van de muntunie gedwongen om te werken 

aan hun structurele problemen. In de huidige crisis schieten we daar volgens Janssens 

evenwel echter weinig mee op omdat het te laat is voor de periferie om zich alsnog uit 

de problemen te besparen. Maar ook met het oog op de toekomst hebben we nood 

aan een op solidariteit gestoeld correctiemechanisme. Een stevig dak boven het 

eurohuis vraagt dat leden elkaar in nood kunnen helpen. De idee van de Duitse 

Ψ{ŀŎƘǾŜǊǎǘŅƴŘƛƎŜƴǊŀǘΩ ƻƳ ŜŜƴ ǎŎƘǳƭŘŀŦƭƻǎǎƛƴƎǎŦƻƴŘǎ όΨǊŜŘŜƳǇǘƛƻƴ ŦǳƴŘΩύ ǘŜ ŎǊŜšǊŜƴ 

kan Janssens bekoren want het koppelt een dergelijke solidariteit aan 

verantwoordelijkheid. In afwachting van een echte fiscale unie - waarin de deelnemers 

minstens een deel van hun belastingbevoegdheid hebben overgedragen - kan het 

schuldaflossingsfonds de euro alvast voor langere tijd uit de wind zetten. Maar 

makkelijk zal dat niet zijn, zo stelt Janssens, want om hiertoe een voedingsbodem te 

vinden, moeten de sterkere landen uit het  Noorden dan wel eerst in het reine komen 

met het verleden en inzien dat ze een decennium lang hun eigen export naar de 

periferie hebben gefinancierd. Omdat dit geen duurzame manier van werken is, zijn 

overschotlanden ook mee verantwoordelijkheid voor de huidige problemen. Het 
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beleggen van exportoverschotten in tekortlanden heeft immers een grote berg 

dubieuze vorderingen opgeleverd. Het uiteenvallen van de eurozone zou dus wel eens 

duurder kunnen zijn dan de redding ervan. Of dat nog niet genoeg is, staat ook nog 

eens 50 jaar Europese eenmaking op het spel.  

Luc Rochtus formuleert een Ψtƭŀƴ . ǾƻƻǊ ŘŜ ŜǳǊƻȊƻƴŜΩ. Door de 

voortwoekerende eurocrisis dringt een hervorming van de eurozone zich op. Lidstaten 

zijn het oneens over ŘŜ ǿŜƴǎŜƭƛƧƪŜ ǳƛǘǿŜƎΥ ƴŀŀǎǘ ƘŜǘ ǇƭŜƛŘƻƻƛ ǾƻƻǊ ΨƳŜŜǊ 9ǳǊƻǇŀΩ ƪƻƳǘ 

ook een opsplitsing van de eurozone als alternatief steeds meer in het vizier. Aan beide 

opties is een hoge kost verbonden. In Maastricht werd niet overeengekomen om een 

Europese transfereconomie op te zetten. De afspraak was net om begrotingen en 

ǎŎƘǳƭŘŜƴ ōƛƴƴŜƴ ŘŜ ǇŜǊƪŜƴ ǘŜ ƘƻǳŘŜƴΦ 5Ŝ ƪŜǊƴƭŀƴŘŜƴ ƳŜǘ ŜŜƴ ΨƘŀǊŘŜ ǾŀƭǳǘŀŎǳƭǘǳǳǊΩ 

ƘƻƴƻǊŜŜǊŘŜƴ ŘŜ ŀŦǎǇǊŀŀƪΣ ǘŜǊǿƛƧƭ ŘŜ ǇŜǊƛŦŜǊŜ ƭŀƴŘŜƴ ƳŜǘ ŜŜƴ ΨȊŀŎƘǘŜ ǾŀƭǳǘŀŎǳƭǘǳǳǊΩ ŀŀƴ 

oude gewoonten vasthielden. Rochtus gaat uitvoerig in op de vele weeffouten van de 

Europese Economische en Monetaire Unie (EMU) en op de vermeende 

onomkeerbaarheid van de Europese monetaire integratie. Met normatieve inzichten 

uit de constitutionele economie - in het bijzonder het model van James Buchanan - 

wordt geargumenteerd voor een secessieclausule voor de EMU als instrument om de 

perifere landen in het gareel te houden. Tot slot worden enkele alternatieven voor de 

EMU aangereikt. Of men een plan B nu wenselijk vindt of niet, het lijkt haalbaar. 

Derk Jan Eppink geeft in ΨbŀŀǊ ŜŜƴ ŎƻƴŦŜŘŜǊŀŀƭ .ŜƭƎƛš ƛƴ ŜŜƴ ŎƻƴŦŜŘŜǊŀŀƭ 

9ǳǊƻǇŀΚΩ een niet al te fraaie visie op de toekomst van Europa. Wie wil weten hoe de 

Europese Unie er over enkele jaren uitziet, hoeft volgens Eppink alleen maar te kijken 

naar België nu. In Europa weerklinkt, met de uitbreiding van transfersystemen, de 

echo van de Belgische discussie. Terwijl de divergerende werking van een 

transfereconomie het federale België ontrafelt, installeert de Europese Unie steeds 

meer transfermechanismen, precies om een federaal Europa te creëren. Op zich zijn 

transfers soms nodig, gerechtvaardigd en behulpzaam. Maar transfers hebben een 

draagvlak onder de bevolking nodig. Politici moeten bij de beoordeling van de mate en 

de duur van transfers rekening houden met de demos waarop die steunen. De meeste 

transfers in België en Europa worden echter door de politiek afgedwongen. De burger 

heeft geen keuze en dan let het zeer nauw. Voor Derk Jan Eppink is het duidelijk: het 

enige haalbare voor België is een confederale structuur die rekening houdt met 

verschillen en dwingt tot meer eigen verantwoordelijkheid van de deelstaten. De EU 

moet dezelfde weg opgaan en zich concentreren op de hoofdtaken. België en Europa 

hebben dringend nood aan een hernieuwd respect voor echte subsidiariteit: 

gemeenschappelijk beleid (enkel) waar nodig en diversiteit waar mogelijk. 

Lƴ Ψ.ŜǘŀƭŜƴ ǾƻƻǊ 9ǳǊƻǇŜǎŜ ŎƻƴǎǘǊǳŎǘƛŜŦƻǳǘŜƴΩ gaat Alain Mouton in op de op 

zijn minst suboptimale ontstaansomstandigheden van de eurozone. De tegenstelling 
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tussen de Duitse en Franse visie ligt aan de bron van de huidige problemen. De 

Fransen zagen, aldus Mouton, de economie en een muntunie als instrumenten in de 

ogen van de politiek. De Economische en Monetaire Unie (EMU) was een manier om 

Duitsland met zijn 80 miljoen inwoners onder controle te krijgen. De muntunie moest 

en zou er dus komen. De beleidsmakers hebben voor economische imperatieven te 

weinig aandacht gehad omdat een politiek machtsspel de overhand haalde. Frankrijk 

had in de uitbouw van de muntunie en de verdere supranationalisering van Europa 

een tweede obsessie: niet alleen Duitsland als staat maar ook de machtige Duitse 

Bundesbank in het gareel houden. Maar dat is dus het verleden. Volgens Alain Mouton 

resten ons heden twee opties. Ofwel valt de eurozone uit elkaar wat op termijn 

eigenlijk onvermijdelijk is geworden, zeker voor landen als Griekenland. Ofwel kiest 

men voor een echte fiscale unie waarbij alle landen hun begrotingsbeleid op orde 

zetten en hun loon-, pensioen- en arbeidsmarktbeleid afstemmen op Duitsland. Pas 

dan kunnen euro-obligaties worden ingevoerd. De economische gevolgen hiervan zijn 

niet te onderschatten. Voor veel landen zal dit leiden tot lange en harde besparingen. 

Aanpassen aan het Duitse model is nodig wil de eurozone overleven. Of het dit was dat 

de Fransen destijds in gedachten hadden, blijft maar de vraag. 

Met Jan Van Doren zijn we bij het deel over de Belgische transferunie beland. 

Lƴ ΨaƛƭƧŀǊŘŜƴ ŀŀƴ ƛƴǘŜǊǊŜƎƛƻƴŀƭŜ ǘǊŀƴǎŦŜǊǎ ƛƴ .ŜƭƎƛšΚ 9ǘ ŀƭƻǊǎΚΩ beschrijft hij hoe het 

Vlaamse gewest jaarlijks een deel van zijn welvaart afdraagt aan de twee andere 

gewesten in dit land, gedurende verschillende decennia. Deze vaststelling over het 

loutere bestaan van transfers is zowat het enige waarover eensgezindheid heerst 

onder politici en economen in heel België. Over de omvang variëren de studies, 

omwille van verschillende definities en berekeningsmethodes. En in sommige kringen 

ǿƻǊŘǘ ƳŜŜǿŀǊƛƎ ƴŜŜǊƎŜƪŜƪŜƴ ƻǇ ƘŜǘ ƎŜŘƻŜ ǊƻƴŘ ǘǊŀƴǎŦŜǊǎΦ Ψ9ǘ ŀƭƻǊǎΚΩ ²ŀŀǊƻƳ ȊƛƧƴ ŘŜ 

interregionale transfers in België toch problematisch terwijl juist het gebrek eraan 

vandaag in de eurozone als een lacune wordt ervaren? In deze bijdrage stelt Van 

5ƻǊŜƴ ǾƻƻǊŜŜǊǎǘ ƘŜǘ ōŜƎǊƛǇ ΨǘǊŀƴǎŦŜǊǎΩ ƻǇ ǎŎƘŜǊǇ Ŝƴ Ǝŀŀǘ Řŀƴ ƛƴ ƻǇ ŘŜ ōŜǊŜƪŜƴƛƴƎŜƴΦ 

Vervolgens gaat hij na waarom deze transfers problematisch zijn en gaat tot slot in op 

de pistes om de problematiek van de transfers te remediëren, waarbij ook gekeken 

wordt naar de Europese context. 

In Ψ{ŎƘǳƭŘǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǎŜǊƛƴƎ ƛƴ ŦŜŘŜǊŀƭŜ ǎǘŀǘŜƴΩ bespreekt Annelore Van Hecke 

transfers die hun oorsprong vinden in een gebrek aan (schuld)responsabilisering bij 

ōŜǇŀŀƭŘŜ ƻǾŜǊƘŜŘŜƴΦ 5ŜȊŜ ǘǊŀƴǎŦŜǊǎ ȊƛƧƴ ƘŜǘ ƎŜǾƻƭƎ Ǿŀƴ ΨōŀƛƭƻǳǘΩ-verwachtingen, die 

ȊƛŎƘ ǾƻƻǊŘƻŜƴ ǿŀƴƴŜŜǊ ƳŜƴ ƎŜƭƻƻŦǘ Řŀǘ ŘŜ ŦŜŘŜǊŀƭŜ ƻǾŜǊƘŜƛŘ ƘŀŀǊ ǊŜƎƛƻΩǎ ǘŜ ƘǳƭǇ Ȋŀƭ 

schiŜǘŜƴ όŜŜƴ ǳƛǘƪƻƻǇ ƻŦ ΨōŀƛƭƻǳǘΩ Ȋŀƭ ǾŜǊƭŜƴŜƴύ ōƛƧ ŜǾŜƴǘǳŜƭŜ ŦƛƴŀƴŎƛšƭŜ ǇǊƻōƭŜƳŜƴΦ ±ŀƴ 

Hecke formuleert een antwoord op twee duidelijk omschreven onderzoeksvragen: (1) 

Hoe kunnen we paal en perk stellen aan schuldexternaliteiten, die zich voordoen 

wanneer schuldopbouw bij de ene overheid de kredietwaardigheid (kredietrating of 
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ƛƴǘŜǊŜǎǘǾƻŜǘύ Ǿŀƴ ŘŜ ŀƴŘŜǊŜ ƻǾŜǊƘŜƛŘ ōŜƠƴǾƭƻŜŘǘΚ Ŝƴ όнύ Lǎ ƘŜǘ ŀŀƴ ǘŜ ǊŀŘŜƴ ƻƳ ǊŜƎƛƻΩǎ 

schulden te laten uitgeven of houdt men schulduitgifte beter centraal? Een gebrek aan 

schuldresponsabilisering bij regionale overheden brengt, aldus Van Hecke, 

automatische transfers met zich mee via schuldexternaliteiten en in extremis via 

ƴƻƻŘǎƻƭƛŘŀǊƛǘŜƛǘ ƻŦ ΨōŀƛƭƻǳǘǎΩΦ 5Ŝ ǎƭŜǳǘŜƭ ǘƻǘ ƘŜǘ ǾŜǊƳƛƧŘŜƴ Ǿŀƴ ȊǳƭƪŜ ƻƴƎŜǿŜƴǎǘŜ 

solidariteit ligt daarom in de toekenning van voldoende regionale autonomie om deze 

schulden te beheren en terug te betalen. Solidariteit die ontstaat als gevolg van een 

gebrek aan schuldresponsabilisering beloont onverantwoordelijke gedrag en geeft 

ǾŜǊƪŜŜǊŘŜ ΨƛƴŎŜƴǘƛǾŜǎΩ naar de toekomst. Dit moet men trachten te vermijden. Vanuit 

deze visie is volgens Van Hecke de uitgifte van eurobonds enkel een interessante 

oplossing mits een financieel-institutioneel kader ontworpen wordt dat 

begrotingsdiscipline afdwingt.  

 In Ψ5Ŝ ǇƻƭƛǘƛŜƪŜ ŜŎƻƴƻƳƛŜ Ǿŀƴ ǘǊŀƴǎŦŜǊǎΥ ƻǾŜǊȊƛŎƘǘ Ǿŀƴ ŘŜ ǘƘŜƻǊŜǘƛǎŎƘŜ Ŝƴ 

ŜƳǇƛǊƛǎŎƘŜ ƭƛǘŜǊŀǘǳǳǊ Ŝƴ ŜŜƴ ŜŜǊǎǘŜ ŜƳǇƛǊƛǎŎƘŜ ŀƴŀƭȅǎŜ Ǿŀƴ .ŜƭƎƛšΩ bekijken Damiaan 

Persyn en Geert Jennes aan de hand van een rigoureuze statistische analyse of 

Belgische regio's die een betere politieke vertegenwoordiging hebben op meer 

transfers kunnen rekenen. We vinden dat over de periode 1995-2008 de gemiddelde 

inwoner van een Belgische provincie 25 euro per jaar wint aan transfers per minister 

die deze provincie in de federale regering vertegenwoordigt. Na statistische analyse 

voor Vlaamse en Franstalige provincies (inbegrepen Brussel) afzonderlijk, stelden 

Persyn en Jennes dit verband enkel nog vast voor Franstalig België. Op basis van de 

internationale wetenschappelijk literatuur over het onderwerp tonen de auteurs dat 

deze vaststellingen vrij uniek zijn. Om de precieze oorzaken van dit effect vast te 

stellen is volgens Persyn en Jennes meer onderzoek nodig. De auteurs geven enkele 

pistes aan. Misschien sturen transfers wel het aantal voorkeurstemmen en via die weg 

de aanstelling van ministers (wat een vanuit democratisch oogpunt een minder 

zorgwekkend verband lijkt dan dat ς omgekeerd - ministers transfers sturen).  

 

Samenvatting luik II. Gemeenschap van waarden 

De mens leeft niet van brood alleen. Het Europese project is net zozeer een project 

van gemeenschappelijke waarden als economie, of misschien, meer nog van waarden. 

5ŀŀǊƻƳ ƭŀǘŜƴ ǿŜ ƛƴ ƘŜǘ ǘǿŜŜŘŜ ƭǳƛƪ ΨEuropa als gemeenschap van waardeƴΩ enkele 

auteurs aan het woord die vanuit een filosofische of politieke inslag hun visie op het 

Europese project geven. 

 DŜǊŀǊŘ .ƻŘƛŦŞŜ Ƴŀŀƪǘ ƛƴ ȊƛƧƴ ōƛƧŘǊŀƎŜ Ψ9ǳǊƻǇŀΣ ŀŀƴ ȊƛƧƴ ȊŜƭŦōŜŜƭŘ ȊƛŜƪΩ een 

duidelijke diagnose van de Europese patiënt. Om het noodzakelijke doel van stabiliteit 

en welvaart te realiseren, moet Europa eenheid met verscheidenheid combineren en 
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democratie met solidariteit. Deze bijna tegennatuurlijke combinaties kunnen volgens 

Bodifée alleen tot stand komen indien zij kunnen steunen op een ethisch bewustzijn 

dat in essentie een erkenning van de menselijke waardigheid inhoudt. Ondanks een 

oude christelijke en humanistische traditie die de unieke waardigheid van de mens 

verkondigt en ondanks recente officiële verklaringen die aan deze waardigheid 

uitdrukking willen geven, is volgens Bodifée het beeld dat de postmoderne Europeaan 

zich van zichzelf vormt omgeslagen in het tegendeel van wat het ooit was. In de 

kunsten, literatuur, filosofie en de media verschijnt de mens in heel zijn abominabele 

ontluistering. Exemplarisch voor de verarming van het mensbeeld is voor Bodifée een 

debat uit 1929 in het Zwitserse Davos tussen de filosofen Cassirer en Heidegger. 

Terwijl de eerste zijn geloof uitdrukte in de onbegrensde ethische aspiraties van de 

mens, bepleitte de andere een aanvaarding van de onmogelijkheid om zich te 

bevrijden uit de zinloosheid van het bestaan. Voor Heidegger is de Europese cultuur, 

beginnend bij Socrates, een vorm van 'zijnsvergetendheid'. Bijna honderd jaar later is 

Heidegger een gevierd denker, en Cassirer vrijwel vergeten. Europa koos voor de 

verwerping van zichzelf. Voor Bodifée kan het dan ook niet verbazen dat dit Europa in 

de twintigste eeuw overging tot de verwoesting van zichzelf en nu de inspiratie mist 

om resoluut de weg in te slaan naar het noodzakelijke doel van stabiliteit en welvaart. 

tŀǳƭ /ƭƛǘŜǳǊ ƎŜŜŦǘ ƛƴ ΨEuropa als gemeenschap van waardenΩ ŀŀƴ ǿŀǘ ŘŜ 

gemeenschappelijke grondslag van waarden voor Europa zou kunnen zijn. Hij ziet 

Europa als een pluriform continent en verdedigt dat daarom niet één godsdienst 

vigerend zal zijn. Het is daarom beter seculiere waarden en normen te beschouwen als 

ƘŜǘ 9ǳǊƻǇŜǎŜ ƳƻǊŜƭŜ ΨŀŎǉǳƛǎΩΦ !ƴŘŜǊǎ ƎŜȊŜƎŘΥ ŜŜƴ ǿŜǊƪŜƭƛƧƪ moreel Esperanto ligt 

alleen in ΨǘƘŜ ǎŜŎǳƭŀǊ ƻǳǘƭƻƻƪΩΦ  

Frits Bolkestein schetst in zijn bijdrage Ψ9ǳǊƻǇŀΦ IŜǘ ǾŜǊƭƻǊŜƴ ŘǊŀŀƎǾƭŀƪ 

ƘŜǊǿƛƴƴŜƴΩ de problematische ontwikkelingen van de Europese Unie. Ze is op een 

slecht pad geraakt, aldus Bolkestein. De diepere oorzaak daarvan is volgens hem 

overdaad. Kernachtig geformuleerd ziet Bolkestein volgende problemen. Het Europees 

Parlement leeft in een federale fantasie en is daardoor niet representatief voor de 

mensen in het land. De EU schendt de subsidiariteitsregel. De Europese Commissie is 

te groot en zou moeten inkrimpen want niet elk land kan aanspraak maken op een 

commissaris. En waar liggen de grenzen van de Europese Unie? Wie mag er nog bij en 

waar stoppen we? We zullen de huidige crisis wel te boven komen, stelt Bolkestein, 

maar hij vreest evenwel dat na enige tijd een nieuwe crisis zal volgen indien de twee 

geboortedefecten zullen blijven bestaan.  

 In Ψ²Ŝƭƪ 9ǳǊƻǇŀ ǿƛƭƭŜƴ ǿƛƧΚΩ stelt Edwin Truyens dat de Verenigde Staten van 

Europa, naar Amerikaans model geboetseerd, niet het na te streven ideaal mag zijn. In 

Europa is er volgens hem een tendens tot federeren en het proces dat in de jaren 
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vijftig in werking werd gesteld is er een dat beetje bij beetje meer macht toeschuift 

naar Europa, terwijl de lidstaten worden uitgekleed. Daarnaast is er volgens Truyens 

een opvallend parallellisme tussen België en Europa. In België sleept de politiek zich 

voort van staatshervorming tot staatshervorming. De staatsstructuur wordt elk 

decennium een stuk complexer. De reden is heel eenvoudig: de politieke partijen die 

aan het beleid mogen deelnemen, hebben geen concreet einddoel en bovendien 

neutraliseren de centripetale krachten de centrifugale. Wie de historische ontwikkeling 

van de Europese Unie analyseert, ziet een gelijkaardig beeld: men bouwt aan een 

Europese Unie zonder goed te weten waar men wil uitkomen. Toch is Truyens ervan 

overtuigd dat we door samenwerking op Europees niveau zaken kunnen realiseren 

waar we alleen maar beter van worden. Er moeten echter twee voorafgaande 

voorwaarden gecreëerd worden om een succesverhaal mogelijk te maken. 1) Slechts 

een Europa dat samengesteld is uit bestuurlijke entiteiten die zoveel als mogelijk 

gesteund zijn op de organische samenstelling van het continent, kan een vreedzaam en 

harmonieus Europa zijn. 2) Het subsidiariteitsbeginsel moet het centrale 

beleidscriterium van Europa zijn. Het moet de betrachting zijn van Europa om zo 

weinig mogelijk zelf te doen en zoveel mogelijk over te laten aan de volkeren die er 

deel van uitmaken. Want meer (schaalvergroting) is niet altijd beter.  

  Als Europa ooit in de harten van de Europeanen een vaste plaats wil verwerven, 

zal het zijn huidige politieke opstelling ten gronde moeten bijsturen. Dat is tenminste 

ŘŜ ǎǘŜƭƭƛƴƎ Ǿŀƴ Wŀŀƪ tŜŜǘŜǊǎ ƛƴ ȊƛƧƴ ōƛƧŘǊŀƎŜ ΨEuropa volgens Plato of volgens 

!ǊƛǎǘƻǘŜƭŜǎΚΩ. Bij de aanvang van het Europese project klonk het dat Europa een 

constructie sui generis zou worden en de identiteit van de volkeren niet zou raken. In 

de praktijk echter blijkt Europa zich steeds meer op te dringen als de vervanger van de 

nationale staten en aanspraak te maken op de loyauteit van de bevolkingen jegens hun 

oude staten. Peeters ziet vele redenen om aan de slaagkans resp. wenselijkheid van dit 

opzet te twijfelen. Ondanks waarschuwingen ziet hij de EU-trein verder rollen in de 

richting van de multinationale superstaat die zich bovendien met alles en nog wat ς 

dus heel ons leven ς bemoeit. Kennelijk slagen grote delen van de elite er niet in af te 

stappen van hun oude imperiale wereldbeeld dat al de hele christelijke geschiedenis 

lang opbotst tegen de zelfbeschikkingsverlangens van mensen en volkeren. De elites 

hanteren bewust of onbewust het Romeinse Rijk als hun rolmodel en ondersteunen 

ŘŜȊŜ ƪŜǳȊŜ Ǿŀƴǳƛǘ ŜŜƴ tƭŀǘƻƴƛǎŎƘ ΨƘƻƎŜǊŜ ƻǊŘŜΩ-denken. Verzetsuitingen zetten zij 

gemakshalve weg als populisme. Om tot een gezonde ontwikkeling te komen moeten 

de elites, aldus Peeters, niet voor Plato, maar voor Aristoteles kiezen: voor de 

erkenning van het concrete en het particuliere. 
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1. De droom aan diggelen 

ΨEnkele jaren geleden moest men een groot deel van de sceptici in Europa en elders 

ervan overtuigen dat de euro er echt zou komen. Vele waarnemers wezen op de 

vermeende tegenstellingen en veronderstelde inconsequenties van de euro. Zo 

beweerde men bijvoorbeeld dat de economische en structurele verschillen tussen de 

eǳǊƻƭŀƴŘŜƴ ǘŜ ƎǊƻƻǘ ȊƻǳŘŜƴ ȊƛƧƴ ƻƳ ŜŜƴ ƭŜǾŜƴǎǾŀǘōŀǊŜ ƳǳƴǘǳƴƛŜ ǘŜ ǾƻǊƳŜƴΧ 5Ŝ 

feiten hebben aangetoond dat deze conclusie fout is.Ω3 Met deze woorden diende 

Jean-Claude Trichet, de latere president van de ECB, in 2001 de eurosceptici van 

                                                           

1 Deze tekst is een uitgebreide en herwerkte versie van de Sohmen Lecture 2012, gehouden in de Grote 
Aula van de Ludwig-Maximilians-Universität München op 26 april 2012. Een eerdere versie verscheen in 
het Duits als IFO Working Paper 131. Deze versie: 3 juli 2012.  
Mijn dank voor deze erkenning gaat uit naar de Egon-Sohmen-Stiftung, in het bijzonder naar Egon 
Sohmen zelf, wiens baanbrekende boeken ik als jonge wetenschapper verslonden heb. Nog steeds 
profiteer ik van de door hem aangereikte inzichten, in het bijzonder de meesterlijke combinatie van de 
micro-economische allocatietheorieën met de macro-economische monetaire buitenlandse 
handelstheorieën. Verder wil ik Lars Feld, Stefan Homburg, Dietrich Murswiek, Georg Milbradt en 
Benjamin Weigert bedanken voor hun zinvolle opmerkingen en ook Wolfgang Meister, Nadjeschda 
Arnold, Anja Rohwer en Christopher Weber voor hun toegewijde hulp bij mijn onderzoek. 
2 Vertaling: Hans Verboven. 
3 Trichet, J.-C., The Euro after Two Years. In: Journal of Common Market Studies 39, 2001, p. 1ς13.  
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antwoord. En voor Helmuth Kohl was de euro het grote vredesproject van Europa.4 

Ook Angela Merkel heeft later meermaals in zulke bewoordingen gesproken.5  

 Laat ons eerlijk zijn: deze voorspellingen zijn niet uitgekomen. De eurozone 

kreunt vandaag de dag onder de last van structurele onevenwichten tussen de 

deelnemende landen, en in Griekenland protesteert men met hakenkruisvlaggen tegen 

Duitsland. De anders zo bedaarde Italiaanse minister-president Mario Monti stelde 

voor zijn amtsbezoek aan Berlijn zelfs dat de Italianen op straat zouden komen om 

tegen Duitsland te protesteren, mocht dit land er niet in slagen de Italiaanse 

staatsschuld te verminderen.6 Nadat ook president Obama Duitsland opriep om meer 

lasten te dragen is in het bijzonder ook in de Angelsakische media de toon van het 

debat duidelijk verscherpt. De speculant George Soros, die met veel geld een 

economisch onderzoeksnetwerk financiert dat de naam Institute for New Economic 

Thinking draagt, verweet Duitsland dat het imperialistische strategieën zou toepassen 

en voorspelde de Ψhaat der volkerenΩ.7 De gerespecteerde Britse columnist Anatole 

Kaletsky tapte uit hetzelfde vaatje toen hij Duitsland als grootste gevaar voor Europa 

afschilderde.8 En de Engelse krant New Statesman noemde Angela Merkel zelfs de 

meest gevaarlijke leider ter wereld.9 Het internationale isolement waarin Duitsland 

tijdens de eurocrisis landde, kent in de naoorlogse periode zijn gelijke niet. Nooit 

eerder was de wrok ten aanzien van de Duitsers zo groot als vandaag de dag. En nooit 

eerder probeerde men een Duitse kanselier zo klem te zetten als in de weken voor de 

EU-top van eind juni 2012. Goede bedoelingen zijn geen garantie voor goede 

resultaten. 

 Indien men twintig jaar geleden de moeilijkheden waarin de eurozone zich 

thans bevindt en de druk die we thans moeten weerstaan, had kunnen voorspellen, 

                                                           

4 Kohl, H., 23 april 1998, Rede vor dem Deutschen Bundestag bei der Aussprache über den Beschluss der 
Bundesregierung zur Festlegung des Teilnehmerkreises an der dritten Stufe der Europäischen 
Wirtschafts- und Währungsunion, http://helmut -
kohl.kas.de/index.php?menu_sel=17&menu_sel2=&menu_sel3=&menu_sel4=&msg=1764. 
5 Die Bundesregierung, Interview met Angela Merkel, 9 november 2011, Der Euro - weit mehr als 
Währung, http://www.bundesregierung.de/Content/DE/Interview/2011/11/2011-11-09-merkel-
dpa.html.  
6 Alexander, R., Mario Monti wehrt sich gegen Italien-Misstrauen. In: Welt online, 11 januari 2012, 
http://www.welt.de/politik/ausland/article13810405/Mario-Monti-wehrt-sich-gegen-Italien-
Misstrauen.html. 
7 Star-Investor prophezeit Hass auf Deutschland. In: Spiegel online, 26 juni 2012, 
http://www.spiegel.de/wirtschaft/interview-mit-george-soros-zu-deutschland-und-zur-euro-krise-a-
841021.html. 
8 Kaletsky, A., Can the Rest of Europe Stand up against Germany?. In:, Reuters, Opinion, 20 juni 2012, 
http://blogs.reuters.com/anatole-kaletsky/2012/06/20/can-the-rest-of-europe-stand-up-to-germany/. 
Kaletsky is voorzitter van de raad van bestuur van het Institute for New Economic Thinking dat door 
George Soros gefinancierd wordt. 
9 Europe's most Dangerous Leader. In: New Statesman, 25 juni 2012.  

http://helmut-kohl.kas.de/index.php?menu_sel=17&menu_sel2=&menu_sel3=&menu_sel4=&msg=1764
http://helmut-kohl.kas.de/index.php?menu_sel=17&menu_sel2=&menu_sel3=&menu_sel4=&msg=1764
http://www.bundesregierung.de/Content/DE/Interview/2011/11/2011-11-09-merkel-dpa.html
http://www.bundesregierung.de/Content/DE/Interview/2011/11/2011-11-09-merkel-dpa.html
http://www.welt.de/politik/ausland/article13810405/Mario-Monti-wehrt-sich-gegen-Italien-Misstrauen.html
http://www.welt.de/politik/ausland/article13810405/Mario-Monti-wehrt-sich-gegen-Italien-Misstrauen.html
http://blogs.reuters.com/anatole-kaletsky/2012/06/20/can-the-rest-of-europe-stand-up-to-germany/


 19 

dan had Duitsland nooit ingestemd met de euro. Of toch niet met alle landen die nu 

deel uitmaken van de eurozone. Ook dit is een van de nuchtere vaststellingen die men 

in de huidige situatie moet maken. 

 De euro heeft Europa klaarblijkelijk geen economisch evenwicht gebracht. Het 

zuidwesten van Europa (inclusief Frankrijk) bevindt zich vandaag de dag in een 

diepgaande economische crisis terwijl Duitsland na een lange periode van malaise een 

afnemende werkloosheid kent. Volgens de prognose van het Institute zal in dit jaar een 

op twintig Duitsers werkloos zijn, maar in Spanje is een op de vier en bij de jongeren 

zelfs een op twee werkloos. Griekenlands economie bevindt zich in vrije val. Italië, 

Portugal en Frankrijk beven. Uit al deze landen is er een grote kapitaalvlucht. Alleen uit 

Italië en Spanje vloeiden tussen juli 2011 en maart 2012 maar liefst 475 miljard euro 

aan kapitaal weg. Alleen in Ierland is de situatie na een vroeg begonnen en reeds 

gigantische kapitaalvlucht duidelijk gekalmeerd. Er zijn thans echter eerste indicaties 

dat deze ontwikkelingen nu ook op de Duitse economie greep zouden kunnen krijgen. 

 De intellectuele eerlijkheid gebiedt het om toe te geven dat de sceptische 

economen van de Bundesbank, met op kop de voormalige president van de 

Bundesbank, Hans Tietmeyer, gelijk hadden.10 Datzelfde geldt ook voor de economen 

Martin Feldstein11, Milton Friedman12, Manfred Neumann13 of Joachim Starbatty14, die 

niet nalieten te benadrukken dat de euro door de aanzienlijke structurele divergenties 

in de eurozone te vroeg zou komen. Dat geldt ook voor de 155 Duitse economen die in 

1998 de publieke oproep tegen de volgens hen te snelle invoering van de euro 

ondertekend hadden.15 

 Nu moet de euro met politieke overeenkomsten gered worden. Twee nieuwe 

verdragen werden of zullen door de parlementen van Europa geratificeerd worden. Er 

is het Verdrag over het Europese Stabiliteitsmechanisme (ESM) van 2 februari 2012 en 

er is het Verdrag inzake Stabiliteit, Coördinatie en Bestuur in de Economische en 

Monetaire Unie van 2 maart 2012, ook wel bekend als het fiscale pact. Het eerste geldt 

voor de landen van de eurozone en verzekert het reddingsgeld, het andere geldt in 

principe voor alle landen van de EU en beperkt de schulden. Beide verdragen 

                                                           

10 Die Allianz der Skeptiker. In: Der Spiegel, nr. 37, 8 september 1997, p. 22ς24. 
11 Feldstein, M., The Political Economy of the European Economic and Monetary Union: Political Sources 
of an Economic Liability. In: The Journal of Economic Perspectives 11, 1997, p. 23ς42. 
12 Friedman, M., ²Ƙȅ 9ǳǊƻǇŜ /ŀƴΩǘ !ŦŦƻǊŘ ǘƘŜ 9ǳǊƻ ς The Danger of a Common Currency. In: The Times, 
19 november 1997. 
13 Neumann, M., Die Mark ist ein Wohlstandsfaktor. In: Zeit online, 16 oktober 1992, 
http://www.zeit.de/1992/43/die-mark-ist-ein-wohlstandsfaktor. 
14 Darnstädt, T., Vier gegen den Euro. In: Der Spiegel, nr. 3, 12 januari 1998. 
15 Manifest der deutschen Volkswirtschaftsprofessoren gegen eine verfrühte Einführung des Euro. Der 
Euro kommt zu früh. In: Frankfurter Allgemeine Zeitung, nr. 33, 9 februari 1998. 

http://www.zeit.de/1992/43/die-mark-ist-ein-wohlstandsfaktor
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beschrijven de weg naar een Europese fiscale unie, echter zonder een volledige 

politieke unie te bereiken.  

 De beide verdragen die als basis moeten dienen voor de fiscale unie bevinden 

zich op intergouvernementeel niveau, dus onder het niveau van een Europees verdrag, 

omdat Groot-Brittannië niet akkoord wilde gaan.  

 Destijds verdedigde de Bundesbank de zogenaamde kroningstheorie waarbij de 

euro slechts op het einde van een historisch convergentieproces van de staten zou 

kunnen worden ingevoerd.16 De beide nieuwe verdragen voor de fiscale unie tonen 

echter dat men nu de zogenaamde hefboomtheorie heeft toegepast waarbij de euro 

zelf een verdere economische integratie zou afdwingen. Uit de crisis moet dus een 

verdere stap in de staatsstructuur van Europa ontstaan. 

Dat de beide verdragen door ratificatie in werking treden, is op dit moment (1 

juli 2012) weliswaar te verwachten, maar verre van zeker. Het fiscale verdrag wordt 

voor de toestemmende landen pas geldig als er twaalf eurolanden verzameld zijn.17 En 

voor het in werking treden van het ESM-verdrag moet 90% van het bare kapitaal 

gestort zijn.18 In Duitsland hebben de Bundestag en de Bundesrat de beide verdragen 

op 29 juni 2012 goedgekeurd. Maar het Bundesverfassungsgericht heeft de 

bondspresident verzocht om beide verdragen vooreerst nog niet te ondertekenen 

omdat het zich nog over de gegrondheid van de verschillende ingediende klachten 

beraadt.  

Bij het finaliseren van deze bijdrage (3 juli 2012) hadden zes van de zeventien 

eurolanden (Frankrijk, België, Griekenland, Finland, Slowakije en Slovenië) de 

ratificering van het ESM-verdrag door indiening van de ratificatieoorkonde formeel 

goedgekeurd. Het Portugese parlement heeft het verdrag goedgekeurd maar nog niet 

via oorkonde gedeponeerd. Italië, Spanje, Nederland, Oostenrijk, Ierland, Luxemburg, 

Cyprus, Estland en Malta hebben het ESM-verdrag nog niet geratificeerd. Slechts drie 

van de vijfentwintig EU-landen hebben de ratificatieoorkonde voor het fiscale pact al 

ingediend (Griekenland, Slovenië en Letland). In zes andere landen werd de 

parlementaire goedkeuring gegeven (Duitsland, Portugal, Cyprus, Denemarken en 

Roemenië) of werd er met succes een referendum gehouden (Ierland), maar de 

ratificatieoorkonden werden nog niet ingediend.19  

                                                           

16 Gut für Deutschland. In: Der Spiegel, nr. 3, 15 januari 1996, p. 84ς85. 
17 Zie hiertoe Vertrag über Stabilität, Koordinierung und Steuerung in der Wirtschafts- und 
Währungsunion van 2 maart 2012, in het wetsvoorstel van de fracties CDU/CSU en FDP van 20 maart 
2012, Deutscher Bundestag Drucksache 17/9046, Art. 14 Abs. 2. 
18 Zie hiertoe het ESM-verdrag, Art. 48.  
19 Mededeling van de persdienst van de Raad van de Europese Unie op 2 juli per e-mail.  
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 Frankrijk is een van de landen die het fiscale verdrag op dit moment nog niet 

geratificeerd hebben. Het land heeft weliswaar het ESM-verdrag goedgekeurd, maar 

François Hollande, de winnaar van de presidentsverkiezingen, had voor zijn verkiezing 

aangekondigd dat hij over het fiscale verdrag opnieuw wenste te onderhandelen en 

een ratificatie in de huidige vorm niet zou aanvaarden.20 Juridisch gezien kan Frankrijk 

het fiscale verdrag links laten liggen. Het verdrag verliest daarmee geen bindingskracht 

voor de staten die het geratificeerd hebben in zoverre het er minstens twaalf zijn. Als 

schuldeiser zou Frankrijk dan profiteren van de steun die het ESM-verdrag aan zijn 

Zuid-Europese debiteuren schenkt, zonder zelf aan het fiscale verdrag onderworpen te 

zijn.21 Tegen deze Franse eigengereidheid had Duitsland zich kunnen indekken door de 

ratificatie van het ESM-verdrag aan de Franse ratificatie van het fiscale verdrag te 

koppelen want zonder Duitsland komt men niet aan de noodzakelijke betaling van 90% 

baar kapitaal. Zonder Duitsland en Portugal waren bij het schrijven van deze bijdrage 

29,7% van het bare kapitaal van het ESM verzekerd, met Duitsland en Portugal 59,4%.  

 Een bijkomende onzekerheid betreft de besluiten van de EU-top van 28 en 29 

juni waardoor het ESM-verdrag al aangepast moet worden, vooraleer het überhaupt 

van kracht is. Over deze besluiten wordt verder in deze bijdrage bericht. 

 

2. De voorrang van de politiek 

 

Hoewel men ze openlijk propageerde, waren het niet de algemene economische 

voordelen die destijds voor de euro pleitten. Veeleer waren politieke verdeel- en 

heersprincipes doorslaggevend. Er waren weliswaar economische voordelen zoals een 

vermindering van transactiekosten en een verhoging van de markttransparantie, maar 

de keerzijde van de medaille was dat men via wisselkoersaanpassingen de 

concurrentiepositie niet meer zou kunnen herstellen. Vanuit economisch standpunt 

was de balans dus op zijn minst onduidelijk. Des te duidelijker sloeg de politieke balans 

door.  

 Gezien de dominantie van de D-Mark en de Bundesbank in het Europese 

wisselkoerssysteem wilden veel Europeanen het door de eenmaking schijnbaar 

                                                           

20 Vgl. Kaczmarek, M., Bundestag: Fiskalpakt wird mit Hollande nachverhandelt. EurActiv.de, 23 april 
2012, http://www.euractiv.de/wahlen-und-macht/artikel/bundestag-fiskalpakt-wird-mit-hollande-
nachverhandelt-006232. 
21 Frankrijk zou dan wel niet zelf kunnen genieten van de directe financiële steun van het ESM. Zie 
hiertoe Vertrag zur Einrichtung des Europäischen Stabilitätsmechanismus. 2 februari 2012 in het 
wetsvoorstel van de fracties CDU/CSU en FDP van 20 maart 2012 (Deutscher Bundestag Drucksache 
17/9045, Präambel Nr. 5.). Het is evenwel Frankrijk dat het meest bij het ESM-verdrag gebaat is omdat 
de Franse banken met afstand de grootste investeerders in Zuid-Europa zijn.  

http://www.euractiv.de/wahlen-und-macht/artikel/bundestag-fiskalpakt-wird-mit-hollande-nachverhandelt-006232
http://www.euractiv.de/wahlen-und-macht/artikel/bundestag-fiskalpakt-wird-mit-hollande-nachverhandelt-006232
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versterkte Duitsland temperen en een grotere invloed op de rentepolitiek in Europa 

uitoefenen.  

 Het Delors-plan uit 1989 was al een exponent van het streven om uit een 

situatie los te komen waarbij men de eigen munt als een aanhangsel van de D-Mark 

percipieerde.22 Met de eenmaking van Duitsland werd dit streven oppermachtig en dit 

manifesteerde zich in het Verdrag van Maastricht van 1992.23 In dit verdrag kwamen 

de Europese staten overeen om de euro in te voeren van zo gauw aan verscheidene 

convergentiecriteria voldaan zou zijn, maar ten laatste op 1 januari 1999.24  

 De drijvende kracht achter dit verdrag was Frankrijk. President Mitterrand had 

de D-Mark als Ψforce de frappeΩ van de Duitsers, dus als nucleair wapen betiteld.25 Het 

Verdrag van Maastricht had hij aan zijn landgenoten voorgesteld als een verdrag dat 

beter voor Frankrijk zou uitvallen dan het Verdrag van Versailles, letterlijk, een Ψsuper-

VersaillesΩ.26 De regeringstrouwe krant Le Figaro triomfeerde met een slogan die in de 

periode van het Verdrag van Versailles tegen Duitsland gebruikt werd: ΨNu moeten ze 

betalen!Ω Rudolph Augstein nam hieraan destijds erg veel aanstoot in het weekblad Der 

Spiegel.27  

 Of en in welke mate Le Figaro daadwerkelijk wist dat Duitsland voor de 

reddingsparaplu's van de EU zou moeten betalen, laten we in het midden. Het is 

ondertussen goed gedocumenteerd dat Mitterrand, die de Duitse eenmaking 

aanvankelijk actief bestreden had, zijn instemming met die eenmaking van de 

invoering van de euro liet afhangen.28 Het akkoord en de geplande 

regeringsconferentie in Maastricht werden door Mitterrand en Kohl samen 

meegedeeld op een persconferentie op 4 januari 1990.29  

                                                           

22 Delors-Bericht, 1989, Bericht zur Wirtschafts- und Währungsunion in der EG, gepubliceerd door de 
Ausschuß zur Prüfung der Wirtschafts- und Währungsunion, in: H. Krägenau und W. Wetter, Hrsg., 
Europäische Wirtschafts- und Währungsunion. Vom Werner-Plan zum Vertrag von Maastricht. Analysen 
und Dokumentation, Nomos, Baden-Baden, 1993, p. 146ς157.  
23 Hiertoe Vertrag über die Europäische Union van 29 juli 1992, ABl. EG Nr. C 191, S. 1 (EUV). 
24 Hiertoe EUV, Art. 109j. Abs. 4. 
25 Hiertoe Proissl, W., Why Germany Fell out of Love with Europe. In: Bruegel Essay and Lecture Series, 1 
juli 2010, http://www.bruegel.org/publications/publication-detail/publication/417-why-germany-fell-
out-of-love-with-europe/. 
26 Gedocumenteerd door Hubertus Deßloch, de voormalige chef van de Vertegenwoordiging van de 
Vrijstaat Beieren bij de EU in een brief aan Hans-Werner Sinn van 27 mei 2010 en in een 
telefoongesprek met Anja Rohwer (ifo Institut) op 25 april 2012.  
27 Augstein, R., Neues vom Turmbau zu Babel. In: Der Spiegel, nr. 42, 18 oktober 1993, p. 29. 
28 Sauga, M., S. Simons & K. Wiegrefe, Der Preis der Einheit. In: Der Spiegel, nr. 39, 27 september 2010, 
p. 34ς38. 
29 Zie hiertoe het gesprek van bondskanselier Kohl met president Mitterrand, in Latché, 4 Januari 1990, 
Dokumente zur Deutschlandpolitik, 1998, p. 582 e.v. 

http://www.bruegel.org/publications/publication-detail/publication/417-why-germany-fell-out-of-love-with-europe/
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 Kohl was bereid om zijn land te laten inbinden en om de goede vrede te 

bewaren nam hij de verantwoordelijkheid voor het opgeven van de D-Mark. De 

economische problemen die de euro volgens economen met zich mee zou brengen 

heeft hij genegeerd, net zoals hij het met de voorspelbare problemen ten gevolge van 

de eenmaking deed. In de bondsregering heerste toen net zoals nu de idee dat er een 

voorrang van de politiek op de economische wetten geldt. Men heeft weliswaar 

geluisterd naar de waarschuwingen en argumenten van de economen maar omwille 

van de enorme politieke druk die door de andere Europese landen werd uitgeoefend, 

was men eerder geneigd om voor politieke argumenten te zwichten die men kon 

begrijpen, liever dan voor economische wetten waarvan men de draagwijdte niet kon 

overzien. De beslissing voor een ΨjaΩ aan de euro werd als een ΨneeΩ aan toekomstige 

oorlogen voorgesteld en er was toen geen alternatief, net als vandaag de dag met de 

beslissingen over de reddingsparaplu's het geval is.  

Kohl probeerde als tegenprestatie voor het opgeven van de D-Mark een 

politieke unie in Europa te bewerkstelligen, maar dat wenste Mitterrand niet. De 

politieke unie vond in Frankrijk geen consensus. Later, bij de invoering van de euro had 

president Chirac zelfs gezegd: ΨIk zal niet aanvaarden dat Europa in een superstaat 

verandert of dat het institutioneel evolueert in de richting van de Verenigde Staten.Ω30  

 Het ging de andere landen met de euro veelmeer om harde economische 

voordelen dan wel om een grote stap op de weg naar een Europese confederatie.  

Men wilde vooral lagere rentetarieven voor staatsleningen. Ondanks de ΨFranc 

fortΩ-politiek van Jean Claude Trichet, die toen president was van de Banque de France, 

moest Frankrijk steeds iets hogere rentevoeten betalen dan Duitsland, wat het budget 

van publieke en private debiteuren belastte. Men veronderstelde dat met de euro het 

wisselkoersrisico zou wegvallen en alle landen zouden kunnen genieten van dezelfde 

lage rentevoeten als Duitsland. 

 Dat was ook het alles overheersende motief bij de diep in de schulden zittende 

Zuid-Europese landen, die maar al te graag de euro wilden. Italië, Spanje en Portugal 

moesten in het decennium voor de aankondiging van de euro op de top van Madrid in 

december 1995 rentevoeten van meer dan 10% betalen. Het aandeel van rentekosten 

van de staat in het bnp bedroeg voor Italië begin jaren negentig 12%, voor Duitsland 

slechts 3%. 

 Het plan werkte want de rentevoeten zakten reeds na de aankondiging op de 

top van Madrid in 1995 binnen een periode van slechts twee jaar naar het Duitse 

niveau. Dit bracht aanvankelijk enkel verlichting bij nieuw uitgeschreven 

                                                           

30 Jaques Chirac op 6 maart 2002. Zie Vogel, W., Frankreichs Europapolitik nach der Wahl, Deutsch-
Französisches Institut, Aktuelle Frankreichanalysen, nr. 18, augustus 2002. 
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staatsleningen, maar geleidelijk kon bijna de hele Italiaanse staatsschuld onder het 

nieuwe renteklimaat gefinancierd worden.  

 In 2000 moest de Italiaanse staat nog slechts 6,3% van het bnp aan rentelasten 

spenderen en in 2010 nog maar 4,5%, een reusachtig verschil met de 12% die men 

voordien had moeten betalen. Het voordeel was een kwart groter dan het geheel van 

de Italiaanse btw-inkomsten. 

Indien Italië deze rentewinsten had opgespaard, zou het vandaag de dag geen 

staatschulden meer gehad hebben. Dan had Mario Monti Duitsland niet moeten wijzen 

op mogelijke straatprotesten door de hoge Italiaanse rentevoeten. In werkelijkheid 

werd het rentevoordeel opgesoupeerd en voor een vermindering van het primaire 

saldo gebruikt, dus als extra uitgave of als belastingvermindering. Het primaire saldo 

steeg tussen 1995 en 2000 weliswaar van 4,1% van het bnp naar 5,4%, ondanks de 

vermindering van rentelasten van 5,3% van het bnp. Maar in 2001 was het primaire 

saldo al opnieuw naar 3,1% gezakt en in 2008, het jaar voor de conjunctuurval omwille 

van de wereldwijde crisis, bedroeg het nog slechts 2,5%. In 2010 was het volledig 

verdwenen (0%).31 De rentevoordelen werden dus volledig opgesoupeerd. Door het 

rentevoordeel was er een tijdelijke afname van de Italiaanse schuld, tot 2004 naar 

103% van het bnp. Thans ligt ze met 120% van het bnp weer op het niveau van toen 

het land in de euro stapte. 

Men moet evenwel opmerken dat het voordeel van Italië in werkelijkheid niet 

zo groot is als het geleken had omdat het land door de invoering van de euro niet 

langer in staat is om zijn schulden door inflatie in waarde te laten afnemen. Dit is 

daadwerkelijk een serieus probleem. Italië heeft weliswaar ook met de euro gezwind 

verder geïnflationeerd, maar dit lukte enkel ten koste van de vermindering van de 

concurrentiepositie. Indien men het bnp volgens concurrentiele prijzen zou 

appreciëren zou in dit opzicht de schuldgraad van Italië vandaag geen 120% van het 

bnp bedragen, maar nog veel hoger uitvallen. Maar dat waren aspecten waarvan de 

Italiaanse politici zich zeker en vast niet bewust waren toen ze omwille van de lagere 

rentevoeten tot de eurozone wensten toe te treden. 

 Op de weg naar renteconvergentie heeft de euro er overigens zelf voor gezorgd 

dat het Italiaanse toetredingscriterium van het begrotingstekort werd vervuld. Door de 

rentelastvermindering viel het begrotingstekort zo sterk terug dat de Italiaanse staat 

nauwelijks inspanningen moest leveren om onder de voorgeschreven 3% van het bnp 

te geraken.  

                                                           

31 Zie Eurostat, Datenbank Wirtschaft und Finanzen, Sektor Staat, geraadpleegd op 20 juni 2012.  
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 Gelijkaardig verging het de andere landen uit de eurozone die zich thans in 

problemen bevinden. In Griekenland was de rentelastvermindering bijzonder groot. 

Weliswaar nam Griekenland aan de onherroepelijke vastlegging van de wisselkoersen 

aanvankelijk niet deel, waardoor het land dacht dat het zich met vervalste cijfers in de 

euro moest zien binnen te werken. Maar ook Griekenland kon van de voordelen van de 

renteconvergentie genieten. De Griekse rente zakte dankzij de euro van 25% naar 4%. 

De bevolking van de zuiderse landen hadden zo mogelijk nog duidelijkere en 

eenvoudigere voorstellingen van het voordeel dat de euro zou brengen. ΨDe Griek was 

gebrand op de euro. Hij wilde eens in zijn leven een mooie Duitse auto bezitttenΣΩ zei 

de Griekse zanger Costa Cordalis onlangs in de talksƘƻǿ άaŜƴǎŎƘŜƴ ōŜƛ 

aŀƛǎŎƘōŜǊƎŜǊέΦ32 Dat roept herinneringen op aan de Duitse eenmaking. De leuze 

ΨOfwel komt de D-Mark naar ons, ofwel komen wij naar de D-MarkΣΩ die voor de 

eenmaking in de DDR weerklonk, toont het symbolische karakter van de munteenheid 

evenzeer.  

 Waarvan de Duitse bevolking zich bij de invoering van de euro niet bewust was, 

is het feit dat het niet slechts om een gemeenschappelijke munt ging, maar met een 

blik op de toekomst ook om een transferunie. De euro was de verpersoonlijking van 

een gemeenschappelijk inkomensniveau, dezelfde welvaart zoals in Noord-Europa. In 

desbetreffende publicaties werd toen al gewag gemaakt van het feit dat men 

uiteindelijk tot een Europese verdeling van inkomsten en uitgaven naar Duits model 

wenste te komen.33 

 De Duitse regering en de Bundesbank hadden dit natuurlijk voorzien. Ze wilden 

de Zuid-Europese landen eigenlijk liever buiten houden uit schrik voor de hoge 

staatschulden van die landen. Daarom had men in het Verdrag van Maastricht als één 

van de voorwaarden voor toetreding tot de euro een maximale schuldgraad van 60% 

                                                           

32 Menschen bei Maischberger, 28 februari 2012. Thema: Der letzte Sirtaki: Griechen bankrott, Deutsche 
zahlen trotzdem? 
33 De rol van fiscale transfers werd al in het Werner-plan (Report to the Council and the Commission on 
the Realisation by Stages of Economic and Monetary Union in the Community, Europäische Kommission, 
1970) gethematiseerd. In het MacDougall-Report (Europäische Kommission, MacDougall-Report, Vol I: 
The Role of Public Finance in European Integration, en MacDougall-Report, Vol II: Individual 
Contributions and Working Papers, 1970) werd een budget van 5 tot  7% van het BNP voor transfers 
tussen de lidstaten gesuggereerd. /ƻǳǊŎƘŜƴŜΣ ¢ΦΣ /Φ DƻƻŘƘŀǊǘΣ !Φ aŀƧƻŎŎƘƛΣ ²Φ aƻŜǎŜƴΣ wΦ tǊǳŘΩƘƻƳƳŜΣ 
F. Schneider, S. Smith, B. Spahn und C. Walsh, Stable Money ς Sound Finances. In:,European Economy 
53, 1993) concretiseren de eis van de EU met een pleidooi voor een stabilisatiefonds. Volgens Van 
Rompuy, P., F. Abraham und D. Heremans, Economic Federalism and the EMU. In: European Economy 
Special Edition 1, 1991) waren de herverdelingsmechanismen voor de lidstaten compensaties voor het 
afstaan van bevoegdheden. Zie ook Obstfeld, M. & G. Peri, Regional Non-adjustment and Fiscal Policy: 
Lessons for EMU. In: NBER Working Paper 6431, 1998); o.a., Maastricht Follies ς Fiscal Policy Should not 
Be Constrained under a Single Currency. In: The Economist, 9 april 1998, 
http://www.economist.com/node/159467; Fuceri, D., Does the EMU Need a Fiscal Transfer Mechanism? 
In:, Vierteljahreshefte zur Wirtschaftsforschung 73, 2004, nr. 3, p. 418ς428. 

http://ec.europa.eu/economy_finance/emu_history/documentation/chapter8/19770401en517macdougallrepv2_a.pdf
http://ec.europa.eu/economy_finance/emu_history/documentation/chapter8/19770401en517macdougallrepv2_a.pdf
http://www.economist.com/node/159467
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opgenomen. Met deze grens zouden Griekenland, Italië en Spanje inderdaad uit de 

boot gevallen zijn. 

Maar toen al was het duidelijk dat als puntje bij paaltje komt, Europa zijn eigen 

verdragen niet respecteert. De zuiderse landen en Frankrijk, dat van nature veel 

interesses heeft in het Middellandse Zeegebied, drongen zo lang aan tot de regering 

Kohl bijdraaide en de grote eurozone accepteerde. Er zijn zelfs aanwijzingen om te 

vermoeden dat Helmut Kohl zelf er voor te vinden was om de 60%-regel te laten vallen 

om zo zijn droom te kunnen waarmaken34 om als vader van het Verenigd Europa in de 

geschiedenisboeken te kunnen gaan. 

Wat er ook van zij, de Club Med kreeg onder leiding van Frankrijk door de 

opening van de eurozone naar het  Zuiden de politieke overhand en zou voortaan de 

toekomst van de eurozone op beslissende wijze mee bepalen. In de ECB-raad komt 

Club Med bijna 70% van de stemmen toe. Tijdens de huidige schuldencrisis wordt de 

Bundesbank zoals bekend voortdurend weggestemd.35 En bij het topoverleg van de 

staatshoofden op 28 en 29 juni jongstleden stond Angela Merkel voor een gesloten 

blok van de drie grote Romaanse landen Frankrijk, Spanje en Italië, die haar tot 

verregaande toegevingen dwongen ς maar hierover verder meer.  

Door de overname van de Treuhandschulden door Duitsland die onder druk van 

de EU in 1995 plaatsvond, was het land zelf over de 60%-grens gegaan. Dit verzwakte 

de onderhandelingspositie. Men heeft Duitsland dan gepaaid met het Stabiliteits- en 

                                                           

34 5Ŝ ǊŜƎŜǊƛƴƎ YƻƘƭ ǿŀǎ ȊƛŎƘ ƛƴ ƛŜŘŜǊ ƎŜǾŀƭ ōŜǿǳǎǘ Ǿŀƴ ŘŜ ŜƴƻǊƳŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎ Ǿŀƴ ŘŜ ƻǇƴŀƳŜ Ǿŀƴ 
bijvoorbeeld het zwaar in de schulden stekende Italië. Dit blijkt uit officiële documenten die op vraag 
van Der Spiegel werden vrijgegeven. In januari 1998 wezen zowel Kohls adviseur voor buitenlandse 
zaken, Joachim Bitterlich, als Jürgen Stark, de staatssecretaris voor het ministerie van financiën, op het 
feit dat het teruggelopen tekort van Italië vooral te wijten was aan buitengewone effecten zoals de 
disproportioneel afgenomen marktrente en dat dit geenszins een garantie was voor een duurzame 
solide financiële situatie. Kohl liet deze bedenkingen niet aan zijn hart komen. Hiertoe Kohl kannte 
Risiken. In:MMNews, 6 mei 2012, http://www.mmnews.de/index.php/wirtschaft/9996-kohl-kannte-
euro-risiken. 
35 De aanhoudende twisten in de ECB-raad deden de Duitse vertegenwoordigers Axel Weber, president 
van de Bundesbank en Jürgen Stark, hoofdeconoom van de ECB, er in 2011 toe besluiten om hun post 
op te geven als protest tegen een politiek die tegen de interesses van de Bundesbank inging en 
waartegen ze niets konden uitrichten. Dikwijls slaagden de Duitse vertegenwoordigers er zelfs niet in 
om hun protest te laten protocolleren omdat enkel de besluiten geprotocolleerd werden. Om hun 
tegenstand te documenteren, begonnen ze protestbrieven te schrijven, maar zelfs dat hielp niet. De 
nieuwe president van de Bundesbank, Weidmann, zette deze politiek voort. Zijn brief van februari 2012 
waarmee hij ECB-president Mario Draghi aanmaande tot een betere waarborging van de targeteisen van 
de Bundesbank, heeft tot vandaag geen noemenswaardig effect op de politiek van de ECB gehad. 
Hiertoe Ruhkamp, S., Die Bundesbank fordert von der EZB bessere Sicherheiten. In: Frankfurter 
Allgemeine Zeitung, nr. 52, 1 maart 2012, p. 9, en Ruhkamp, S., Bundesbank geht im Target-Streit in die 
Offensive. In: Frankfurter Allgemeine Zeitung, nr. 62, 13 maart 2012, p. 9. Weidmann heeft herhaaldelijk 
zijn beklag gedaan over de publicatie van de brief, maar hij heeft hem niet gerelativeerd, laat staan 
herroepen. 
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Groeipact, dus met politieke schuldenbarrières, die de verleiding om tegen lagere 

rentevoeten nieuwe schulden aan te gaan, moesten verhinderen. 

Helaas heeft het Stabiliteits- en Groeipact niet gewerkt. Het afgesproken 

criterium van 3% deficit werd ondertussen 88 maal zonder toestemming gebroken. 

Toch werden geen straffen opgelegd. Dat lag ook aan het feit dat Duitsland, dat onder 

de regering Schröder pijnlijke sociale hervormingen moest verwerken, een van de 

eerste zondaars was, die de 3%-regel overtrad. 

De Duitse sociale hervormingen waren noodzakelijk omdat de euro de crisis 

voor Duitsland als standplaats verscherpt had. Een belangrijke reden hiervoor was de 

door de euro op gang gebrachte kapitaalexport van Duitsland naar de periferie van de 

eurozone. Duitslands netto-investeringen vielen in vergelijking met het nationale 

product terug tot het laagste peil van alle OESO-landen. Duitsland was de rode 

lantaarn van de groei en had met massale werkloosheid te kampen. Toen in 1995 tot 

de invoering van de euro werd besloten op de top van Madrid, bezette Duitsland nog 

een derde plaats onder de huidige eurolanden, maar bij het begin van de financiële 

crisis in 2007 was het tot de elfde plaats gezakt, ondanks het feit dat men door de 

inhaalbeweging van de nieuwe bondsstaten eigenlijk een meer dan gewone groei had 

kunnen verwachten. Duitsland moest in deze periode een proces doorlopen van reële 

devaluatie door prijs- en loonmatigingen om zijn concurrentiepositie opnieuw te 

verbeteren ς iets wat nu de zuiderse landen in de eurozone te doen staat. 

 Na de crisis was alles anders. Duitsland krabbelde van de elfde naar de negende 

plaats terug wat betreft het bnp pro capita en de werkloosheid nam snel af. Daarbij 

profiteerde het land in zekere zin zelfs van de crisis want die leidde immers tot de 

vaststelling bij vele investeerders dat ze veel geld in het  Zuiden verspeeld hadden en 

er nu beter aan deden om in de veilige thuishaven Duitsland te blijven. De gewijzigde 

houding van de beleggers verklaart de boom in de bouwsector en de toenemende 

investeringen in 2010 en 2011, die nog sterker dan de buitenlandse handel de 

belangrijkste drijfveren van de groei werden.36 Volgens de ΨGemeinschaftsdiagnoseΩ 

van april 2012 zal dit ook in 2012 het geval zijn.37 Waar de reële bouwinvesteringen 

anderhalf decennium (van 1994 tot 2009) bijna voortdurend zakten (in totaal 25%), 

stegen ze in 2010 met 2,2% en in 2011 zelfs met 5,8%.38 In 2011 lag het aantal 

                                                           

36 Zie Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose, Gemeinschaftsdiagnose Frühjahr 2012. In: ifo Schnelldienst 
nr. 8, 2012, p. 29. 
37 Zie Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose, o.c. 
38 Zie. Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen, Reihe 1.2, 
Inlandsprodukt Vierteljahresergebnisse, 1. Vierteljahr 2012, Tabelle 3.10. 
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bouwvergunningen voor 21,6% hoger dan in 2010. Voor koopwoningen bedroeg de 

toename zelfs 42,4%.39 De projectopdrachten voor flatgebouwen stegen met 9,3%.40  

 De architecten kunnen tevreden zijn. Waar ze in 2007 nog voor 4,8 maanden 

opdrachten hadden lag dit in 2010 bij 5,7 maanden en in 2011 zelfs bij 5,9 maanden. 

Dat is de hoogste waarde sedert 1994, toen de eenmakingsboom Duitsland beheerste.  

 Maar toen de euro nog leek te functioneren ging het slecht met Duitsland. De 

bewering dat Duitsland geheel van de euro profiteert, is dus een verdraaiing van de 

waarheid wanneer men de periode voor de crisis bedoelt. Enkel voor de periode na de 

crisis is deze stelling correct maar dit zal slechts zo blijven wanneer men geen collectief 

geleid escorte voor het Duitse spaargeld naar Zuid-Europa voorziet, waar dit geld 

eigenlijk niet heen wil.  

 

3. Het verlies aan concurrentiekracht en de zelfhulp met de geldpers  

De lagere rentevoeten hebben slechts tijdelijk geluk gebracht voor het  Zuiden. Ze 

waren als een verslavende drug. De besparing van rente zorgde dat er middelen 

vrijkwamen die elders aangewend konden worden en bovendien werd het aanlokkelijk 

om nog verdere schulden aan te gaan omdat de schulddelging makkelijk beheersbaar 

scheen .41  

 De consequentie hiervan was een inflationaire economische boom die volledig 

uit controle geraakte en uiteindelijk een zeepbel werd. 

 In Griekenland en Portugal ontwikkelde de zeepbel zich vanuit de 

overheidssector, maar in Spanje en Ierland ontstond ze in de private sector. Daar 

hebben de bouwpromotoren zich tot over hun oren in de schulden gestoken en de 

vastgoedprijzen tot duizelingwekkende hoogtes gedreven, wat de bouwactiviteit en de 

economie stimuleerde. Ook de goederenprijzen stegen. Italië, Griekenland, Portugal en 

Spanje zijn in vergelijking tot hun concurrenten in de eurozone in de periode vanaf de 

top van Madrid in 1995 waarop tot de invoering van de euro besloten werd en die de 

                                                           

39 Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung van 16 maart 2012 ς 97/12. 
40 Statistisches Bundesamt, Pressemitteilung van 22 februari 2012 ς 61/12. 
41 Zie hiertoe Sinn, H.-W., Eurokrise. Die Bedeutung des Gewährleistungsgesetzes für Deutschland und 
Europa. In: ifo Schnelldienst 63, mei 2010, nr. 10, Sonderheft. http://www.cesifo-
group.de/portal/pls/portal/docs/1/1193770.PDF; Sinn, H.-W., Rescuing Europe. In: CESifo Forum 11, 
Sonderheft, augustus 2010, http://www.cesifo-group.de/portal/pls/portal/docs/1/1191368.PDF; Sinn, 
H.-W., T. Buchen & T. Wollmershäuser, Trade Imbalances ς Causes, Consequences and Policy Measures: 
Ifo's Statement for the Camdessus Commission. In: CESifo Forum 12, 2011, nr. 1, p. 47ς58, ook 
verschenen in Boorman, J. T. & A. Icard, Eds., Reform of the International Monetary System ς The Palais 
Royal Initiative, SAGE: New Delhi u.a. 2011, p. 321ς342. 

http://www.cesifo-group.de/portal/pls/portal/docs/1/1193770.PDF
http://www.cesifo-group.de/portal/pls/portal/docs/1/1193770.PDF
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renteconvergentie inleidde tot de Lehman-crisis 30% opgewaardeerd, terwijl Duitsland 

met 22% devalueerde.42  

 De stijgende prijzen hebben de concurrentiepositie van deze landen 

ondermijnd want ze maakten de invoer aantrekkelijker en zwakten de export af. De zo 

ontstane steeds grotere tekorten in de betalingsbalans moesten door kapitaalimport 

uit het buitenland, dus door nieuwe buitenlandse schulden gedekt worden. 

 Een belangrijke vaststelling is het feit dat die schulden geenszins louter 

staatschulden waren, maar veeleer private schuld. Het belangrijkste probleem voor de 

eurozone is vandaag Spanje. De Spaanse staatsschuld is met 66% van het bnp relatief 

kleiner dan de Duitse, die 82% bedraagt. Maar de Spaanse buitenlandse schuld, die 

hoofdzakelijk privaat is veroorzaakt, bedraagt 93% van het bnp. Dat is relatief gezien 

ongeveer evenveel als in Griekenland, Portugal of Ierland. Maar deze schuld met een 

omvang van bijna 1000 miljard euro is in absolute cijfers groter dan die van Italië, 

Griekenland, Portugal en Ierland samen. In dit opzicht is het fout om de Europese crisis 

als een crisis van staatschulden te verklaren. 

 Alleen dit al relativeert de veronderstelling dat men met een fiscale unie, hoe 

deze er ook moge uitzien, de economische problemen van Europa onder controle kan 

krijgen.  

 Het gebrek aan concurrentievermogen werd tot aan de financiële crisis door 

goedkoop krediet ter financiering van de invoer verdoezeld. Toen evenwel de 

Amerikaanse crisis naar Europa overwaaide, ontstonden er plots zware 

financieringsproblemen die de banken, ondernemingen en staten in moeilijkheden 

brachten. De Franse banken trokken zich uit de periferie terug en de Duitse banken en 

verzekeringsmaatschappijen trokken zich uit Frankrijk terug. Een algemeen 

wantrouwen leidde ertoe dat de interbancaire markt het tot dusver in het  Zuiden 

geplaatste kapitaal ging terughalen. 

 Deze problemen heeft de ECB met de geldpers opgelost, wat door de 

targetsaldi gemeten wordt, waarover iedereen het thans heeft. De geldpers wordt als 

het ware vanuit de kernlanden van de eurozone naar de rand verplaatst en heeft de 

rand uit de brand geholpen. Op het einde van 2011 was 93% van de geldhoeveelheid 

van de centrale bank van het eurosysteem in de vijf crisislanden gecreëerd, hoewel 

                                                           

42 Inclusief de opwaardering van de Lira met 10,5% op 25 november 1996 en de beperkte op- of 
afwaarderingen die in 1998 bij enkele landen werden doorgevoerd om eenvoudige omrekeningskoersen 
voor de oude nationale munteenheid naar de euro te verkrijgen. Wat de wisselkoersen betreft, zie 
Deutsche Bundesbank, Devisenkursstatistik, februari 2000, p. 46. De opwaardering of afwaardering 
tegenover de partnerlanden wordt gemeten aan de hand van de verandering van de prijsindex van het 
BNP (Bron: Eurostat, Datenbank Wirtschaft und Finanzen) gewogen met de bilaterale goederenhandel 
(Bron: Unctad, Datenbank International Trade).  
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deze landen slechts 35% van de som van het bnp van alle eurolanden 

vertegenwoordigen.  

 In het  Zuiden drukt men het geld (elektronisch) en koopt men ermee in het  

Noorden wat men vroeger op krediet gekocht heeft. En de banken in het  Noorden 

plaatsen in plaats daarvan het krediet bij hun nationale bank. De zuiderse landen 

delgen zelfs de vroeger in het  Noorden opgenomen kredieten met vers uit de 

bankautomaten van hun nationale banken afgehaald geld omdat deze bankautomaat 

betere voorwaarden biedt dan de met wantrouwen vervulde banken van het 

kapitaaluitvoerende  Noorden. Dat alles leidt ertoe dat het spaarvermogen van de 

burgers in het  Noorden geleidelijk in loutere vorderingen op hun centrale banken 

wordt omgezet, die zelf op hun beurt targetvorderingen op het ECB-systeem zijn, 

waarvoor momenteel slechts 1% interest geldt en die nooit opeisbaar gesteld kunnen 

worden. 

 In vergelijking met een normale situatie waarbij de banken van een euroland 

slechts het voor de binnenlandse geldcirculatie nodige bedrag bij hun eigen nationale 

bank lenen, hebben de Duitse banken thans door de overmatige geldproductie in 

andere eurolanden voor ongeveer 700 miljard Duits spaargeld bij de Bundesbank 

geplaatst (of, wat hetzelfde is, zich minder herfinancieringskrediet bezorgd). Het 

spaarvermogen van de Duitsers werd zo omgezet van beleggingen in op de markt 

verhandelbare titels tot loutere vorderingen op de Bundesbank en via deze tot 

vorderingen op het ECB-systeem. Deze vermogensconversie bedraagt ongeveer 17.000 

euro per beroepsactieve Duitser.43 

 Men kan dit alles weliswaar als een waarborgstrategie voor de Duitse banken 

interpreteren omdat nu de ECB de plaats inneemt van de zuiderse landen als 

schuldeiser, wat in bepaald opzicht een voordeel kan zijn. Dit is in elk geval de 

                                                           

43 Evenwel zijn in Duitsland ook voor ongeveer 175 miljard bankbiljetten boven het bedrag dat 
overeenkomt met het Duitse kapitaalaandeel in omloop gegeven en dat voor Duitsland in een normale 
voorziening met geld had volstaan. Dit bedrag is een verplichting van de Bundesbank aan het ECB-
systeem. Waarschijnlijk gaat het vooral om geld dat gastarbeiders en andere personen met een 
migratieachtergrond naar hun thuislanden getransfereerd hebben, waar het als transactiemunt of als 
waardehoudend spaargeld dient. Voor dit geld heeft de Bundesbank in principe een schuld aan het ECB-
systeem, waartegenover een overeenkomstige aan rentevoeten onderhevige vordering op de banken 
staat waaraan ze de biljetten verleende. De contante waarde van deze rentevorderingen is een 
seignoragevermogen dat vandaag aan de ECB behoort, maar dat zonder de invoering van de euro allicht 
grotendeels aan de Bundesbank was toegekomen. Reeds ten tijde van de D-Mark circuleerden 
aanzienlijke delen van de door de Bundesbank uitgegeven bankbiljetten in het buitenland. Met de 
invoering van de euro heeft de Bundesbank afstand gedaan van haar seignoragevermogen en aanvaard 
dat hiervoor later een schuld aan het ECB-systeem ervoor zou mogen worden toegewezen wanneer de 
euro de plaats van de D-Mark als transactiemunt in het buitenland innam. Hiertoe: Sinn, H.-W., & H. 
Feist, Eurowinners and Eurolosers: the Distribution of Seignorage Wealth in EMU. In: European Journal of 
Political Economy 13, 1997, p. 665ς689. Zie ook Whittaker, J., Eurosystem Debts, Greece, and the Role of 
Banknotes. Lancaster University Management School, 14 november 2011. 
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zienswijze die de ECB verkiest. Men kan het gebeuren echter ook als een commercieel 

nadelige lage renteconcurrentie van de ECB beschouwen, die het de Duitse spaarders 

onmogelijk maakt om redelijke interesten te verdienen, met een marktconforme 

ǊƛǎƛŎƻǇǊŜƳƛŜΦ 5Ŝ ƛƴǾŜǎǘŜǊƛƴƎǎǊƛǎƛŎƻΩǎ ǾŜǊŘǿƛƧƴŜƴ ƛƳƳŜǊǎ ƴƛŜǘ ǿŀƴƴŜŜǊ ƘŜǘ ƎŜƭŘ ōƛƧ ŘŜ 

Bundesbank wordt belegd want de vermeende bescherming wordt immers door de 

belastingbetalers van de solide landen zelf opgebracht, doordat ze voor de verliezen 

van hun centrale banken borg staan.  

 Lƴ ŦŜƛǘŜ ȊƛƧƴ ŘŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎ Ǿŀƴ ŘŜ ōŜƭŀǎǘƛƴƎōŜǘŀƭŜǊǎ ƛƳƳŜƴǎΦ ²ŀƴƴŜŜǊ ŘŜ euro valt, 

kan de Bundesbank de vorderingen ten opzichte van het ECB-syseem niet hard maken 

omdat het systeem dan gewoonweg niet meer bestaat en er voor dit geval geen 

juridisch kader voorzien is. In dat geval zijn de Duitse spaargelden, die door de 

Bundesbank verder geleid werden, onherroepelijk verloren.  

 De Bundesbank zou natuurlijk in theorie met een negatief eigen vermogen 

verder kunnen werken. Om de boekhoudkundige regels te respecteren zou men 

renteloze vorderingen aan de federatie overdragen. Maar dat betekent echter niet dat 

de spaarders hun vorderingen ooit geldend zullen kunnen maken, bijvoorbeeld voor 

hun pensioen.  

 In het geval dat de banken hun geld van de Bundesbank zouden willen 

terugvragen, komt deze in verlegenheid want ze beschikt dan slechts over drie opties 

om de terugbetalingswens te vervullen. Een eerste optie is het drukken van het 

noodzakelijke geld wat inflatie op gang brengt. Dat onteigent het nominaal 

vastgelegde spaarkapitaal in die mate dat aan de vorderingen van de banken en dus 

aan de spaarders wordt voldaan. Een tweede optie bestaat erin het geld voor de 

terugbetaling uit de winsten te nemen, die anders in de begroting van de federatie 

ingeschreven zouden worden en dus de belastingbetalers ten goede zouden zijn 

gekomen. Die winsten zouden evenwel verre van volstaan.44 Een derde optie zou zijn 

om het geld via een verzoek aan de minister van financiën uit belastinggelden door te 

storten. Hoe dan ook, de Duitse burgers zouden hun eigen spaartegoed aan zichzelf 

moeten terugbetalen want van de debiteurlanden zullen de 700 miljard zeker en vast 

niet komen. De goederenstroom van Duitsland naar de andere eurolanden, die deze 

som uiteindelijk vertegenwoordigt, zou bij een ineenstorting van de euro nooit 

terugkomen.  

 En helaas is een gelijkaardig scenario niet alleen bij de ineenstorting van de 

euro te vrezen, maar ook in het geval dat hij overeind blijft omdat de targetkredieten 

                                                           

44 Wanneer men ς zoals theoretisch aangewezen is ς de contante waarde van het seignoragevermogen 
met de Duitse geldbasis vereenzelvigt (M0), komt men op 433 miljard euro uit. Dat is heel wat minder 
dan de mogelijke targetverliezen van rond 700 miljard.  
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geen termijn hebben en dus door de Bundesbank niet opeisbaar zijn. Ook wanneer ze 

niet verder groeien, wat op dit ogenblik niet waarschijnlijk is, kunnen ze eeuwig blijven 

bestaan en door de inflatie geleidelijk eroderen. Ook in dit geval hebben de Duitsers 

vermoedelijk voor niets aan hun exportoverschot in de eurozone gewerkt. 

 Hoewel ze volgens velen haar boekje serieus te buiten gegaan is, gaat de ECB in 

het vijfde jaar na de crisis en het vijfde jaar van volledige financiering van sommige 

crisislanden, onverstoorbaar verder op dit pad. Nu staat ze al kredieten toe, die tot 

voor kort eerder kortlopende rekening-courant-kredieten waren, zelfs al voor een 

periode van drie jaar. Daarmee wordt de ECB een speler op de kapitaalmarkt en 

bewerkstelligt ze een fiscale herverdeling van kredieten tussen de landen. Dat heeft 

met de aan haar overgedragen bevoegdheid voor geldpolitiek niets meer te maken. Ik 

vrees dat de ECB ons allen ς misschien zonder zelf te doorzien waar ze mee bezig is ς 

in een centraal gestuurde Europese kapitaalmarkt leidt. Dat zou de vrije 

markteconomie uiteindelijk uit de hengsels lichten.  

 Indien we in Europa het Amerikaanse centrale banksysteem hadden 

overgenomen, Ȋƻǳ ȊƻΩƴ ǎŎŜƴŀǊƛƻ ƴƛŜǘ ƳƻƎŜƭƛƧƪ ȊƛƧƴ geweest. Want volgens de 

Amerikaanse regels hadden de zuiderse landen dan immers het bijkomende 

opgenomen krediet bij de centrale banken van de kernlanden door de borgstelling van 

verkoopbare waardepapieren moeten amortiseren. Dat had voor hen hetzelfde 

betekend als zich verder op de kapitaalmarkten te financieren. In dat geval zouden ze 

tegen rentevoeten reële risicopremie van de kapitaalmarkt gebruik moeten maken en 

het zou de markt geweest zijn - niet de ECB - die beslist zou hebben hoe de 

economische activiteit in de zone wordt verdeeld.45  

 Hoewel tijdens de crisis ook in de VS tussen districtsbanken en de FED 

targetschulden ontstonden, die in verhouding tot het bnp ongeveer een vierde van de 

Europese saldi bedroegen, werden deze schulden in de eerste helft van dit jaar bijna 

allemaal afgelost. In de eurozone zijn de targetschulden echter tot 10% van het bnp 

gestegen en het einde van deze explosieve groei is nog steeds niet in zicht. Indien men 

het Amerikaanse systeem op Europa zou toepassen dan had de Bundesbank vandaag 

het recht om voor ongeveer 700 miljard euro verkoopbare en veilige waardepapieren 

van andere nationale banken uit het eurosysteem te vragen en in totaal zouden 

targetschulden ten opzichte van crediteurlanden ter hoogte van ongeveer 900 miljard 

                                                           

45 Zie Sinn, H.-W. & T. Wollmershäuser, Target Loans, Current Account Balances, Capital Flows and the 
9/.Ωǎ wŜǎŎǳŜ CŀŎƛƭƛǘȅΦ In: International Tax and Public Finance 2012, online raadpleegbaar op 
http://www.cesifo-group.de/DocAb/18360609, voorheen verschenen als CESifo Working Paper nr. 3500, 
juli 2011, en NBER Working Paper 17626, november 2011. Sinn, H.-W. & T. Wollmershäuser, Target-
Kredite, Leistungsbilanzsalden und Kapitalverkehr: der Rettungsschirm der EZB. In: ifo Schnelldienst 64, 
Sonderheft, 24 juni 2011. Sinn, H.-W., Die Target-Kredite der deutschen Bundesbank. In: ifo Schnelldienst 
65, Sonderheft, 21 maart 2012.  
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euro ingelost moeten worden. De waardepapieren die als waarborg dienen hebben 

vervaldata waarop ze opeisbaar zijn. Ze zijn dus veiliger dan de niet-opeisbare 

vorderingen t.o.v. het ECB-systeem. Verder leveren ze interest op volgens de gangbare 

ǘŀǊƛŜǾŜƴ Ŝƴ ǊƛǎƛŎƻΩǎΣ ƛn plaats van slechts de basisherfinancieringsrentevoet van het 

ECB-systeem. 

 Men kan nu, nadat men de zaken jarenlang op hun beloop liet, geen abrupte 

inlossing van de schulden verlangen. Dat zou zeker menig land in het faillissement 

storten. Maar hoe vroeger men terug als een goede huisvader te werk gaat en de groei 

van verdere targetschulden alvast onmogelijk maakt, hoe kleiner de gevaren worden. 

De ECB had het alvast niet zover mogen laten komen dat er een kapitaalvlucht is 

ontstaan, die ze met eigen maatregelen tegenfinanciert, maar die ze ς zo denk ik 

tenminste ς zelf ook substantieel heeft opgewekt. Bij hogere rentevoeten zou men 

enerzijds nog over het kapitaal beschikt hebben en anderzijds waren er zo al vanaf het 

begin fundamentele besparingen en hervormingen gekomen, die het vertrouwen in de 

financiële stabiliteit van de huidige crisislanden versterkt zouden hebben. Met het 

targetkredietsysteem is Zuid-Europa tijdens de laatste vier jaar de noodzakelijke 

hervormingen en maatregelen grotendeels uit de weg kunnen gaan.  

 Hoe weinig er daar ondanks de hele reddingsretoriek en aangekondigde en 

beloofde besparingen werkelijk gebeurd is, ziet men aan de prijzen. Eigenlijk heeft de 

eurozone nood aan een grootschalig reëel realignment, interne 

wisselkoersaanpassingen door relatieve prijsdalingen in de crisislanden om de foutieve 

goederenprijzen terug op een evenwichtig niveau te brengen. Men moet de klok in 

feite terugdraaien. Volgens de berekeningen van Goldman Sachs46, die overeenkomen 

met die van het ifo Institut, zouden de prijzen in Portugal met 35%, in Griekenland met 

30%, in Spanje met 20% en in Italië nog met 15% dalen. Ook in Frankrijk zouden ze 

overigens met 20% moeten dalen. Daarvan is nog niets in huis gekomen. Tot heden zijn 

de relatieve prijzen in de crisislanden Italië, Griekenland, Portugal en Spanje in 

vergelijking tot hun handelspartners in de eurozone zelfs nog licht gestegen.47 Waarom 

zou men immers meer concurrentieel willen worden door goedkoper te worden 

wanneer men het geld dat men nodig heeft om te leven ook uit de geldpers kan halen? 

Enkel in Ierland zijn de prijzen met 15% gezakt in vergelijking met de andere 

eurolanden. Dat ligt aan het feit dat de Ieren dankzij hun ongereguleerde arbeidsmarkt 

flexibeler zijn en vooral aan het feit dat de crisis eerder, namelijk al in 2006 begon. 

Toen waren er nog geen goedkoop ECB-krediet en geen publiekelijke 

ƘǳƭǇǇǊƻƎǊŀƳƳŀΩǎΦ aŜƴ ƳƻŜǎǘ ȊƛŎƘ ȊŜƭŦ ōŜƘŜƭǇŜƴ ς wat men ook deed. Pas later, 

                                                           

46 Zie Goldman Sachs, Global Economics. In: European Economics Analyst,,nr. 12/01, 15 maart 2012. 
47 Zie European Commission, Price and cost competitiveness ς Data section, 
(http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/competitiveness/data_section_en.htm). 
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tijdens de wereldwijde financiële crisis werden aan Ierland net zoals aan andere landen 

substantiële kredieten door de ECB toegestaan. Vandaag de dag is Ierland weer 

concurrentieel. Na jaren van hoge tekorten heeft het nu weer een overschot op de 

betalingsbalans.48  

 

4. Duitsland in de targetval 

De kredieten van de ECB hebben de rentevoeten op korte termijn laag kunnen 

houden, maar niet op lange termijn. De spread tussen de rentevoeten voor private en 

staatsleningen wordt groter en dreigt weer op voor-euro-niveau te komen. In 

Griekenland ging hij er zelfs weer over. Vroeger vreesden de crediteuren dat de 

debiteuren zich door inflatie en devaluatie aan de terugbetaling zouden onttrekken. 

Vandaag vrezen de crediteuren dat men niet terugbetaalt, zoals Griekenland het 

voorgedaan heeft, omdat men dan failliet gaat. Het belangrijkste voordeel van de euro 

dat de zuiderse landen destijds zo enthousiast maakte, is hiermee verdwenen.  

 En de situatie is in essentie nog veel precairder dan toen omdat men nu vastzit 

aan de euro en niet meer kan devalueren. Men kan enkel nog indirect devalueren door 

zijn prijzen te laten zakken. Dan verbetert de concurrentiepositie maar het probleem is 

dat men dan de schuldgraad nog verder verhoogt. Dat raakt in het bijzonder de 

ondernemingen van landen die voornamelijk bij nationale banken schulden hebben. 

Zakken de prijzen, dan zakt ook de waarde van de activa in hun balans en ze geraken 

dikwijls te zeer met schulden bezwaard. Dit probleem is enkel door een exit en een 

openlijke devaluatie op te lossen omdat dan ook de bankschulden in waarde 

verminderd worden.  

 Niet alleen in de zuiderse landen is de situatie moeilijk. Ook Duitsland zit in de 

val want de vergemeenschappelijking van de schulden van de Zuid-Europese landen, 

precies datgene wat men wilde vermijden door de 60%-regel van het Verdrag van 

Maastricht, wordt nu steeds sterker door het buitenland gevraagd, in het bijzonder 

door de Angelsaksische landen, en uiteindelijk voornamelijk van Duitsland. 

 De enige oplossing voor de Europese politici om de uitrekking van de balansen 

van de centrale banken te verhinderen, lag in de van staatswege geopende 

ǊŜŘŘƛƴƎǎǇŀǊŀǇƭǳΩǎ ǾƻƻǊ ŘŜ ōŜŘǊŜƛƎŘŜ ǎǘŀǘŜƴΦ bŀŀǎǘ ŘŜ ōŀƴƪŀǳǘƻƳŀǘŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ 9/.Σ 

waaruit men naar believen geld kan halen voor korte termijnen tegen 1% rente, wordt 

er nog een geldautomaat geactiveerd waaruit men ook het voor de staatsfinanciering 

benodigde geld op lange termijn kan afhalen. Vooral Jean-Claude Trichet drong er op 

                                                           

48 Alleszins moet Ierland nog verder devalueren om de overschotten te bereiken die het nodig heeft om 
zijn buitenlandse schulden te dekken, in het bijzonder de reusachtige targetschulden die het heeft 
opgebouwd.  
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aan dat de ECB een deel van de last van de verantwoordelijkheid voor de 

reddingsparaplu zou opnemen. Slechts deze tweede bankautomaat kon een 

overspanning van het ECB-systeem verhinderen. Maar natuurlijk kon niet verhinderd 

worden dat in zijn totaliteit meer publiek kapitaal naar de zuiderse landen stroomde 

en aldaar het privékapitaal verving, want er werd immers een bijkomend publiek 

kredietkanaal geopend waaruit verder kapitaal vloeide.  

 De geldstroom door de tweede bankautomaat begon in mei 2010. Eerst werd 

een intergouvernementeel pakket voor Griekenland met een totaal volume van 110 

miljard euro bijeengeschaard, waarbij ook het IMF van de partij was. Vervolgens kreeg 

Ierland in november 2010 steun onder de vorm van internationale financiële hulp ter 

hoogte van 68 miljard euro. Wat later, vanaf mei 2011, werd Portugal met een 

hulppakket van 78 miljard euro ondersteund. In de zomer van 2011 werd duidelijk dat 

Griekenland bijkomende reddingskredieten nodig had. Nadat de private schuldeisers 

een schuldvermindering van 100 miljard euro overeengekomen waren, stonden de EU 

en het IMF in maart 2012 bijkomende steunkredieten voor een bedrag van 138 miljard 

euro toe.  

 Tot op heden is met inbegrip van het IMF en verscheidene EU-middelen bijna 

400 miljard euro bijeengebracht. Telt men de steun van de ECB in de vorm van 

aangekochte staatspapieren en de targetkredieten hierbij op, dan komt men op ruim 

1200 miljard euro uit.  

 Deze hulp is wel pertinent in strijd met de Ψno bailoutΩ-clausule van het Verdrag 

van Maastricht. Hierin werd immers in alle duidelijkheid gesteld dat een staat de 

andere in geval van faillissement niet moet, ja zelfs niet mag bijstaan (artikel 125 

AEUV)49 om hem op deze manier tegen druk vanuit het buitenland te beschermen. 

Christine Lagarde, de voormalige Franse minster van financiën stelde dat het Verdrag 

van Maastricht bewust gebroken werd om Europa te redden.50 Wanneer men weet dat 

de Franse banken in verhouding tot het bnp dubbel zo sterk in de zuiderse landen 

geëngageerd zijn, mag men eerder vermoeden dat mevrouw Lagarde met het redden 

van Europa, eigenlijk het redden van Frankrijk bedoelde. De Freiburgse grondwettelijke 

rechter Dietrich Murswiek bekritiseerde tijdens een lezing in München het feit dat het 

                                                           

49 De strikte interpretatie is volgens voormalig grondwettelijk rechter Udo di Fabio juridisch glashelder. 
Zo stelde hij het na zijn voordracht bij de Münchense seminaries op 30 april 2012, o.c. of ook in U. di 
Fabio, Das europäische Schuldendilemma als Mentalitätskrise. In: Frankfurter Allgemeine Zeitung, nr. 
143, 22 juni 2012, p. 9.  
50 Christine Lagarde in een interview met de Süddeutsche Zeitung van 23 december 2010, 
http://www.sueddeutsche.de/geld/christine-lagarde-ueber-deutschand-und-europa-wir-werden-
bedingungslos-sparen-1.1039481. 
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slopen van een van de pijlers van het Verdrag van Maastricht als Ψredding van EuropaΩ 

werd betiteld.51 

 De hulp was ook niet te vergelijken met het Marshallplan. Het was niet aan de 

orde om een overwonnen land hulp bij hongersnood te geven en men bewoog zich 

ook niet op dit niveau. Het European Economic Recovery Program, dat algemeen 

gekend is als Marshallplan bracht West-Duitsland over een periode van verschillende 

jaren hulp ter waarde van 1678 miljard dollar. In de nieuwe munteenheid was dat toen 

7 miljard D-Mark. Dat bedrag stond in 1952 gelijk met 5,2% van het Duitse bnp.52  

 Wanneer men de targetkredieten van de ECB, de aankoop van Griekse 

staatspapieren door andere centrale banken, de intergouvernementele 

reddingsgelden en de schuldkwijtschelding na de gedeeltelijke Griekse insolventie in 

het voorjaar van 2012 optelt, zoals in tabel 1 verduidelijkt wordt, komt men op 460 

miljard euro steun voor Griekenland wat in 2011 gelijk stond met 214% van het 

Griekse bnp. In dit opzicht heeft Griekenland niet een, maar wel 42 marshallplannen 

aan hulp gekregen.  

  

Tabel 1. Steun aan Griekenland tot maart 2012 ς toegestaan of overeengekomen  

Internationale financiële hulp voor Griekenland Mrd Euro 

ECB Som 

 daarvan:  aankoop van Griekse staatsleningen 

        targetverplichtingen aan Griekenland 

Eurolanden Griekenland 1ste hulppakket; uitbetaald 

 Griekenland 2de hulppakket (met restpakket 1) 

IMF Griekenland 1ste hulppakket 

 Griekenland 2de hulppakket 

Banken etc.  Schuldkwijtschelding 

 148 

45a) 

103 

53 

145 

30 

18 

66b) 

Totale som  460 

                                                           

51 Münchner Seminar, CESifo en Süddeutsche Zeitung, 30 januari 2012.  
52 Berger, H. & A. Ritschl, Die Rekonstruktion der Arbeitsteilung in Europa. Eine neue Sicht des Marshall-
Plans in Deutschland 1947 ς 1951. In: Vierteljahreshefte für Zeitgeschichte 43, 1995, p. 473ς519, Tabel p. 
479. Volgens J.-O. Hesse omvatte het Marshallplan 2% van het BIP van een jaar voor de 
muntomschakeling, wat op Griekenland toegepast met een bedrag van 4 miljard overeenkomt. Zie 
Hesse, J.-O., Es gibt keine ökonomische Wunderheilung. In: Frankfurter Allgemeine Zeitung, nr. 6, 12 
maart 2012, p. 12 (http://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/europas-schuldenkrise/griechenland-es-gibt-
keine-oekonomische-wunderheilung-11680629.html).  

http://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/europas-schuldenkrise/griechenland-es-gibt-keine-oekonomische-wunderheilung-11680629.html
http://www.faz.net/aktuell/wirtschaft/europas-schuldenkrise/griechenland-es-gibt-keine-oekonomische-wunderheilung-11680629.html
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Legende: a) schatting ς b) zonder de bijdrage van de Griekse banken en verzekeringen; 
schatting. 

Bronnen: IMF, ECB, Europese Commissie, berekeningen en schattingen van het ifo 
Institut.  

 

 Men mag evenwel niet vergeten dat Duitsland destijds nog andere hulp kreeg. 

Naast het Marshallplan was er de steun van het militaire bestuur (GORIA) en steun uit 

Groot-Brittannië. Het totale bedrag van deze naoorlogse steun werd tot 1962 op 4640 

miljard dollar geschat, 53 wat overeenkwam met 19,5 miljard D-Mark en gelijk was aan 

14% van het Duitse bnp in 1952. Bovendien kon Duitsland na de Londense 

schuldakkoorden van 1953 op een aanzienlijke schuldkwijtschelding rekenen, die o.a. 

een belangrijk deel van de oorlogsschulden, de vooroorlogse schuld, de targetachtige 

schadeloosstellingsvergoedingen van andere landen alsook de naoorlogse steun 

(inclusief Marshallplan) die aanvankelijk slechts als krediet was toegestaan, omvatte. 

Het volledige volume van de in de akkoorden opgenomen schulden bedroeg volgens 

Buchheim 30 miljard D-Mark, wat gelijk was aan 22% van het bnp van 1952, ongeveer 

een tiende van de aan Griekenland toegekende steun.54  

 Men kan deze rekeningen nog verder uitbreiden. Zo kan het zijn dat in het 

schuldakkoord van Londen niet alle schulden werden opgenomen en zeker ontbreken 

ook de voordelen die voortkomen uit het afstand doen van herstelbetalingen door de 

zegevierende mogendheden. Anderzijds ontbreken ook de verliezen die gepaard 

gingen met de omvangrijke demontages, die tot 1951 ook door de westerse staten 

uitgevoerd werden. De discussie over deze aspecten zou ons te ver brengen. Vast staat 

in elk geval dat de naoorlogse hulp van het Marshallplan slechts een kleine fractie van 

de aan Griekenland gegeven hulp bedraagt. 

  

5. Het ESM 

Maar zelfs dat alles blijkt nog niet genoeg te zijn want ondertussen hebben de landen 

van de eurozone het Europese stabiliteitsmechanisme ESM gecreëerd. Dat is een van 

de beide verdragen waarvan hierboven al sprake was. Het gaat hierbij om een 

permanent gegeven, dat het hoofdzakelijke hulpprogramma van tot nog toe, de 

Europese financieringsfaciliteit EFSF, moet aflossen.  

                                                           

53 Berger, H. & A. Ritschl, o.c. 
54 Buchheim, Ch., Das Londoner Schuldenabkommen. In Herbst, L., (Red)., Westdeutschland 1945-1955. 
Unterwerfung, Kontrolle, Integration, Oldenbourg, München 1986, p. 219-229. 
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 Het ESM beschikt over een vast juridisch kader, maar een variabel volume dat 

volgens verscheidene regels veranderd kan worden. Het ontleningsvolume bedraagt bij 

de start 500 miljard euro55 en het borg gestelde kapitaal vooreerst 700 miljard euro56, 

waarvan 80 miljard euro57 of 11% door de eurolanden volgestort moet worden. Elke 

staat is aansprakelijk voor maximaal de hoogte van het eigen kapitaalaandeel. Voor 

Duitsland gaat het om 190 miljard euro. Verdere aansprakelijkheid boven dat bedrag, 

gewoon omdat men deel uitmaakt van het ESM, is juridisch uitgesloten.58 

 De taak van het ESM is in essentie hulp te bieden aan landen die onder druk 

staan. Na een verzoek tot hulp van een staat kan het ESM deze staat een krediet 

toestaan, waartoe ook de aankoop van nieuw uitgegeven staatspapieren hoort.59 Het 

ESM kan verder ook staatspapieren op de publieke markt kopen om zo de koers te 

ondersteunen, maar dit alleen ook maar nadat een verzoek tot hulp werd gedaan.60  

 Vooraleer een staat van de middelen uit het ESM gebruik kan maken, moet hij 

een verzoek tot hulp indienen en moet er een schulddraagkrachtanalyse door de 

Europese Commissie in ruggespraak met de ECB uitgevoerd worden om te kijken of de 

desbetreffende staat de schulden wel zal kunnen terugbetalen.61 Bovendien moet een 

contract afgesproken worden met de Commissie waarin verplichtingen voor de 

toekenning van de steun gestipuleerd worden.62 Het doel hiervan is het afdwingen van 

noodzakelijke hervormingen voor het herstel van de concurrentiepositie.  

 De steunzoekende staten vinden zulke verplichtingen natuurlijk een extreme 

inmenging in de nationale soevereiniteit en bestrijden die op politieke wijze. Tijdens de 

EU-top van 28 en 29 juni heeft Italië bereikt dat zulke voorwaarden in de toekomst niet 

meer gesteld worden. Veelmeer zal het volstaan dat het steun genietende land de 

regels van het fiscale pact zal volgen ς regels die het sowieso toch al moet volgen. 

 Indien mogelijk moet ook het IMF bij de schuldendraagkrachtanalyse en het 

toestaan van financiële hulp betrokken worden, maar het is geen verplichting.63 

Duitsland had sedert de hulp aan Griekenland immers zelf op de betrokkenheid van 

het IMF aangedrongen om een meer objectieve beoordeling van de 

draagkrachtanalyse te verkrijgen en de protesten van de steunzoekende landen tegen 

de voorwaarden naar een verafgelegen instantie te kunnen afleiden. Maar deze vlieger 

                                                           

55 Zie ESM-Vertrag, Art 39. 
56 Zie ESM-Vertrag, Art. 8 Abs. 1. 
57 Zie ESM-Vertrag, Art. 8 Abs. 2. 
58 Vgl. ESM-Vertrag, Art. 8 Abs. 5. 
59 Zie ESM-Vertrag, Art. 14. 
60 Zie ESM Vertrag, Art. 13 i. v. m. Art. 17 u. Art. 18. 
61 Zie ESM-Vertrag, Art. 13 Abs. 1. 
62 Zie ESM-Vertrag, Art. 13 Abs. 3. 
63 Zie ESM-Vertrag, Art. 13 Abs. 1 Buchst. b. 
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ging niet op. Omdat Duitsland om historische redenen gevoeliger is voor druk vanuit 

andere landen, blijft het de belangrijkste bestemmeling voor bedelbrieven.  

 Zoals bij het IMF moet evenwel verzekerd worden dat de kredieten van het 

ESM voorrang krijgen op de private kredieten die de landen hebben. Met de blik op 

het dreigende gevaar van faillissement dat van de crisislanden uitgaat, is dit een 

belangrijke regel ter bescherming van de belastingbetalers van de aansprakelijk 

gemaakte stabiele landen. Dit komt overeen met de normale regels bij een privaat 

faillissement. De redder bij insolventie heeft steeds voorrang op de voorgaande 

schuldeisers, omdat hij anders niet tot redding bereid zou zijn. Ook deze regel werd 

evenwel tijdens de EU-top door de interventie van de zuiderse landen opgegeven. Nu 

moeten er overeenkomstige wijzigingen tot herziening van het ESM-verdrag opgesteld 

worden.  

 Enigszins eigenaardig is artikel 15, §1, dat een voorgeschreven aanwending van 

de gelden voor de banken van deze staat stipuleert. Men kan zich de vraag stellen 

ǿŀŀǊƻƳ Řƛǘ ǸōŜǊƘŀǳǇǘ ƛƴ ƘŜǘ ǾŜǊŘǊŀƎ ǿŜǊŘ ƻǇƎŜƴƻƳŜƴΣ ǿŀƴǘ ȊƻΩƴ ǾƻƻǊƎŜǎŎƘǊŜǾŜƴ 

aanwending mag de ontvangende staat sowieso ten allen tijde voor zichzelf beslissen. 

Hierachter schuilt de wens van Spanje, Ierland en enkele andere landen om de redding 

van hun banken rechtstreeks door het ESM te laten gebeuren, zonder dat de eigen 

staat zich borg stelt voor de terugbetaling of zich aan de verplichtingen of controles 

van de steungevende landen moet onderwerpen. Zo kan de bezworen strikte 

voorwaardelijkheid van de steun omzeild worden. Duitsland had de onmiddellijke 

solidaire aansprakelijkheid voor de banken weten te verhinderen in het ESM-verdrag. 

Zelfs wanneer een staat de middelen van het ESM voor zijn banken gebruikt, moet het 

die zelf terugbetalen en blijft hij zelf aansprakelijk.  

 Maar ook deze regel sneuvelde op de top van 28 en 29 juni 2012. Het ESM mag 

nu de banken van de crisislanden rechtstreeks herkapitaliseren en de betreffende staat 

is bevrijd van de ŀŀƴǎǇǊŀƪŜƭƛƧƪƘŜƛŘ ǾƻƻǊ ŘŜ ŘŀŀǊƳŜŜ ǾŜǊōƻƴŘŜƴ ǊƛǎƛŎƻΩǎΦ64 Op deze 

regeling hadden voor de top Christine Lagarde,65 president van het IMF, en Mario 

Draghi,66 president van de ECB, al aangedrongen. De top stemde met deze regeling in 

onder de noemer van bankenunie, waartoe ook een eenvormig toezicht van de 

Europese banken en een gemeenschappelijke depositoverzekering behoren. Spanje 

had in de maanden voor de top de noodzakelijke herkapitalisatie van zijn banken 

                                                           

64 Gipfelerklärung der Mitglieder des Euro-Währungsgebiets. 29 juni 2012, Bundesregierung.  
65 Ehrlich, P. & W. Proissl, Irland will Rettungsfonds für Banken öffnen. In: Financial Times Deutschland, 
23 april 2012, http://www.ftd.de/politik/europa/:euro-rettungsfonds-irland-will-esm-fuer-banken-
oeffnen/70026222.html. 
66 Volgens een bericht van de Süddeutsche Zeitung, 26 april 2012, 
http://www.sueddeutsche.de/wirtschaft/finanzkrise-in-europa-eu-rettungsfonds-soll-marode-banken-
stuetzen-1.1342139. 
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steeds weer voor zich uitgeschoven omdat het op de intussen afgesproken 

verbeteringen hoopte. 

 Met het openen van een rechtstreekse bankfinanciering door het ESM heeft de 

vergemeenschappelijking van de schulden in de eurozone kwalitatief een nieuwe stap 

bereikt, want de staten staan nu niet alleen wederzijds voor de publieke schulden 

borg, maar ook voor de private schulden, in zoverre die door het banksysteem werden 

opgenomen. Nadat Duitsland voor zijn eigen banken in 2010 twee Ψbad banksΩ met een 

volume van 240 miljard euro heeft moeten oprichten, staat nu de omvorming van het 

ESM tot een soort Europese Ψbad bankΩ voor de deur. Het borgen van de 

staatsschulden van de vijf crisislanden, die eind 2011 3340 miljard euro bedroegen, is 

al een immense opgave, waartoe de Bondsrepubliek niet in staat is. Nu ook nog eens 

de bankschulden van deze landen borgen die 9200 miljard Euro of 287% van het bnp 

van deze landen bedragen, is gewoonweg onmogelijk. Niemand weet hoe groot de 

verliezen door afschrijvingen zijn op de door de Zuid-Europese landen toegestane 

toxische vastgoedkredieten en andere roekeloze kredieten. De voorstelling dat de 

Bondsrepubliek met haar bnp van slechts 2500 miljard euro en een begroting van 313 

miljard euro als belangrijkste verzekeringsgever moet optreden, is al te gek. Even 

merkwaardig is het om de Duitse banken die een eigen vermogen van slechts 354 

miljard euro hebben, mee borg ǘŜ ƭŀǘŜƴ ǎǘŀŀƴ ǾƻƻǊ ŘŜ ŘŜǇƻǎƛǘƻΩǎ Ǿŀƴ Ƙǳƴ ŎƻƴŎǳǊǊŜƴǘŜƴ 

in de crisislanden, die ook nog eens ongeveer 3500 miljard euro bedragen. 

 Voorstanders van de besluiten op de top van 27 en 28 juni wijzen erop dat het 

gemeenschappelijke banktoezicht een overmatig gebruik van het ESM zal verhinderen. 

De voorstanders zien evenwel over het hoofd dat de schuldenlanden en Frankrijk een 

structurele meerderheid in de instituties van de eurozone hebben. In zoverre valt te 

vrezen dat de herkapitalisatie verder dan wat voor de stabiele landen acceptabel is 

ƎŜŘǊŜǾŜƴ Ȋŀƭ ǿƻǊŘŜƴ Ŝƴ Řŀǘ ŜŜƴ ǎȅǎǘŜƳŀǘƛǎŎƘŜ ƘŜǊǾŜǊŘŜƭƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎ ƛƴ ŘŜ 

eurozone tot stand zal komen. Een gemeenschappelijk bankentoezicht in Europa is 

zeker nuttig en geen argument tegen een bankenunie. Maar gemeenschappelijke 

instrumenten tot de herverdeling van middelen van stabiele landen naar 

schuldenlanden moeten afgewezen worden alleen al door het feit dat ze zelf de prikkel 

tot het overdreven schulden maken van de banken en daarmee indirect ook van hun 

klanten vergroten, doordat ze de interesten die de banken aan hun schuldeisers 

moeten betalen kunstmatig verminderen. 

 Maar het belangrijkste probleem ōƭƛƧŦǘ ŘŜ ƻƳǾŀƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎΦ 5Ŝ 

reusachtige verliezen bij de afschrijvingen die bij de Zuid-Europese banken na het 

uiteenspatten van de economische zeepbel dreigen, kunnen uiteindelijk niet meer op 

niet-betrokken belastingbetalers of andere banken afgewenteld worden. Precies 
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omdat de omvang van de schulden zo groot is, kunnen de verliezen aan afschrijvingen 

alleen door de schuldeisers van de banken zelf gedragen worden.  

 Dit is het best te realiseren door Debt Equity Swaps, wat erop neerkomt dat de 

schuldeisers voor de omvang van hun vordering aandelen van de bank krijgen. Zo redt 

men de banken maar niet hun aandeelhouders, van wie de opdracht het als eigenaar 

nu eenmaal is om de verliezen te dragen voor andere groepen aan bod komen. In het 

beste geval, namelijk wanneer de afschrijvingsverliezen kleiner zijn dan het eigen 

vermogen, kan men op deze wijze een vermogensverlies van de schuldeisers 

vermijden, en de waarde van de overgedragen aandelen volstaat dan nog om het 

afzien van de vordering te compenseren. Zijn de verliezen van de afschrijvingen groter, 

dan worden de schuldenaars van de banken wel getroffen, maar het zou dan ook enkel 

en alleen hen mogen treffen omdat ze over een voldoende vermogen beschikken, de 

investeringsbeslissing zelf genomen hebben en de volgende keer voorzichtiger zullen 

zijn.  

 Het enige wat Duitsland heeft kunnen bereiken op de top is dat de directe 

bankenfinanciering door het ESM pas mogelijk wordt nadat een Europese 

toezichthouder voor de banken gecreëerd is, die ook het recht heeft om insolvente 

banken te sluiten. Alleszins zal deze toezichthouder ook onder de invloed van een 

meerderheid van Club-Med-staten staan, zodat helemaal niet te verwachten is dat ze 

haar taken vervult op een wijze die de interesses van de Bondsrepubliek als 

belangrijkste borgsteller van het ESM voldoende garandeert. Want precies 

democratische beslissingsstructuren zijn geen garantie voor de uitbuiting van de 

minderheid door de meerderheid. 

 Het ESM moet zich met eigen en vreemd kapitaal financieren.67 Daartoe mag 

het zelf leningen uitschrijven. Dat is nu naast de targetkredieten weer een variante van 

de reeds lang verachte Euro-Bonds. Voorschriften over een directe beperking van deze 

leningen zoekt men in het ESM-verdrag vergeefs. Bij een vluchtige lectuur van de 

verdragstekst zou men zelfs de indruk kunnen krijgen dat de begrenzing van de 

ontleningen voor een bedrag van 500 miljard euro die op de andere zijde van de balans 

staan, indirect ook de bovengrens van de mogelijke leningen vastlegt.68 Dat is echter 

allicht niet juist want de ontleningen omvatten vermoedelijk niet de aankopen van 

staatspapier op de secundaire markt. Dit punt blijft onduidelijk en zoals bij 

onduidelijkheden meestal het geval is, wordt de interpretatie nadien uitgerekt. 

                                                           

67 Zie ESM-Vertrag, Art. 8 en Art. 21. 
68 Zie ESM-Vertrag, Art. 21. 
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Minister van financiën Schäuble meent weliswaar dat het verdrag duidelijke grenzen 

trekt, maar dat is misschien alleen zijn zienswijze.69  

 We vrezen dat de ΨleverageΩ waarover men vorig jaar nog discussieerde, maar 

waar het nu stil rond is geworden, nog steeds tot de intenties van de initiatiefnemers 

van het verdrag behoort. Vorig jaar al sprak men over de mogelijkheid van een verdrie- 

en verviervoudiging van het kredietvolume. Heeft men misschien het plan opgevat om 

de ΨleverageΩ over het door leningen gefinancierde opkopen op de secundaire markt te 

laten verlopen? 

 Als deze vrees werkelijkheid wordt, heeft dat weliswaar geen directe invloed op 

de in het verdrag voorziene borgsommen, maar wel op de waarschijnlijkheid dat deze 

opeisbaar gesteld zullen worden. Uit vermeende kredieten worden op deze wijze 

successief verloren verzekeringspremies genomen als dekking van reusachtige 

ƪŀǇƛǘŀŀƭǊƛǎƛŎƻΩǎ ƛƴ ŘŜ ŜǳǊƻȊƻƴŜΦ 

 Bovendien mag men ervan uitgaan dat in een noodsituatie, wanneer de borg 

ontoereikend zou blijken, de bezitters van ESM-leningen net als vandaag de dag 

opnieuw grote politieke druk op de borgstellers zouden uitoefenen om de 

borgsommen te verhogen. Alsdus biedt de beperking van de aansprakelijkheid tot het 

in het verdrag voorziene bedrag geen reden tot geruststelling. De plechtige 

verzekering van artikel 8, paragraaf 5, die stelt dat de leden niet louter omwille van 

hun lidmaatschap voor meer borg zullen staan, heeft dezelfde politieke waarde als de 

Ψno bailoutΩ-regel van artikel 125 van het EU-verdrag. Wanneer de ESM van de 

ΨleverageΩ gebruikmaakt en verliezen maakt, zal de gemeenschap van staten niet 

anders kunnen dan het stamkapitaal te verhogen. 

 Men kan zich ook de vraag stellen hoe die leningen met de Duitse grondwet 

verenigbaar zijn. De leningen aan het ESM zijn immers schulden gemaakt door de 

staten, die achter het ESM staan en als dusdanig zullen ze net zoals de schulden van 

het EFSF evenredig in de Duitse schuldstatistiek ingevoerd worden. Zelfs wanneer 

daadwerkelijk alleen voor het niet-gestorte stamkapitaal, dus 620 miljard euro, 

leningen worden uitgeschreven, groeit de Duitse staatsschuld met 27% van dit bedrag 

of 168 miljard euro. De Duitse schuldgraad zou dan van momenteel 81% tot 88% van 

het bnp groeien, een toename van 7%. Volgens de grondwettelijke schuldgrens is nu 

slechts 39 miljard euro of 1,6% als deficit van de federatie toegestaan. Mag het ESM de 

geplande schulden daadwerkelijk opnemen zonder de grondwet te schenden?  

 Dit mag want de zogenaamde schuldgrens in de grondwet is geen schuldgrens 

maar wel een deficitgrens. Dat is niet legitiem omdat het niet overeenkomt met 

                                                           

69 Zie bijvoorbeeld Wolfgang Schäuble, Rede des Bundesfinanzministers zum Europäischen 
Stabilitätsmechanismus (ESM) und Ratifizierung des Fiskalvertrags. Berlin, 29 maart 2012. 
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datgene wat de politiek aan de bevolking vertelt, maar het is toch nog legaal. Men 

moet immers weten dat de schulden van het ESM weliswaar tot de Duitse schulden 

behoren maar dat een verhoging van deze schulden niet tot het deficit van de Duitse 

begroting wordt gerekend en enkel het deficit is aan grondwettelijke beperkingen 

onderworpen. Eurostat, de Europese dienst voor statistiek, heeft dat in zijn wijsheid zo 

besloten en dus moet men zich geen zorgen maken over een mogelijke schending van 

de Duitse grondwet wanneer de leningen van het ESM opgenomen worden. Ook dit is 

weer een voorbeeld van bijzonder creatieve boekhouding die de eurostaten 

uitgedokterd hebben. Het is nog maar de vraag wat het Grondwettelijk Hof van deze 

door Eurostat niet zonder willekeur voorgeschreven boekingsinstructies denkt. Zei 

men niet dat er in de grondwet een schuldengrens voorgeschreven is? 

 Laat ons nu de beslissingsstructuur eens bekijken. De beslissingen van het ESM 

worden door een Gouverneursraad getroffen die bestaat uit vertegenwoordigers van 

de lidstaten, vermoedelijk doorgaans de ministers van financiën.70 Elke gouverneur 

mag bovendien een specialist naar keuze naar het Directoraat afvaardigen. Anders dan 

in de ECB-raad waar Duitsland feitelijk niet meer te zeggen heeft dan Malta, worden 

de stemmen in principe proportioneel volgens kapitaalaandeel verdeeld. Hier is men 

behoedzaam geweest. Een uitzondering wordt enkel toegestaan bij erg arme landen. 

Zij krijgen meer stemmen in verhouding tot het bedrag waar ze borg voor staan. 

 De stemprocedures zijn bijzonder gecompliceerd omdat er een onderscheid 

wordt gemaakt tussen eenstemmigheid, een vastgestelde eenstemmigheid, die in 

werkelijkheid voor 85% van de stemmen staat71 en een gekwalificeerde meerderheid 

van 80% van de stemmen72. Dit voedt het vermoeden dat de onderhandelaars niet 

onvoorbereid waren, ƳŀŀǊ ƛƴǘŜƎŜƴŘŜŜƭ ƎƻŜŘ ōŜŘŀŎƘǘ ƻǇ ŀƭƭŜ ƳƻƎŜƭƛƧƪŜ ǎŎŜƴŀǊƛƻΩǎ 

waarbij ze met deze regels de meeste macht door blokkerende minderheden kunnen 

uitoefenen, zonder deze macht aan kleinere leden te willen toestaan.  

 Opmerkelijk is dat een kapitaalsverhoging slechts eenstemmig kan gebeuren en 

dat de toestemming tot steun aan hulpzoekende landen slechts door een zogezegde 

eenstemmigheid van 85% goedgekeurd dient te worden. Daarmee wil men 

verhinderen dat weerbarstige landen zoals Finland en Slovakije in staat zouden zijn om 

de uitbetaling te blokkeren.73  

 De Bondsregering moest na de uitspraak van het Grondwettelijk Hof uit de 

zomer van 2011 ervoor zorgen dat de Bondsdag zijn medezeggenschap behield. Het 

Grondwettelijk Hof waarschuwde dat Duitsland geen verdere akkoorden mag 

                                                           

70 Zie ESM-Vertrag, Art. 5. 
71 Zie ESM-Vertrag, Art. 4 Abs. 4. 
72 Zie ESM-Vertrag, Art. 4 Abs. 5. 
73 Zie i.v.m. met de regels over de stemming en de beslissingsbevoegdheden ESM-Vertrag, Kap. 2. 



 44 

onderschrijven, die naar omvang onbepaalde en van de beslissingen van andere 

landen afhankelijke verplichtingen met zich brengen.74 De Bondsregering wil daarom 

bereiken dat de Duitse vertegenwoordiger in de Gouverneursraad en in het 

Directoraat een uitbreiding van het palet aan maatregelen, een verhoging van het 

maximale leenvolume en vooral ook de ΨbailoutΩ-acties ten gunste van probleemlanden 

(zogenaamde stabiliteitshulp) principieel slechts mag goedkeuren indien hij over 

goedkeuring van de ΨBundestagΩ beschikt. Hiertoe werden door de ΨBundestagΩ 

overeenkomstige clausules voor de goedkeuringswet van het ESM-verdrag en voor een 

aparte begeleidende wet, de ESM-financieringswet, goedgekeurd.75 Deze clausules 

zouden een zekere bescherming kunnen bieden tegen de druk waaraan de 

vertegenwoordigers in de Gouverneursraad of het Directoraat worden blootgesteld, 

wanneer zich weer eens een noodgeval voordoet. De grondwettellijke jurist Dietrich 

Murswiek benadrukt echter dat de beslissing van de vertegenwoordiger in de 

Gouverneursraad of het Directoraat juridisch ook dan bindend is wanneer de 

ΨBundestagΩ niet heeft ingestemd. Het is volgens het volkerenrecht niet eens duidelijk 

of de Duitse ΨBundestagΩ überhaupt bevoegd is om de Duitse vertegenwoordiger in het 

Directoraat (aan wie de Gouverneursraad zijn bevoegdheden voor ΨbailoutΩ-

beslissingen kan overdragen) instructies te geven dan wel dat deze vertegenwoordiger 

niet eerder onafhankelijk moet beslissen.76  

 De ΨBundestagΩ moet overigens niet elke verstrekking van middelen 

goedkeuren. De manoeuvreerruimte voor acties zonder parlementaire controle is 

groot. Wanneer de ΨBundestagΩ het ESM heeft goedgekeurd, kan de 

vertegenwoordiger van de Bondsregering volgens het verdrag al vrij beslissen over 190 

miljard euro en daarvoor aansprakelijkheid geven. Daarbij zou de vertegenwoordiger 

zich evenwel door een voorschrift uit de ESM-financieringswet aan de goedkeuring van 

de ΨBundestagΩ moeten houden. Heeft hij echter ς zoals het verdrag toestaat ς zijn 

bevoegdheidscomptentie aan het Directoraat overgedragen dan is het parlementaire 

voorbehoud in de begeleidende wet van weinig nut, want het Duitse directoraatslid is 

niet parlementair verantwoordelijk en geniet bovendien immuniteit. Zelfs bij 

opzettelijke verduistering van miljardenbedragen kan hij nog niet verantwoordelijk 

gesteld worden. Bij spoedbeslissingen door het Directoraat van het ESM kunnen in 

noodgevallen zelfs contante bedragen tot deze som gevraagd worden, om de 

                                                           

74 Zie Pressemitteilung des Bundesverfassungsgerichts, nr. 55, 7 september 2011. 
75 Zie ESM-Vertrag, Art. 10 Abs. 1 en het wetsvoorstel van de fracties CDU/CSU en FDP van 20 maart 
2012, Deutscher Bundestag Drucksache 17/9045, Art. 2 Abs. 1. 
76 Zie Entwurf eines Gesetzes zur finanziellen Beteiligung am Europäischen Stabilitätsmechanismus (ESM-
Finanzierungsgesetz ς ESMFinG). Änderungsantrag der Arbeitsgruppen Haushalt der Fraktionen 
CDU/CSU und FDP van 23 mei 2012; Murswiek, D., Vorläufige Stellungnahme zu den 
Parlamentsvorbehalten gemäß Änderungsantrag Arbeitsgruppen Haushalt CDU/CSU und FDP zum 
ESMFinG und gemäß Zustimmungsgesetz zum ESMV (ESMG). 9 mei 2012, ongepubliceerd manuscript.  
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noodzakelijk gedachte financieringsopgaven te vervullen.77 190 miljard euro is geen 

kleinigheid. Tenslotte gaat het bij dit bedrag om meer dan de helft van de begroting 

van de Bond. 

 Hierbij komt me de waarschuwing van grondwettelijk rechter Udo Di Fabio voor 

de geest. Vorige zomer zei hij ex officio dat men moest opletten om geen algemene 

volmacht toe te staan.78 

  In de normale procedure is het wel zo dat het ESM ter hulp komt met middelen 

die het zelf op de kapitaalmarkt heeft opgenomen. Pas wanneer er verliezen te dekken 

zijn en het volgestorte kapitaal ς thans 80 miljard euro ς terug aangevuld moet 

worden, worden de lidstaten aangesproken om extra middelen te leveren. De 

vertegenwoordiger van de Bondsregering kan hiertegen niets inbrengen want dit 

besluit wordt door het Directoraat met een eenvoudige meerderheid getroffen.79  

 Dat is in het bijzonder storend omdat Duitsland tot de grens van 190 miljard 

euro ook voor de betalingsplichten van de andere ESM-staten moet instaan. Artikel 25 

stelt dat het wegvallen van individuele staten bij het aanvullen van het stamkapitaal na 

eventuele verliezen door andere staten gecompenseerd moet worden. Het is dus 

theoretisch niet uitgesloten dat niemand meer betaalt dan zijn inleg in baar geld en 

Duitsland 89% van zijn aansprakelijkheidslimiet van 190 miljard euro, dus 168 miljard 

euro, alleen betaalt. Vanuit economisch standpunt staat dit gelijk met een volledige 

schuldaansprakelijkheid, wat de leningen van het fonds tot echte eurobonds maakt in 

de verregaande invulling zoals ze door de voorvechters geëist worden.  

 Het is problematisch dat er hier een betalingsmechanisme werkt, waaraan 

Duitsland zich niet kan onttrekken, zonder dat er ergens überhaupt gedefinieerd werd 

wat verliezen nu precies inhouden. Ontstaan verliezen reeds door afschrijvingen op 

vorderingen die om een of andere boekhoudkundige regel gebeuren? Ontstaan ze 

wanneer men een land om politieke redenen zijn schulden kwijtscheldt? Ontstaan ze 

wanneer men het onbehoorlijk vindt om dwangmaatregelen ter opeising van 

openstaande vorderingen te nemen? Ontstaan ze misschien omdat men rentes vraagt 

die niet overeenstemmen met het risico? Ontstaan ze door incompetent management 

of te hoge lonen voor de personeelsleden ς die men overigens zelf mag bepalen?80 

Ontstaan ze uit mislukte financiële transacties, die zelf niet eens gespecificeerd zijn. 

Niets van dit alles is gedefinieerd en desondanks moeten de lidstaten 
                                                           

77 Zie ESM-Vertrag, Art. 4 Abs. 4 S. 4 i. v. m. Art. 9, dat de bijna automatische plicht tot aanvulling regelt 
wanneer de reserves aan baar geld opgebruikt zijn.  
78 Bij het aanhoren van de grondwettelijke bezwaren van 5 juli 2011 die zich tegen Duitse en Europese 
rechtshandelingen en andere maatregelen richtten, die in verband staan met de Griekenlandsteun en de 
euroreddingsparaplu in de eurozone.  
79 Zie ESM-Vertrag, Art. 9 Abs. 2. 
80 Zie ESM-Vertrag, Art. 33. 
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onvoorwaardelijk betalen wanneer er verliezen geboekt worden en een eenvoudige 

meerderheid van het Directoraat die vaststelt. Dat is hemeltergend. Hier kan een 

eenvoudige meerderheid van andere staten in het meest extreme geval over 190 

miljard euro Duits geld beslissen, zonder dat de Duitse regering, laat staan de 

Bundestag, verweer heeft.  

 Het lijkt wel of men dit punt over het hoofd heeft gezien of was het zo heikel 

dat men het liever buiten beschouwing heeft gelaten. De beslissing of een land al dan 

niet krediet krijgt, moet zorgvuldig voorbereid worden en dan met een gekwalificeerde 

meerderheid van 85% van de stemmen goedgekeurd worden. De Duitse 

vertegenwoordiger kan zich hier tegen verzetten omdat Duitsland over een 

blokkeringsminderheid beschikt.81 Maar wat betreft de beslissende vraag over hoe de 

verliezen uit de activiteit kunnen en mogen ontstaan, blijft het verdrag stil. In dit 

opzicht geeft Duitsland met het ESM aan de andere staten een blanco cheque.  

 En bij die 190 miljard euro zal het heus niet blijven want het ESM is voor de 

groei ontworpen. Op elk moment kan de Gouverneursraad met wederzijds goedvinden 

tot een verhoging van de financiële middelen van het ESM besluiten.82 Zoals hierboven 

beschreven, wil de Bundestag daarbij ingeschakeld worden, hoewel niet duidelijk is of 

hij dat überhaupt mag. Omdat de middelen zeer eenvoudig gebruikt kunnen worden, 

zullen de beschikbare middelen snel opgebruikt zijn en dan zal men Duitsland opnieuw 

onder druk zetten om de geldbuidel opnieuw te openen. 

 De aansprakelijkheid wordt al bij voorbaat uitgebreid door de voorziene 

parallelliteit tussen het EFSF en het ESM. EFSF staat voor European Financial Stability 

Facility. Het werd in mei 2010 opgericht en is de organisatorische voorloper van het 

ESM.83 Tot dusver luidde het steeds dat het ESM de middelen van het EFSF omvat en 

haar plaats inneemt. Maar dat is al weer verleden tijd want na de besluiten van de 

ministers van financiën van 30 maart 2012 moeten de beide reddingssystemen tegen 

30 juni 2013 gelijktijdig benut worden. Dan zal het leenvolume van de eurolanden niet 

alleen 500 miljard euro bedragen, maar er komen dan nog de tot dan reeds toegestane 

EFSF-middelen voor een bedrag van 188 miljard euro bij, verder ook de voor de 

ǇǊƻƎǊŀƳƳŀΩǎ ƛƴ LŜǊƭŀƴŘ Ŝƴ tƻǊǘǳƎŀƭ ǊŜŜŘǎ ǘƻŜƎŜǎǘŀƴŜ Ƴiddelen uit de 

natuurrampenpot van de Europese Commissie (EFSM) ter waarde van 49 miljard euro 

en de al uitbetaalde bilaterale kredieten uit het eerste Griekenlandpakket voor een 

bedrag van 53 miljard euro. 

                                                           

81 Vgl. ESM-Vertrag, Art. 13 i. v. m. Art. 5 Abs. 6 u. Abs. 7. 
82 Vgl. ESM-Vertrag, Art. 10 Abs. 1. 
83 Vgl. Council Regulation (EU), nr. 407/2010. 
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 Telt men hierbij nog de middelen van het IMF, de targetkredieten en de lasten 

van de aanschaf van staatspapieren door de ECB en houdt men tenslotte ook nog 

rekening met de vorderingen van de crisislanden uit de lagere dan proportionele 

uitgifte van geldbiljetten, dan komt het totale reddingsvolume na afsluiting van het 

ESM al op 2085 miljard euro. Afbeelding 1 geeft een overzicht van de totale som der 

posten. De voetnoot bij de afbeelding verklaart de afzonderlijke posten. 

 Het verlies van Duitsland zou in het meest extreme geval (een faillissement of 

exit van de vijf crisislanden of een uitputting van de middelen van het ESM en de door 

het IMF beschikbaar gestelde middelen) 713 miljard euro bedragen ς wanneer de euro 

dit faillissement overleeft tenminste. Immers, wanneer de euro overleeft dan verdelen 

de overblijvende landen de lasten proportioneel volgens hun kapitaalaandeel. 

Wanneer de euro echter ten gronde gaat, kan men bij de targetkredieten niet van 

dezelfde veronderstelling uitgaan. Dan zouden de verliezen van Duitsland volgens 

verscheidene berekeningen tussen 200 en 300 miljard meer bedragen. Daarmee 

zouden de verliezen ongeveer evenveel bedragen als het volledige netto buitenlandse 

vermogen van de BRD (934 miljard euro eind 2011) en dus het volledige overschot van 

de handelsbalans van Duitsland sinds de invoering van de euro omvatten.84  

Afbeelding 1. De bedragen van de Europese leningen (in miljard euro) 

(Nederlandse begrippen: zie verklaring onder de tabel) 

                                                           

84 De targetverliezen zouden 349 miljard euro meer bedragen en de totale verliezen zouden dan 1062 
miljard euro belopen, of 114% van het netto buitenlandse vermogen van de BRD dat thans zelf 934 
miljard euro bedraagt. Alleszins zou de Bundesbank dan ook wel haar nettoschuld t.o.v. de ECB door de 
boven de normale omvang uitgaande emissie van bankbiljetten verliezen (175 miljard euro). Vanuit dit 
perspectief zouden de totale verliezen in geval van de ondergang van de euro slechts 174 miljard groter 
zijn dan in het geval van zijn voortbestaan en een totaal deficit van de crisislanden. De verliezen zouden 
dus 887 miljard euro of 95% van het netto buitenlandse vermogen bedragen. Dit laatste was tijdens de 
jaren negentig door de Duitse eenmaking grotendeels opgebruikt. Het lag in het jaar van de 
onherroepelijke vaststelling van de wisselkoersen bij 7 miljard euro en steeg vanaf 1999 dankzij een 
positieve handelsbalans (kapitaalexport) geleidelijk tot het huidige niveau. Het is dus bijna volledig 
tijdens het laatste decennium opgebouwd en tijdens de crisis nu in targetsaldi omgezet. 
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Verklaring. De afbeelding toont de reddingsmaatregelen van de ECB, de eurolanden en 

het IMF. In de linkse balk zijn de reeds opgenomen en contractueel afgesproken steun 

met de overeenkomstige bedragen weergegeven (stand juni 2012). De steun omvat 

van onder naar boven de targetverplichtingen van de vijf crisislanden Griekenland, 

Ierland, Portugal, Spanje en Italië (maart 2012), de door de centrale banken 

aangekochte staatsleningen van deze landen (15 juni 2012) alsook de reeds lopende 

ƘǳƭǇǇǊƻƎǊŀƳƳŀΩǎ ǾƻƻǊ DǊƛŜƪŜƴƭŀƴŘ όǘǿŜŜ ǇŀƪƪŜǘǘŜƴύΣ LŜǊƭŀƴŘ Ŝƴ tƻǊǘǳƎŀƭΦ IŜǘ ǎǘǳƪƧŜ 

balk onder de basislijn toont de nettovordering van de GIIPS-landen op de rest van de 

eurozone, die (allicht wegens hun in vergelijking tot het bevolkingsaandeel mindere 

economische prestaties) minder bankbiljetten uitgegeven hebben dan met hun ECB-

kapitaalaandeel overeenkomt. De middelste balk geeft een overzicht van het totale 

potentiële hulpvolume na het van kracht worden van het ESM, waarbij rekening 

gehouden werd met het feit dat het EFSF voorlopig nog verder loopt. De rechtse zuil 

toont het bedrag waarvoor Duitsland aansprakelijk is in geval van opschorting van 

betalingen en exit van de schuldenlanden bij een voortbestaan van de euro. De 

verdeelsleutel die gebruikt werd om de Duitse aansprakelijkheid te berekenen is voor 

de individuele posities verschillend. Voor targetverplichtingen van GIIPS-landen netto 

na aftrekking van de vorderingen van deze landen door de mindere uitgifte van 

bankbiljetten staat Duitsland voor 43% borg, wat overeenkomt met het aandeel aan 

het ECB-kapitaal van de overige 12 eurolanden. (De vorderingen van het ECB-systeem 

op de crisislanden verliezen in dit geval hun relevantie.) In het geval de crisislanden 

geen rente betalen op hun targetschulden profiteert Duitsland evenwel voor hetzelfde 

aandeel van het feit dat deze landen hun vorderingen door de mindere uitgifte van 
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geld niet zullen kunnen realiseren. De aankopen van staatsleningen worden door alle 

centrale banken, ook die van de crisislanden, uitgevoerd. Wanneer er geen rente op 

wordt betaald, verliest de centrale bank het aandeel dat ze had moeten kopen. Het 

Duitse aandeel in de verliezen van wegvallende staatspapieren bedraagt dus, zoals bij 

de ECB-kapitaalsleutel, ongeveer 27%. De steun van het eerste Griekenlandpakket van 

de eurolanden bestond uit bilaterale kredieten; Duitsland heeft hier 15,2 miljard euro 

betaald. Bij het hulppakket van het IMF is Duitsland, overeenkomstig zijn bijdrage tot 

het kapitaal van het IMF, voor 6% betrokken. Om een ESM-leenvolume van 500 miljard 

euro te verzekeren, moeten de betrokken landen een stamkapitaal van 700 miljard 

euro samenbrengen. Dat bedrag bestaat uit 80 miljard euro gestort kapitaal en 620 

miljard euro opvraagbaar kapitaal. Duitsland zal daarvan iets meer dan 27% ter 

beschikking stellen (de gearceerde delen in de rechterbalk). Het EFSM wordt uit de 

lopende begroting van de EU gespijsd. Duitslands aandeel bedraagt hier 20%. Voor de 

toegezegde EFSF-middelen wordt het Duitse aandeel zoals bij de targetsaldi berekend 

op ongeveer 43%. Bij de IMF-steun die parallel aan de Europese steun kan ingezet 

worden, heeft Duitsland een aandeel van 6%. 

 

 In zijn totaliteit beschouwd, zijn er in het ESM-verdrag veel gecompliceerde 

wisselwerkingen en door speciale clausules vastgelegde regeltjes, waardoor de deur 

naar misbruik wagenwijd openstaat. Na de avontuurlijke interpretaties die de ECB 

maakte toen ze het verbod op het in geld omzetten van staatsschulden volgens artikel 

123 van het EU-verdrag omzeilde door staatspapieren op de secundaire markt aan te 

kopen ς wat door de toenmalige bondspresident na diepgaand juridisch advies als 

ontduiking betiteld werd85 ς moet men het ergste vrezen.  

  Met het ESM heeft Duitsland zich op het hellende vlak van de 

vergemeenschappelijking van de staatsschulden van de Zuid-Europese landen 

gewaagd, want de middelen van het ESM zullen achtereenvolgens aangewend worden 

om de vorderingen van de huidige schuldeisers van de Zuid-Europese landen in te 

lossen en in hun plaats te treden. En wanneer de besluiten van de EU-top van 28 en 29 

juni 2012 wet worden, bestaat het gevaar dat geleidelijk ook zelfs de binnenkort bijna 

driemaal zo hoge bankschulden van deze landen gemeenschappelijk worden. Er wordt 

een enorme Ψbad bankΩ ƎŜŎǊŜšŜǊŘ ǿŀŀǊŘƻƻǊ 5ǳƛǘǎƭŀƴŘ ŀŀƴȊƛŜƴƭƛƧƪŜ ǾŜǊƳƻƎŜƴǎǊƛǎƛŎƻΩǎ 

op zich neemt die van de acties van buitenlandse regeringen afhankelijk zijn. 

 Angela Merkel rechtvaardigt net zoals haar mentor Helmuth Kohl dit ooit deed 

de euro als voorwaarde tot vrede. En haar kabinetscollega Wolfang Schäuble stelt dat 

Europa tijd gewonnen heeft met het ESM-verdrag. Ik ga met geen van beiden akkoord. 

                                                           

85 Zie tagesschau.de, 24 augustus 2011; http://www.tagesschau.de/wirtschaft/ezb172.html. 
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 We verliezen met het verdrag tijd in plaats van die te winnen omdat de 

financiële steun de verkeerde prijsstructuren en daarmee ook de 

handelsbalanstekorten in stand houdt en de buitenlandse schulden van de crisislanden 

jaar na jaar verder groeien. Jaar na jaar zullen we door de publieke subsidiëring van de 

kredietstromen naar het  Zuiden verder van de oplossing van het probleem geraken. 

Weliswaar zijn de handelsbalanstekorten de laatste tijd minder geworden, maar dat is 

toe te schrijven aan enerzijds de verminderde rentes op ŘŜ ǇǳōƭƛŜƪŜ ǊŜŘŘƛƴƎǎǇŀǊŀǇƭǳΩǎ 

inclusief de 1%-ECB-kredieten en anderzijds een reële krimp in de economie. Een 

werkelijke verbetering van de concurrentiepositie die men aan een afname van de 

relatieve prijzen in de crisislanden in vergelijking met de EU-concurrenten zou kunnen 

aflezen, is met uitzondering van Ierland zoals op het einde van hoofdstuk 3 werd 

aangetoond, niet waar te nemen.  

 Het valt ook te betwijfelen of het ESM vrede brengt. Met de Ψbad bankΩ onder 

de naam ESM koopt Duitsland van beleggers overal ter wereld direct of indirect 

toxische staatspapieren en obligaties van de zuiderse landen op. Dat brengt rust op de 

markten. Maar de Duitsers en hun kinderen moeten verontrust zijn want in plaats van 

naar de beleggers moeten ze nu naar Italië, Griekenland en Spanje gaan om de 

schulden terug te eisen waarmee vorige generaties hun consumptie gefinancierd 

hebben. Van vrienden en buren maakt men nu schuldeisers en schuldenaars. De 

geschiedkundige voorbeelden van hoe schuldenaars hun schuldeisers behandelen zijn 

niet direct bemoedigend.86  

 Het in het begin beschreven isoleren van Duitsland voor de EU-top van 28 en 29 

juni toont zeer duidelijk hoe men zich het proces van invordering van de schulden 

moet voorstellen. De schuldenaars zullen niet zeggen dat ze niet willen terugbetalen, 

maar ze zullen de schuldeisers met een karrenvracht verwijten overladen en hen zo in 

de hoek drijven dat deze niets anders meer kunnen dan impliciet of expliciet van hun 

vorderingen afzien. Wat Duitsland in juni 2012 beleefde is slechts het begin van een 

onwaardige en vernielende verdelingsstrijd die de EU ten gronde kan richten wanneer 

men de schuldverhoudingen in de eurozone niet tijdig oplost.  

 Ook de Amerikaanse ervaringen met schuldenvergemeenschappelijking in het 

ƪŀŘŜǊ Ǿŀƴ ŘŜ ŦƛǎŎŀƭŜ ǳƴƛŜ ȊƛƧƴ ŀƭƭŜǎōŜƘŀƭǾŜ ƎŜǊǳǎǘǎǘŜƭƭŜƴŘΦ ½ƻΩƴ 

vergemeenschappelijking van de schulden was na de Onafhankelijkheidsoorlog in 1792 

door de eerste Amerikaanse minister van financiën, Alexander Hamilton, doorgevoerd 

omdat deze schulden door de toevalligheden van de oorlog en de gemeenschappelijke 

oorlog met Engeland ontstaan waren. Het probleem was echter dat de aanvankelijke 

                                                           

86 Vgl. von Weizsäcker, C. C., Der Hass auf den Gläubiger, oder für ein Europa der Subsidiarität, 
ongepubliceerd manuscript, januari 2012, aan te vragen via weizsaecker@coll.mpg.de. 
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vergemeenschappelijking en de vorming van een Amerikaanse fiscale unie 

verwachtingen van verdere vergemeenschappelijkingen wekte en de regeringen van 

de individuele staten ertoe aanzette om lichtzinnig nieuwe schulden aan te gaan ς 

zeker toen er in 1812 in verband met de oorlog met Mexico een tweede 

vergemeenschappelijking van de schulden was doorgevoerd. Door de nieuwe schulden 

ontstonden steeds groter worden fiscale spanningen die pas in de jaren 1840 tot 

uitbarsting kwamen met negen staatsfaillissementen.87 Volgens Harold James, 

historicus aan Princeton University was de Amerikaanse fiscale unie Ψdynamiet in 

plaats van cementΩ voor de VSA.88 James toont verder dat er naast de fiscale unie nog 

vele andere redenen waren voor de groeiende spanningen in de VSA, die in de eerste 

decennia op de nieuwe staat wogen en uiteindelijk pas met de Amerikaanse 

Burgeroorlog van 1861 tot 1865 tot uitbarsting kwamen. 

 Schuldenaars beschikken over verschillende mogelijkheden om zich aan de 

terugbetaling van hun schulden te onttrekken. De eenvoudigste mogelijkheid is 

gebruik te maken van de ECB ς waarvan ze het bestuursorgaan beheersen ς en een 

inflatiepolitiek te voeren. Inflatie leidt tot een nominale opzwelling van de economie 

van de eurozone en tot een reële ontwaarding van schulden. Een andere mogelijkheid 

bestaat erin om via de bestuursorganen van de EU een transferunie te bewerkstelligen 

zodat de schuldeisers hun schulden feitelijk zelf terugbetalen. Hoe men het ook draait 

of keert, de fiscale unie leidt Europa in het beste geval naar inflatie of een transferunie 

Ŝƴ ƛƴ ƎŜŜƴ Ǿŀƴ ōŜƛŘŜ ǎŎŜƴŀǊƛƻΩǎ ōŜǎǘŀŀǘ ŜǊ ǾƻƻǊ ŘŜ ŎǊŜŘƛǘŜǳǊƭŀƴŘŜƴ met Duitsland op 

kop de mogelijkheid om hun in het buitenland geïnvesteerde spaargelden te redden. 

 Het staat vast dat ook nu reeds een deel van de vorderingen die zich achter het 

spaargeld van de Duitsers verbergen misschien niet meer incasseerbaar is. Daartoe 

horen ook de vorderingen van het private bankwezen op schuldenaars in de vijf 

crisislanden voor een bedrag van 352 miljard euro (eind 2011) en ook vorderingen van 

verzekeringsmaatschappijen waarvan de omvang onbekend is.89 Maar dat is 

vermoedelijk heeƭ ǿŀǘ ƳƛƴŘŜǊ Řŀƴ ŘŜ ƴƛŜǳǿŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎ ŘƛŜ ƳŜƴ ƳŜǘ ŘŜ ǾŜǊǎŎƘŜƛŘŜƴŜ 

reddingssystemen heeft aangegaan en ook minder dan al de andere bijkomende 

ƪǊŜŘƛŜǘǊƛǎƛŎƻΩǎ ŘƛŜ ƻƴǎ ƛƴ ŘŜ ƪƻƳŜƴŘŜ ƧŀǊŜƴ ƻǇ ŘŜ ǘƘŀƴǎ ƛƴƎŜǎƭŀƎŜƴ ǿŜƎ ǘŜ ǿŀŎƘǘŜƴ 

liggen. Na aftrek van dubbele betalingen impliceren de boven vernoemde 

bankschulden dat de som van staats- en bankschulden van de vijf crisislanden 

ongeveer 12.000 miljard euro bedraagt. Alleen in 2011 is deze som nog met 236 

                                                           

87 Vgl. bijvoorbeeld Grinath, A., J. J. Wallis und R. E. Sylla, Debt, Default and Revenue Structure: The 
American State Debt Crisis in the Early 1840s. In: NBER Working Paper nr. 97, 1997.  
88 James, H., Lessons for the Euro from History. Voordracht tijdens de conferentie The European Crisis: 
Historical Parallels and Economic Lessons, Julis-Rabinowitz Center for Public Policy and Finance, 
Conference, 19 april 2012.  
89 Vgl. Bank for International Settlements, BIS Quarterly Review, maart 2012, tabel 9E. 
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miljard euro gestegen (221 miljard euro nieuwe staatsschulden plus 56,5 miljard euro 

nieuwe bankschulden minus de door de banken netto verworven staatsschulden van 

41,4 euro). Het is voor Duitsland vermoedelijk goedkoper om zijn tot nu toe ontstane 

vorderingen af te schrijven dan nog meer goed geld het slechte geld achterna te 

gooien en de toestand van de ontbrekende concurrentiepositie van zijn schuldenaars 

op deze wijze in stand te houden.  

 

6. Het fiscale pact 

De Duitse Bondsregering heeft nu getracht om het naderende onheil door politieke 

schuldgrenzen te verhinderen. Ze wil daartoe het Stabiliteits- en Groeipact waarover 

Theo Waigel onderhandeld heeft, verscherpen. Daartoe moeten de eurolanden 

bindende schuldgrenzen en automatische correctieregels afspreken.90 Zoals we reeds 

aanstipten, lukte het niet om dit in het nieuwe EU-verdrag te verankeren, maar slechts 

in een intergouvernementeel fiscaal pact dat op 2 maart 2012 door de staats- en 

regeringschefs van de EU-landen ς met uitzondering van Tsjechië en Groot-Brittannië - 

ondertekend werd.  

 Door de ontbrekende verankering in het EU-verdrag heeft men geprobeerd om 

het pact toch meer impact te geven door de verplichting op te nemen voor de 

ondertekenende landen om het nieuwe pact in wetgeving om te zetten en indien 

mogelijk zelfs in de nationale grondwetten te verankeren. Men is zelfs 

overeengekomen dat de lidstaten elkaar voor het Europees Gerechtshof kunnen 

aanklagen wanneer dit niet gebeurt.91  

 Ik heb al gewezen op de afkeurende houding van François Hollande met 

betrekking tot dit thema. Maar zelfs wanneer hij na de verkiezingen bijdraait en het 

fiscale pact toch aan het Franse parlement ter ratificering voorlegt, heeft het Europees 

Gerechtshof niet de mogelijkheid om Frankrijk aansluitend te dwingen om dit pact 

daadwerkelijk grondwettelijk te verankeren. Het Europees Gerechtshof kan slechts een 

straf opleggen die een promille van het bnp bedraagt.92 Het valt te betwijfelen of zo 

een straf een land als Frankrijk tot inzicht zou brengen.  

Volgens de regels van het fiscale pact is elke staat ertoe verplicht om zijn 

structurele begrotingstekort tot 0,5% van het bnp te beperken.93 Deze regel is geënt 

op de Duitse schuldgrens die nog door de grote coalitie in de grondwet werd 

                                                           

90 Zie SKS-Vertrag, Art. 3 Abs. 2. 
91 Zie SKS-Vertrag, Art. 8. 
92 Zie SKS-Vertrag, Art. 8 Abs. 2. 
93 Zie SKS-Vertrag, Art. 3 Abs. 1 Buchst. b. 
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opgenomen.94 Daarbij komt nog de regel dat het schuldcontingent jaarlijks met 

1/20ste van de afstand tot de 60%-grens van het Verdrag van Maastricht verminderd 

moet worden.95  

 De begroting moet aan de Europese Commissie worden voorgelegd die nagaat 

of de verplichtingen nagekomen werden.96 Ze kan na het opstarten van een 

deficitprocedure straffen opleggen, in zoverre ze erin slaagt om een strafprocedure 

tegen een land op te starten.97  

 Omdat het fiscale pact juridisch ondergeschikt is aan het EU-verdrag, kon het 

door de Bondsregering gewenste automatisme tot opstarting van een deficitprocedure 

niet gerealiseerd worden. Zoals voorheen moet de ECOFIN-raad, de raad van de 

ministers van financiën, over de opstarting van de procedure en de oplegging van 

straffen met gekwalificeerde meerderheid beslissen.98 Omdat de daders zichzelf ook in 

de toekomst niet graag zullen willen bestraffen, kan men er vanuit gaan dat er weinig 

discipline zal heersen bij het naleven van het fiscale pact, zelfs wanneer het 

geratificeerd werd en in de nationale wetgeving verankerd is. Ik kan me met de beste 

wil van de wereld niet voorstellen dat een president als Hollande zou aanvaarden dat 

er een procedure tegen zijn land wordt opgestart. 

  Het fiscale pact overtuigt niet. Het is een extreem gecompliceerde constructie 

die nooit de discipline kan bereiken die van de marktwerking uitgaat. Toen de 

Italiaanse rente in de zomer van vorig jaar omhoog schoot, wisselden de Italianen van 

regering en die nieuwe regering nam aanvankelijk harde maatregelen. Maar toen de 

ECB met haar Ψdikke BerthaΩ, het reeds besproken langetermijnkredietprogramma van 

meer dan 1000 miljard euro, de spreads al had doen teruglopen, mislukte Monti in zijn 

poging om een versoepelde ontslagregeling tegen de wil van de vakbonden in door te 

drukken. Politici reageren alleen maar op de anonieme macht van de markten omdat 

ze niet weten tegen wie ze moeten werken, wanneer het optreden van de markt hen 

niet aanstaat. Men kan immers de globale kapitaalmarkten niet even opbellen om zijn 

                                                           

94 Zie Grundgesetz für die Bundesrepublik Deutschland. 23 mei 1949 (BGBl. S. 1), laatste wijziging door de 
wet van 21 juli 2010 (BGBl. I S. 944), Art. 109 Abs. 3. 
95 Zie SKS-Vertrag, Art. 4. 
96 Zie Vertrag über die Arbeitsweise der Europäischen Union van 30 maart 2010 (geconsolideerde versie, 
ABl. EG Nr. C 83, S. 47) (AEUV), Art. 126. 
97 Zie SKS-Vertrag, Art. 4 i. v. m. AEUV, Art. 126. 
98 Zie Blanke, H.-J., Die Europäische Wirtschafts- und Währungsunion zwischen Krisenanfälligkeit und 
Reform, verschijnt in: Scherzberg, A., (Red.), Zehn Jahre Staatswissenschaften in Erfurt, de Gruyter, 
Berlin 2012, in het bijzonder p. 69, en Calliess, Ch. & Ch. Schoenfleisch, Auf dem Weg in die europäische 
'Fiskalunion'? ς Europa- und verfassungsrechtliche Fragen einer Reform der Wirtschafts- und 
Währungsunion im Kontext des Fiskalvertrages. In: Juristenzeitung 67, nr. 10, 2012, p. 477ς528, in het 
bijzonder p. 479ς482.  
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beklag te doen. Wanneer echter andere politici hun voorschriften willen opleggen, dan 

bewerken ze deze zolang totdat de voorschriften hen niet meer pijn doen. Dit spel 

beheersen ze.  

 Het fiscale pact is een politieke toegeving aan de Bondsregering als 

tegenprestatie voor het opendraaien van de geldkraan. En voor intern gebruik dient 

het om de Duitse publieke opinie te sussen. Het fiscale pact zal weinig uithalen. Het zal 

zeker niet in staat zijn om de stromen uit de geldkraan te controleren. 

²ŀƴƴŜŜǊ ƳŜƴ ƴƛŜǘ ǿƛƭ Řŀǘ ŘŜ ǎŎƘǳƭŘŜƴƭŀƴŘŜƴ ŘŜ ǇǳōƭƛŜƪŜ ƪǊŜŘƛŜǘǇǊƻƎǊŀƳƳŀΩǎ 

overdadig gebruiken, moet men deze programmŀΩǎ beperkt houden en dat geldt zowel 

voor die van het ESM als voor die van de ECB. Dat volstaat volkomen om de gewenste 

discipline te bereiken. Wanneer men geen geld kan lenen, kan men ook niet boven zijn 

stand leven.  

 Udo di Fabio heeft de impliciete bescherming van de Muntunie eens vergeleken 

met een gouden kredietkaart, die de sterke landen aan de zwakke gaven met de 

belofte dat die ze niet overdadig zouden gebruiken.99 Dit is een treffende vergelijking 

die duidelijk maakt welke gevaren uit dit uitgangspunt resulteren. De eindeloze 

discussie over de voorwaarden en het overmatige gebruik van de kaart liggen dan al bij 

voorbaat vast. Een alternatief om de middelen te beperken en discussies te vermijden 

is het ter beschikking stellen van een kleine hoeveelheid baar geld zonder er 

verplichtingen aan te verbinden. 

 

7. Werkelijke redding? ς Een ongemakkelijke dichotomie van de ECB-politiek 

Er komt nog bij dat het te betwijfelen valt of de gouden kredietkaart werkelijk een 

bijdrage tot de redding van de betrokken landen levert. De kredieten verhinderen 

namelijk de maatregelen die nodig zijn om de landen weer gezond te maken. Het gaat 

hier om maatregelen die de relatieve prijzen doen dalen, die nog steeds op het niveau 

van het hoogtepunt van de zeepbel zijn ς met uitzondering van Ierland. De krediethulp 

veroorzaakt drie beperkende mechanismes die het ziektebeeld chronisch maken.  

                                                           

99 ΰIch habe einmal in einem Vortrag gesagt, das (die Mitgliedschaft der schwachen Eurostaaten in der 
Währungsunion, HWS.) ist so, als wenn ein reicher Mann, eine reiche Frau, einem armen 
Sozialhilfeempfänger seine goldene Kreditkarte gibt und sagt 'Für die Schulden, die Du damit machst, 
musst Du aber selbst einstehen. Das vereinbaren wir, und da machen wir auch eine Annonce in der 
Zeitung, dass das auch jeder sieht.' Diese Annonce haben wir in den Europäischen Verträgen gemacht. 
όΧύ !ōŜǊ ŘƛŜ aŅǊƪǘŜ ƘŀōŜn die goldene Kreditkarte gesehen. Und da stand drauf 'Bundesrepublik 
5ŜǳǘǎŎƘƭŀƴŘϥΦ ¦ƴŘ ŘŜǎƘŀƭō ƛǎǘ Řŀǎ ƴƛŜ ŜƛƴƎŜǘǊŜǘŜƴΣ ǿŀǎ Ƴŀƴ ŜƛƎŜƴǘƭƛŎƘ ŜǊǿŀǊǘŜǘ ƘŀǘΧΩ U. di Fabio, 
Finanzstabilität und Integration: Wege aus der Krise, Voordracht voor het ΰMünchner SeminarΩ op 30 
april 2012, http://www.cesifo-group.de/video-DiFabio-20120430.  

http://www.cesifo-group.de/video-DiFabio-20120430
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 Ten eerste houden ze de prijzen van vermogensgoederen kunstmatig op een 

niveau dat investeerders afschrikt. De investeerders weten immers dat de prijzen van 

het land en de staatspapieren slechts zo lang op hun huidige niveau blijven als de 

reddingsgelden binnenstromen en dat ze zullen zakken wanneer het geld van de 

redders op is of zij hun geduld verliezen. In dit opzicht is er een eenzijdig 

devaluatierisico dat voor de investeerders die nu instappen een vermogensverlies 

betekent. Het gevolg is dat niemand instapt. De investeerders zouden onmiddellijk 

opduiken wanneer de redding beëindigd wordt en de prijzen van vermogensgoederen 

dalen want dan kunnen ze koopjes doen. Nu echter houden ze de boot af.  

 De situatie is in het geval van Griekenland bijzonder duidelijk. Rijke Grieken 

hebben volgens schattingen tot 200 miljard euro in Zwitserland veiliggesteld.100 Ook 

hoort men dat rijke Grieken met groot elan in de Londense vastgoedsector investeren 

en zelfs in Berlijn zijn Griekse bouwmaatschappijen actief. Het weggevluchte kapitaal 

zal pas terugkeren naar Griekenland wanneer daar de vastgoedprijzen zakken doordat 

de banken het vastgoed niet langer kunnen financieren of door een exit van 

Griekenland en een devaluatie. Maar van invloedrijke groepen in Europa mag 

Griekenland niet uit de eurozone stappen want men heeft de Griekse bevolking nodig 

als gijzelaars voor de verderzetting van de middelenstroom van de reddingsacties, die 

aan de houders van staatspapieren voorlopig de terugstroom van middelen verzekert. 

Ten tweede, zoals boven al vermeld werd, verdrijven de ECB-kredieten, waarvan het 

teveel aan de targetschulden afgemeten wordt, de private interbancaire kredieten. De 

ECB stelt vandaag de dag slechts gewaarborgde kredieten ter beschikking aan de 

crisislanden voor een looptijd van 1 tot 3 jaar en tegen een rente van 1%. Geen enkele 

private bank uit de kernlanden kan bij de kredietverstrekking met de voorwaarden 

concurreren waarmee de ECB het krediet uit de geldpers beschikbaar stelt. Private 

banken eisen enkele procentenpunten meer aan interesten, maar die betaalt niemand 

zolang de geldpers tegen 1% ter beschikking staat. Op dit moment stroomt elk krediet 

dat de ECB toestaat per ommegaande terug weg uit de crisislanden omdat de 

schuldenaars van de gelegenheid gebruik maken om het voor het delgen van andere 

duurdere bankkredieten te gebruiken die ze uit het  Noorden gekregen hebben. De 

ECB beweert dat de interbankenmarkt niet meer werkt en dat ze daarom moet 

interveniëren. Dat is een mogelijke interpretatie van het gebeuren, die men vóór de 

periode van de Lehman-crisis niet als onplausibel kan afdoen. Voor de tijd daarna, toen 

de wereldeconomie al terug groei kende, spreekt echter meer de interpretatie dat de 

                                                           

100 Zie ook: Auf der Jagd nach den griechischen Milliarden. In: Zeit online, 2 maart 2012, 
http://www.zeit.de/wirtschaft/2012-03/griechenland-schweiz-steuern, of Griechen bunkern wohl 
Milliarden Euro in der Schweiz. In: Welt online, 20 oktober 2011, 
http://www.welt.de/print/welt_kompakt/print_politik/article13670439/Griechen-bunkern-wohl-
Milliarden-Euro-in-der-Schweiz.html. 



 56 

ECB met haar geldpers het door de kernlanden geïnvesteerde kapitaal wegjaagde en 

daardoor zelf de interbankenmarkt vernielde en zelf het kuddegedrag en de paniek 

veroorzaakte die ze dan vervolgens weer als aanleiding nam om het licht op groen te 

zetten voor een nog sneller draaiende geldpers. Indien de ECB niet zoveel 

targetkredieten had toegestaan, zouden de rentevoeten van de zuiderse landen op 

korte termijn hoger zijn geweest en de kapitaalvlucht vermoedelijk veel bescheidener 

van omvang. Empirisch zijn beide interpretaties niet goed te scheiden, maar de ECB 

Ȋƻǳ ǘƻŎƘ ȊŜƭŦ ƘŀŀǊ ŜƛƎŜƴ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀǘƛŜ ƳƻŜǘŜƴ ōŜǿƛƧȊŜƴ ǿŀƴƴŜŜǊ ȊŜ ƻǇ ȊƻΩƴ 

verregaande wijze in de marktwerking ingrijpt. In de vrijemarkteconomie ligt de 

bewijslast steeds bij de partij die staatsinterventie eist. De af en toe gehoorde stelling 

dat de zuiderse banken te weinig toegang tot krediet hebben, hoewel ze kwalitatief 

hoogwaardige garanties kunnen bieden, overtuigt in elk geval niet. Immers, indien 

men inderdaad over genoeg garanties beschikt, kan van een gebrekkige toegang tot 

krediet geen sprake zijn.101 Men dient er dus allicht eerder van uit te gaan dat de ECB 

onder de marktprijs blijft omdat ze nu eenmaal niet naar voldoende garanties vraagt.  

 Ten derde houden de reddingsacties de te hoge goederenprijzen die uit de tijd 

van de zeepbelperiode stammen in stand. Zo bestendigen de reddingsacties het 

handelsbalanstekort van de zuiderse landen of vertragen ze het herstel ervan. Dat 

impliceert wederom dat de buitenlandse schulden van de zuiderse landen jaar na jaar 

toenemen en dat het eurosysteem steeds verder van de oplossing van de 

schuldproblemen verzeild geraakt.  

 Het dilemma dat voor de eurozone bij de beslissing over de steun oprijst wordt 

bijzonder duidelijk wanneer men zich bewust wordt van de fundamentele dichotomie 

waaronder de ECB-politiek lijdt. Na de budgetbeperking, die onwrikbaar voor elk land 

in de eurozone geldt, moeten nu de handelsbalans, de balans van het private 

kapitaalbeheer, de targetbalans en de balans van de politieke kredietsteun (inclusief 

mogelijke schuldkwijtscheldingen) in evenwicht komen.102 Of gemeenzaam gezegd: het 

tekort op de handelsbalans van een crisisland moet ofwel met private kapitaalimport, 

kredieten van andere landen, of met de geldpers gefinancierd worden. Dat betekent 

onvermijdelijk dat targetkredieten en andere kredietsteun ofwel de verbetering van de 

handelsbalans verhinderen, die de ECB van de crisislanden verwacht, ofwel dat deze 

kredieten de oorzaak zijn van de kapitaalvlucht, waarvan de ECB beweert dat ze deze 

nu net wil compenseren. Tenminste een van deze voor de aanhangers van de 

reddingsfilosofie onaangename gevolgen moet zich voordoen. Maar waarschijnlijk 

doen beide gevolgen zich voor. Omdat de handelsbalans slechts traag reageert, 

                                                           

101 Zie Stiglitz, J.E., & A. Weiss, Credit Rationing in Market with Imperfect Information. In: American 
Economic Review 71, 1981, p. 393 ς 410.  
102 Ook de schuldkwijtschelding maakt deel uit van de steun.  
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verdampt op korte termijn de steun vooral door de per ommegaande optredende 

kapitaalexport. Op middellange en lange termijn kan men ervan uitgaan dat de 

verbetering van de handelsbalans wordt verhinderd of vertraagd omdat de publieke 

kredieten de inkomens ondersteunen waarmee de import wordt betaald en die de 

noodzakelijke interne en externe devaluatie, die voor een verbetering van de 

concurrentiepositie nodig is, verhinderen.  

 In Griekenland en Spanje heeft deze politiek verwoestende gevolgen voor de 

jeugd. Het private kapitaal keert niet terug uit het buitenland om in het thuisland te 

investeren, ƳŀŀǊ ƻƻƪ ŘŜ ōŜǎǘŀŀƴŘŜ ŦƛǊƳŀΩǎ ƪǳƴƴŜƴ ŘƻƻǊ ŘŜ ǘŜ ƘƻƎŜ ǇǊƛƧȊŜƴ ƎŜŜƴ 

nieuwe markaandelen winnen. Meer dan de helft van de jongeren zit zonder werk. 

Men neemt dit voor lief omdat er politieke integratiedoelen zijn die zwaarder 

doorwegen dan het geluk van de jongeren of men gebruikt de jongeren als gijzelaars 

om van de andere landen nieuwe gelden te eisen voor de inlossing van de oude 

schulden van de crisislanden. 

 

8. Twee modellen voor Europa 

Europa probeert met het ESM-verdrag en het fiscale verdrag de duidelijk geworden 

constructiefouten van het Europese systeem te corrigeren. Om de betekenis van deze 

poging naar waarde te schatten, is het nuttig om het zich nu aftekenende Europese 

model van een financiële grondwet met het Amerikaanse model te vergelijken.103  

 De essentie van het Europese systeem is de vrije toegang tot kortlopende 

kredieten uit de geldpers om daarmee schulden in het buitenland te delgen en er 

goederen te kunnen aankopen. Om te verhinderen dat de geldpers overdadig gebruikt 

wordt, zijn er eurobonds of gelijkaardige constructies zoals het ESM nodig om de 

staten een even gunstige toegang tot langer lopende kredieten te geven. Zonder de 

eurobonds zouden de staten zich verder met behulp van de geldpers financieren. De 

vrije toegang tot de geldpers en de eurobonds leiden tot lagere rentevoeten zonder 

marktconforme risicopremies en leiden daardoor tot overmatige schuldcreatie, 

excessieve handelsbalanstekorten en een groeibeperkende vertekening van de 

kapitaalinzet in de eurozone. Om de drang naar schuldcreatie onder controle te 

houden, maakt men politieke schuldbarrières in het systeem ς dus een fiscaal pact. Er 

zit een zekere logica in dit model, zij het dan een oppervlakkige. 

 In het Amerikaanse model is de toegang tot de geldpers beperkt tot de eigen 

voorziening van een regio met liquiditeiten. Elke verdere geldcreatie die tot 

ƴŜǘǘƻǎǘǊƻƳŜƴ ƴŀŀǊ ŀƴŘŜǊŜ ǊŜƎƛƻΩǎ ƭŜƛdt, moet met rentedragende, veilige 

                                                           

103 Zie Sinn, H.-W., Die Target-Kredite der Deutschen Bundesbank, o.c. 
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waardepapieren betaald worden. Instrumenten tot een gemeenschappelijke 

schuldopname van de staten ς zoals eurobonds ς bestaan in de VSA niet. In plaats 

daarvan is elke staat aansprakelijk voor zijn schulden en omdat hij in principe failliet 

kan gaan, stijgen de rentevoeten wanneer hij zich te diep in de schulden steekt. Dit 

weerhoudt de staten er dan van om te veel schulden aan te gaan en het beperkt het 

gevaar op faillissementen. Excessieve handelsbalanstekorten en kapitaalstromen 

tussen de deelstaten worden vermeden.  

 Het Europese model zal niet functioneren omdat de schuldbarrières niet zullen 

werken. Zoals voorheen zijn immers de potentiële daders ς de in de ECOFIN-raad 

vertegenwoordigde ministers van financiën ς hun eigen rechters en die zullen alles 

doen behalve zichzelf straffen opleggen. En zelfs wanneer de straffen zouden werken, 

dan zou de schuldbarrière nog steeds slechts op de staatssector betrekking hebben. 

Maar zoals ik eerder aantoonde, is de Europese schuldencrisis in de eerste plaats geen 

staatsschuldencrisis maar wel veeleer een private schuldencrisis. De vele goedkope 

kredieten die in de beginjaren van de euro aan de zuiderse landen ter beschikking 

stonden, hebben tot inflationair opgedreven prijzen geleid en een verlies van 

concurrentiepositie die men nu met verdere kredieten uit de ECB en de 

ǊŜŘŘƛƴƎǎǇŀǊŀǇƭǳΩǎ ǿƛƭ ǾŜǊŘƻŜȊŜƭŜƴΦ 5Ŝ {ǇŀŀƴǎŜ ōǳƛǘŜƴƭŀƴŘǎŜ ǎŎƘǳƭŘ ǾƻǊƳǘ ǘƘŀƴǎ ƘŜǘ 

grootse risico voor de eurozone en ze is in essentie privaat. Zolang de private sector 

evenwel via het ECB-systeem de nodige middelen kan verkrijgen tegen rentevoeten 

onder de marktprijs, zal de correctie van de onevenwichten in de buitenlandse handel 

door reële, interne devaluatie, niet plaatsgrijpen. De Europese aanpak zou naast de 

publieke ǎŎƘǳƭŘōŀǊǊƛŝǊŜǎ ƻƻƪ ƴƻƎ ǇǊƛǾŀǘŜ ōŀǊǊƛŝǊŜǎ ǾŜǊŜƛǎŜƴ ƻƳ ȊƻΩƴ ŎƻǊǊŜŎǘƛŜ ǘŜ 

bereiken, maar dat zou een absurde implicatie betekenen. 

 Het Amerikaanse model van een federaal geldsysteem is beter want het is al 

meer dan 200 jaar getest. Zoals boven al vermeld waren er tot in de jaren 1840 negen 

staatsfaillissementen nodig vooraleer de spelregels van het federale systeem duidelijk 

waren.  

 Omdat het Amerikaanse systeem verhindert dat de kredieten van de centrale 

banken goedkoper zijn dan die van de markt, worden betalingsbalansonevenwichten 

tussen de staten vermeden en daarmee ook handelsbalansonevenwichten, waarachter 

geen geloofwaardige en solide investeringsprojecten schuilen. In de VSA kan noch de 

individuele deelstaat noch de private economie zich met de geldpers financieren. 

Wanneer de inwoners van een deelstaat geld nodig hebben om hun 

handelsbalanstekorten te financieren dan moeten ze privé-investeerders uit andere 

staten daarvoor aantrekkelijke interesten of voldoende waarborgen bieden en 

wanneer hun dat niet lukt, dan nemen ze nu eenmaal geen verder krediet meer op. Op 

deze manier ontwikkelen de saldi op de handelsbalansen zich niet eens. Terwijl de 
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targetsaldi van het eurosysteem (bruto) tot maart 2012 tot 916 miljard stegen (9,7% 

van het euro-bnp), bedroegen de overeenkomstige saldi in het Amerikaanse systeem 

tot 25 april 2012 nog slechts 21 miljard dollar (0,1% van het bnp van de VSA). Tijdens 

de financiële crisis waren die weliswaar ook tot 410 miljard dollar of 2,9% van het bnp 

gestegen (tot januari 2010), maar de noodzaak om deze saldi te delgen met 

verhandelbare waardepapieren telkens tegen april van het jaar, heeft de centrale bank 

ertoe aangezet om de kredietverstrekking te beperken ofwel ervoor gezorgd dat de 

saldi door delging verminderden.104  

 Men kan van het kapitalisme denken wat men wil. Maar zelfs een marxist zal 

beamen dat de hoge economische performantie van dit systeem ontstaat uit het feit 

dat de vermogensbezitters zelf goed nadenken over waar ze hun geld investeren. De 

zorgvuldigheid van de private investeringsbeslissing is de drijfveer van de groei en 

afgezien van storingen door externe effecten, is dit ook de garantie voor een efficiënte 

omgang met schaars, door generaties verzameld investeringskapitaal. Publieke 

kredietkanalen die, gemeenschappelijk gewaarborgd, het kapitaal ergens anders heen 

sturen dan waarheen het zelf wil, mogen dan tot nut zijn van de gebieden die 

bevoordeeld worden, maar ze leiden onvermijdelijk tot een misallocatie van het 

kapitaal en tasten daardoor de groei aan van de statengemeenschap. In zoverre valt er 

heel wat te zeggen voor het Amerikaanse model.  

 Tegen deze inschatting kan men wel opwerpen dat er in de VSA nog de 

confederatie is, die een automatische fiscale compensatie bewerkstelligt. In de VSA 

bestaat er een netwerk van federale instanties die hun personeel uit 

gemeenschapsbelastingen betalen en er zijn ook transfers binnen de confederatie ς 

bijvoorbeeld bij de werkloosheidsverzekering. Bij economische problemen van een 

deelstaat zorgen deze instanties voor automatische transfers die de schok van de 

noodzakelijke aanpassingen opvangen. 

 Maar men mag de impact van dit transfersysteem niet overschatten. De 

werkloosheidsverzekering betaalt maar een paar maanden uit en de staat is in de VSA 

dermate onderontwikkeld dat hij over niet veel financiële middelen beschikt om te 

compenseren. In de Verenigde Staten hoort het beeld van de Ψdeclining areasΩ er 

gewoon bij. Bedoeld zijn terugvallende gebieden die goedkoper worden en daardoor 

uiteindelijk opnieuw investeringskapitaal aanlokken waardoor ze stabiliseren om dan 

uiteindelijk weer tot nieuwe bloei te komen. Dit proces om een nieuw evenwicht te 

                                                           

104 Zie Sinn, H.-W. & T. Wollmershäuser, Target Loans, Current Account Balances, Capital Flows and the 
9/.Ωǎ wŜǎŎǳŜ CŀŎƛƭƛǘȅ, verschijnt in International Tax and Public Finance 2012, afbeelding 9. Dat door de 
noodzaak van een schulddelging daadwerkelijk bij voorbaat al ς dus voor het aflopen van de termijnen ς 
een vermindering van de saldi ontstond, tonen de auteurs aan de hand van deze afbeelding zeer 
duidelijk aan. 
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bereiken wordt door de aanzienlijke interne mobiliteit ondersteund want er bestaan 

geen barrières door andere rechtssystemen, talen, culturen of mentaliteitsverschillen 

zoals in Europa. Bovendien vormen de Verenigde Staten (e pluribus unum) samen een 

gemeenschappelijke natie. In een natie zijn er transfersystemen die storingen 

opvangen en problemen afzwakken. Enkel een natie kan de garantie van 

wederkerigheid bieden, die de zuiderse landen thans van de eurozone hopen. 

 Zolang de eurozone geen gemeenschappelijke natie vormt, zou deze hulp 

anders georganiseerd moeten worden. 

 

9. Het EEAG-voorstel: verzekering met vrijstelling 

Ik wijs hier op het voorstel van de EEAG (European Economic Advisory Group) dat 

omvangrijke steun van de statengemeenschap combineert met een vrijstelling voor de 

schuldeisers.105  

 Dit voorstel leidt tot een verzekering voor de schuldeisers tegen het 

staatsfaillissement maar met een vrijstelling. Deze vrijstelling zorgt ervoor dat er 

ondanks de steun nog risicopremies in de rentevoet berekend worden, die voor een 

efficiënte allocatie van het kapitaal en het vermijden van een te hoge prikkel om 

schulden aan te gaan, absoluut noodzakelijk is.  

Het voorstel van de EEAG maakt onderscheid tussen drie gradaties van een 

staatscrisis.  

 Wanneer een staat in de problemen geraakt, mag men eerst en vooral een 

liquiditeitscrisis verwachten. De statengemeenschap kent maximaal twee jaar lang 

kredieten toe om de nieuwe schulden en eventueel ook de doorlopende oude 

schulden te ondersteunen. In principe is dit het soort steun dat ook bij het geplande 

ESM of door de ECB wordt toegekend, maar de steun is beperkt tot twee jaar om het 

land in kwestie de mogelijkheid te geven om een doeltreffend systeem op te bouwen 

en daardoor zelf de financiering van de schulden over te nemen. 

 Wanneer de betalingsproblemen na twee jaar nog steeds aanhouden, wordt 

een nakende insolventie verondersteld. In deze fase zijn er voor de op dat moment 

opeisbaar wordende staatspapieren ΨhaircutsΩ die zich op de gemiddelde marktkorting 

op de nominale waarde richten maar met een maximum van 50%. De houders van de 

papieren met een langere looptijd zijn vooreerst niet betrokken en moeten rustig 

blijven. Er is dus een Ψselective defaultΩ. Het verheugt me dat de mogelijkheid van een 

                                                           

105 Zie EEAG, The EEAG Report on the European Economy 2011, CESifo, München, p. 71-96.  
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selectieve insolventie in het ESM-verdrag106 werd opgenomen want de nieuwe 

ΨCollective Action ClausesΩ, die het verdrag voorziet, laten dit nu toe. 

 Na de ΨhaircutΩ worden de zo in waarde verminderde papieren in nieuw 

staatspapier omgezet, dat op zijn beurt opnieuw voor 80% gegarandeerd wordt door 

de statengemeenschap. Deze garantie voor de vervangende staatspapieren biedt een 

verdere bescherming. Kopers van nieuw geëmitteerd papier, die de procedure kennen, 

weten nu dat ze in eerste instantie maximaal 50% en in tweede instantie maximaal 

20% kunnen verliezen, dus maximaal 60% van de oorspronkelijke nominale waarde. 

Dat lijkt heel veel, maar het is een stuk minder dan nu bij Griekenlands gedeeltelijke 

insolventie werd toegepast, doordat de investeerders weten hoeveel het maximale 

verlies kan bedragen. Dat vermijdt paniek op de markten in geval van een crisis.  

  Bovendien zorgen de garanties voor het vervangende staatspapier ervoor dat 

beperkte rentetoeslagen zouden volstaan om de investeerders volledig te 

beschermen. Zo zou een rentetoeslag van 4,8% hoog genoeg zijn om de investeerders 

tegen het risico van een ΨƘaircutΩ te beschermen en de landen zouden tegen 

verdedigbare interesten opnieuw toegang krijgen tot de kapitaalmarkt. Dat zou voor 

Griekenland, Portugal en Ierland nu al een renteverlichting betekenen. 

 Net zoals een vrijstelling bij een verzekeringspolis worden de eerste verliezen 

door de beleggers zelf gedragen. De statengemeenschap komt slechts tussen bij 

excessieve verliezen. De verzekerings- en moral-hazard-theorie uit mijn vakgebied 

tonen duidelijk aan dat dit de juiste manier van doen is. Een verzekering die de idee 

van bescherming op de best mogelijke wijze combineert met pogingen om misbruik te 

vermijden, moet een vrijstelling hebben die de verzekeringnemer op zijn eigen 

verantwoordelijkheid aanspreekt, vooraleer de verzekering zelf uitbetaalt.  

 De jaarlijks opnieuw doorgevoerde ΨhaircutΩ heeft als voordeel dat enerzijds 

een totaal fiasco wordt vermeden en anderzijds dat het probleem acuut blijft en dat 

het betrokken land er nog steeds veel baat bij heeft om zelf aan de oplossing van zijn 

problemen te werken ς concreet bedoelen we hiermee het inleiden van het proces van 

reële devaluatie door loon- en prijsverminderingen zonder dewelke elke verbetering 

uitgesloten is.  

 Vanzelfsprekend kan men ook de verzekering met vrijstelling niet onbeperkt 

toestaan. Volgens de EEAG moeten de garanties tot 30% van het BIP beperkt worden.  

 Wanneer de garanties bereikt worden of uitgeput geraken, treedt de derde 

fase in. Dit is het volledige staatsfaillissement.  

                                                           

106 Zie ESM-verdrag, preambule nr. 11. 
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 Dan moet volgens mij het land de euro opgeven want als het geen hulp meer 

krijgt van de statengemeenschap heeft het in de eurozone geen enkele kans meer. Het 

land moet dan zijn heil zoeken in een openlijke devaluatie 

 Het voorstel van de EEAG verbindt substantiële hulp voor de betrokken landen 

met een mechanisme dat marktdiscipline bewerkstelligt. Het beschrijft een 

middenweg tussen een vergemeenschappelijking van de schulden die, zoals de 

ervaringen van de VSA tonen, geen goede afloop zal kennen en de pogingen om de 

eurozone te splitsen of zelfs op te doeken. Het gaat van de idee uit dat men als goede 

buur voor een beperkte tijd hulp kan bieden maar terzelfder tijd ook de 

controlefunctie van de markten moet behouden omdat politieke schuldenbarrières 

daartoe niet in staat zullen zijn. Het voorstel vermijdt paniek en zorgt toch voor 

voldoende economische druk die de politieke systemen van de schuldenlanden nodig 

hebben om door een reële devaluatie en prijsmatiging de vernietiging van hun 

industrie en de radicalisering van de massale werkloze jeugd te voorkomen.  

 

10. Hoe het verder gaat 

De weg naar een verdere Europese eenmaking mag niet beëindigd worden en EuropaΩs 

tragische geschiedenis mag niet herhaald worden. De verdere consolidering van de 

Europese volkeren in een vredesbond is absoluut noodzakelijk. Dit postulaat verenigt 

de voor- en tegenstanders van de nagestreefde fiscale unie, hoewel de voorstanders 

dikwijls menen dat zij de enigen zijn die dit voorstaan en andersdenkenden bij gebrek 

aan betere argumenten graag als eurocritici afschilderen. Maar de kritiek betreft de 

weg, niet het doel. De thans ingeslagen weg leidt duidelijk niet tot een vredesverbond 

in Europa en daarom is het raadzaam om niet snel verder te gaan, maar een paar 

stappen terug te keren en een nieuwe weg te proberen. 

 De vorming van de mediterrane eurozone alleen al deed geen goed aan de 

consolidering van de Europese volkeren. Velen hadden van het gemeenschappelijke 

project meer eendracht, harmonie en welstand in Europa verwacht, maar dat is niet 

uitgekomen. Veeleer werd de ergste vrees van de eurocritici nog overtroffen. Nadat de 

eurozone in de periferie aanvankelijk een schijnbare bloei en in Duitsland een korte 

inzinking van de economie had gebracht, zit het  Zuiden thans vast in de vicieuze cirkel 

van verkeerde loon- en prijsstructuren die in enkele landen tot een nauwelijks nog 

beheersbare werkloosheid geleid hebben. Deze landen voelen zich in de hoek gedramd 

en vestigen hun valse hoop nu op een transferunie die het hele Europese konvooi in 

een doodlopend straatje zal leiden, of zelfs in de afgrond. Wanneer men op deze 

economische realiteit wijst, reageren de regeringen van de crisislanden boos en de 

woede van de bevolking richt zich tegen de helpers omdat die niet genoeg helpen als 

men eigenlijk van hen verwacht. Wat men ook doet, het zal nooit genoeg zijn want 
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wanneer men één keer aan de hulp gewoon is geraakt, gaat men ze als rechtmatige 

vorderingen beschouwen en men gaat dan met morele maximes ruziemaken over de 

omvang ervan. 

Ook de gemeenschappelijke Ψōad bankΩ met de naam ESM die nu gesticht moet 

worden, zal geen duurzame ontspanning bieden omdat ze onze kinderen tot 

schuldeisers van de zuiderse landen maakt. Op dit ogenblik kan dat voor rust zorgen 

maar op lange termijn zal er nog meer onvrede ontstaan ς net zoals met de euro reeds 

het geval was. Het klopt dat de kredietontwenning die de kapitaalmarkten verlangen 

geen makkelijk proces is, maar het toestaan van de vervangingsdrug (de publieke 

kredieten), zoals de verslaafden het willen, is geen oplossing. De woede zal dan bij een 

later ontwenningsproces nog groter worden. 

Het is mijn mening dat men nu moet aanvaarden dat de eurozone door 

inkrimping gezond wordt. Alleen zo kan men de Europese Gemeenschap stabiliseren. 

Dat komt de kernlanden ten goede omdat de transferbetalingen beperkt kunnen 

worden, maar het komt uiteindelijk ook de uittredende landen ten goede omdat ze 

alleen zo de mogelijkheid hebben om hun massale werkloosheid te overwinnen en de 

chaos die door de euro heerst een halt toe te roepen. Men moet niemand 

voorschrijven of hij in de eurozone moet blijven dan wel uittreden. Die beslissing moet 

elk land zelf nemen. Alleen moet men de exit niet uitstellen door een nooit aflatende 

geldstroom die de slechte concurrentiepositie verdoezelt en daarmee bestendigt. Elke 

regering moet zelf beslissen of ze de bevolking het paardenmiddel van een interne 

devaluatie door loon- en prijsdalingen wil aandoen, dan wel liever de exit en een 

openlijke devaluatie wil aanraden. Het publieke krediet van de ESM of de centrale 

bank stelt de beslissing alleen maar uit en vergroot het schuldenprobleem.  

 De landen die zich al in grote omvang door de officiële reddingsparaplu's 

hebben gefinancierd en dus al langer aan de targetkraan van de ECB hangen, mogen 

geen verder publieke kredieten van de statengemeenschap of de ECB krijgen, op het 

gevaar af dat ze dan failliet gaan. Als de mogelijkheid verdwijnt om zelf naar believen 

euro's te drukken en aan de eigen regering toe te kennen, zit er voor die landen niets 

anders op dan de euro door eigen geld te vervangen. Deze stap zou enerzijds de 

liquiditeit van het staatswezen verzekeren en anderzijds de weg openen naar de 

dringend nodige devaluatie tot herstel van de concurrentiepositie. 

 De betreffende landen zouden hierbij formeel een beperkt lidmaatschap van de 

eurozone kunnen behouden. Men zou hen slechts het recht geven om tijdelijk een 

andere munt in te voeren om terug concurrentieel te worden. Vanuit deze munt 

zouden ze dan op een later ogenblik, wanneer de economie gezond is, terug in de 

eurozone keren - maar natuurlijk wel tegen een andere wisselkoers. De EU moet 

ermee ophouden om de exitoptie te stigmatiseren of zelfs als een catastrofe af te 
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doen, maar veeleer zou ze ervoor moeten zorgen om de exit op een ordelijke manier 

te organiseren en als tijdelijk rehabilitatieprogramma met financiële middelen te 

ondersteunen. 

 De eurozone bevindt zich in het vijfde jaar van de crisis en de volledige 

financiering van Griekenland met de bankpers. De gekozen oplossingen impliceren 

aansprakelijkheidsrisico's die geleidelijk ook de gezonde landen dreigen te 

destabiliseren. De maatstaf van elk politieke handelen mag niet alleen de stabilisering 

van de kapitaalmarkten zijn want het gaat ook om de stabiliteit van de kernstaten van 

Europa en om een verdelingsprobleem waarbij aan de ene kant schuldeisers en 

schuldenaars staan en aan de andere kant de belastingbetalers die er niet bij 

betrokken zijn. De vertegenwoordigers van de investeerders beweren - zoals ze het 

steeds in een crisis doen - dat de wereld zou instorten wanneer zij en niet de 

belastingbetalers het geriskeerde verlies dragen. Dat is een krasse bewering zowel in 

het licht van de reusachtige sommen die op het spel staan (zoals hierboven vermeld 

12.000 miljard euro aan bank- en staatsschulden in de vijf crisislanden) als in het licht 

van de duidelijke nutteloosheid van de gekozen hulpmethode tot oplossing van het 

probleem van de concurrentiepositie. Eerder lijkt ons de verdichting van de eurozone 

tot een kern van onder elkaar homogene landen de betere strategie te zijn om de euro 

en daarmee ook de Europese Gemeenschap te stabiliseren. 

 Het uittredende land zou men een speciale status binnen het eurosysteem 

kunnen toestaan dat het een verderlopend juridisch lidmaatschap van het 

eurosysteem biedt. Ook moet men het land duidelijke perspectieven voor de terugkeer 

naar de normale toestand bieden wanneer de concurrentiepositie door de devaluatie 

en de doorgevoerde hervormingen hersteld is. Deze perspectieven zullen voor de 

politici van de betrokken landen een sterk ΨincentiveΩ bieden om de afgesproken 

hervormingen door te voeren.  

 De exit moet echter grondig zijn, in de zin dat alle prijzen, lonen en schulden 

naar de nieuwe munt worden omgezet. Immers, alleen zo kan een devaluatie de 

concurrentiepositie weer versterken zonder de balansen van ondernemingen door 

elkaar te gooien. Men zal de euro hierbij wel niet volledig uit de betrokken landen 

kunnen bannen. Er zou feitelijk een soort parallelle munt blijven, zoals nu het geval is 

in vele landen die niet tot de eurozone behoren. Een wettelijk betaalmiddel zou de 

euro er evenwel voorlopig niet meer zijn.  

Het ESM zou omgevormd kunnen worden tot een voor een bepaalde periode 

duidelijk gespecificeerd hulpmechanisme voor staten en wel zo als in hoofdstuk 9 

beschreven werd. Hulp zou maximaal voor twee jaar en tot een bepaalde grens als 

liquiditeitsmiddelen ter beschikking gesteld worden. Daarna komt een fase met 

ΨhaircutsΩ voor de op dat ogenblik opeisbare staatspapieren evenwel met toekenning 
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van begrensde garanties door het ESM. Als die garanties aangesproken worden, moet 

men het volledige faillissement inroepen en verlaat het betrokken land de eurozone. 

 In principe kunnen ook landen die al hulpaanvragen gedaan hebben in het 

nieuwe systeem binnengeleid worden. Daarbij moeten dan echter de tot dat moment 

al toegestane hulp en in het bijzonder de targetkredieten van de ECB aangerekend 

worden. Griekenland en Portugal zijn vermoedelijk al in de tweede, zo niet derde fase 

onder te brengen omdat ze sinds 2008 met de geldpers en sinds 2010 door de 

reddingsparaplu's ondersteund werden, zonder dat ze het pijnlijke proces van een 

reële devaluatie door prijsdalingen hebben doorlopen 

 Banken zouden principieel door ΨDebt Equity SwapsΩ geherkapitaliseerd worden 

in plaats van door publieke gelden. Rekening houdend met de 9.200 miljard euro aan 

bankschulden van de vijf crisislanden kunnen noemenswaardige afschrijvingsverliezen 

op deze schulden niet door de statengemeenschap gedekt worden, maar alleen door 

de schuldeisers zelf. Voor zover het volstaat, kan men de aandelen van de aanwezige 

eigendommen van de banken aan de schuldeisers overdragen. 

 De targetkredieten van de ECB zouden volgens het Amerikaanse model 

geamortiseerd moeten worden, wat hun rentevoordeel ten overstaan van de markt 

zou wegnemen. Het amortiseren zou via nationale pandbrieven kunnen gebeuren die 

dan door de desbetreffende staten aan hun nationale bank als eigendom worden 

overgedragen - want die zijn sowieso verplicht om de financiële onafhankelijkheid van 

hun nationale banken te verzekeren.107 Voor de reeds opgelopen schulden uit het 

verleden kan men een afgezwakte amortisatieformule voorzien die de lasten over een 

langere periode verdeelt. Men moet alleen het Amerikaanse systeem in die mate 

aanpassen dat de targetschulden in Europa niet bilateraal maar steeds in hun geheel 

ten overstaan van de ECB geamortiseerd worden. De deficitlanden kunnen hun 

targetschulden aflossen in de mate dat ze op de markt verhandelbare en daadwerkelijk 

verhandelde pandbrieven in een fonds onderbrengen waarvan de surpluslanden een 

passend aandeel verkrijgen. Het fonds zou privaatrechtelijk georganiseerd kunnen 

worden en door vertegenwoordigers van de deelnemende landen op dezelfde manier 

gecontroleerd kunnen worden als bij het ESM het geval is. Elke deelnemende nationale 

bank zou het recht moeten hebben om de aandelen in het fonds te verkopen op de 

markt zodat ze steeds in staat is om haar vermogen te liquideren in het geval dat de 

private banken van haar grondgebied de aan de nationale bank overgedragen 

                                                           

107 Dat is volgens de ECB in ieder geval de consequentie van de politieke onafhankelijkheid van de 
nationale banken die volgens artikel 130 AEUV verzekerd wordt. Zie 
http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/orga/html/or_007.de.html. Hier formuleert de ECB: ΰΧǿŀǎ 
die NZBen [nationalen Zentralbanken] betrifft, so müssen die Mitgliedstaaten dafür sorgen, dass ihrer 
jeweiligen NZB jederzeit ausreichende finanzielle Mittel zur Verfügung stehen, um ihre Aufgaben im 
Rahmen des ESZB bzw. im nationalen Rahmen erfüllen zu können.Ω  
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spaargelden van de burgers, die achter de targetsaldi staan, terug willen hebben, wat 

onder de huidige voorwaarden in de eurozone niet het geval is. 

 Het volstaat niet dat enkel de voor de herfinancieringskredieten ingediende 

zekerheden in het evenredige eigendom van de andere lidstaten van het ECB-systeem 

worden binnengevoerd omdat deze zekerheden voor een groot deel niet op de markt 

verhandelbaar zijn. Om zeker te zijn dat de burgers op een later tijdstip effectief aan 

hun spaargeld kunnen wanneer het voor hun oude dag of andere doelen nodig is, is 

het absoluut noodzakelijk dat niet slechts de plechtig verklaarde 

beschermingssystemen worden gecreëerd, maar ook effectief op de markt 

verhandelbare fondsaandelen.  

 

11. Een gemeenschappelijke confederatie 

Het zou zeker wenselijk zijn dat Europa zich verder tot een echte confederatie zou 

ontwikkelen. Al sinds mijn jeugd is dat voor mij een droom. Met het ouder worden ben 

ik evenwel realistischer geworden en ik zie dat sommige dingen ς tenminste voorlopig 

ς niet haalbaar zijn. 

Een confederatie heeft een gemeenschappelijk rechtssysteem nodig, een 

gemeenschappelijke krijgsmacht en een centraal bestuur dat de nettobetalers achter 

zich weet te scharen en de netto-ontvangers van uitkeringen tot correct en 

reglementair gedrag aanmaant. Pas wanneer deze voorwaarden vervuld zijn, kan men 

transfersystemen oprichten. Hoe groter de herverdelingsopdracht, hoe groter ook de 

centrifugale kracht van het systeem en hoe sterker dus het centrale bestuur moet zijn 

om alles bijeen te houden. En pas wanneer de herverdeling in de zin van een faire 

verzekering op wederkerigheid stoelt, kan het überhaupt lukken om een stabiel 

systeem te ontwerpen want slechts dan zullen de lidstaten zich aan de centrale macht 

onderwerpen. Er bestaat in Europa vandaag de dag niet de ƳƛƴǎǘŜ ōŜǊŜƛŘƘŜƛŘ ƻƳ ȊƻΩƴ 

confederatie te creëren. Het gemeenschappelijke rechtssysteem en leger zullen er niet 

komen zolang Europa niet door vijanden van buitenaf gedwongen wordt tot meer 

samensmelting. Voor niets in de wereld zullen de Fransen een 

vergemeenschappelijking van hun Ψforce de frappeΩ toestaan. We hebben ook geen 

Europees volk en geen gemeenschappelijke Europese publieke opinie. De EU zal 

voorlopig een statenbond zonder sterke centrale macht blijven.  

 Ook zonder centrale macht was de EU lange tijd stabiel omdat er geen 

aanzienlijke herverdeling tussen de staten was. Het hele EU-budget bedraagt immers 

maar een procentpunt van het totale bnp. Ieder deed zijn voordeel en bleef vrijwillig 

graag meedoen. Dat lijken velen te vergeten die nu in de transferunie willen stappen 
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zonder tezelfder tijd een nationale staat te stichten die als enige de centrifugale en 

vernielende krachten van de transferunie onder controle kan houden.  

De Franse diplomaat François Heisbourg heeft in de Oostenrijkse krant Der 

Standard een opmerkelijk interview gegeven.108 Hij argumenteerde dat er in Europa 

meer herverdeling nodig is tussen de staten opdat het niet hetzelfde lot zou 

ondergaan als de Sovjet-Unie en uiteen zou vallen. Nog maar afgezien van de toch wel 

erg gedurfde vergelijking van de EU met de Sovjet-Unie, is de argumentatie in essentie 

fout want de Sovjet-Unie werd door een verregaande herverdeling tussen de 

individuele lidstaten gekenmerkt die aan uitbuiting grensde. De Sovjet-Unie moest de 

samenhorigheid met dwang verzekeren, maar zoals de geschiedenis getoond heeft, lag 

in deze dwang de kiem van haar vernietiging. Ze was geen fair, op wederkerigheid 

berustend verzekeringssysteem waarbij iedereen kon verwachten ooit zelf eens van 

transfers van andere staten te kunnen genieten. 

 Niet de Sovjet-Unie, maar wel de VSA moeten het voorbeeld voor Europa 

vormen. De VSA hebben hun systeem in de loop van een tweehonderdjarige 

geschiedenis ontwikkeld. Er waren vele dwalingen en vergissingen die tot een 

burgeroorlog leidden, maar ondertussen is een functionerend systeem ontstaan dat de 

vrijheid en burgerrechten garandeert, afziet van een schuldenunie en daarom dus ook 

zonder al te streng centraal bestuur functioneert. 

 Wie de eurozone tot een transfer- en schuldenunie wil ontwikkelen, die zelfs 

staatsfaillissementen kan verhinderen, moet beseffen dat men daarvoor meer centraal 

bestuur nodig heeft dan in de VSA aanwezig is. In de VSA kan de centrale staat het 

budget van de individuele staten niet doeltreffend begrenzen en daarom laat ze het 

aan hen over om met hun debiteuren in het reine te komen als ze hun hand 

overspeeld hebben, en dus uiteindelijk failliet gaan. Wie dat voor Europa niet wenselijk 

acht, moet dringend een hogere mate van centraal bestuur voorzien dan in de VSA nu 

aanwezig is. Het is utopisch om te veronderstellen dat men opportunistisch gedrag en 

misbruik in een schuldenunie kan verhinderen door kleine ingrepen zoals de oprichting 

van een fiscale unie, die tot een centrale macht leidden in de Amerikaanse 

confederatie en de stichting van een gemeenschappelijke natie onontbeerlijk maakten. 

 Zonder de stichting van een Europese natie zal de EU slechts blijven bestaan 

wanneer ze ermee ophoudt een omvangrijke transferunie te worden met reeds bij 

voorhand duidelijke herverdelingseffecten. Veeleer moet ze een systeem zijn van 

goede contacten tussen buurlanden waarbij elke individuele natie zich volgens eigen 

voorstelling en in vrijheid kan ontwikkelen. Het motto van de EU luidt immers: In 

                                                           

108 Heisbourg, F., EU arbeitet hart daran zu verschwinden. Interview, Der Standard, 17 april 2012. 
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varietate concordia. Maar dit motto is niet in overeenstemming te brengen met de 

nieuwe Europese verdragen.  

 Wie de vorming van een Europese confederatie met een transfer- en 

schuldenunie wil beginnen, die enkel door een fiscaal pact ingeperkt wordt, speelt een 

gevaarlijk spel. Hij begeeft zich op een gevaarlijke weg die grote conflicten en gevaren 

met zich brengt, en die allesbehalve een bijdrage tot een vredevol samenleven is. Deze 

weg leidt niet tot het gewenste doel van de Verenigde Staten van Europa, maar wel 

naar chaos. Wie de Verenigde Staten van Europa wil, moet de Verenigde Staten van 

Amerika kopiëren. Men moet niet proberen om het warme water opnieuw uit te 

vinden. 
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{ƻƭƛŘŀǊƛǘŜƛǘΣ ΨŘǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜΩ Ŝƴ ΨƳƻǊŀƭ ƘŀȊŀǊŘΩ ƛƴ ŘŜ 9ǳǊƻǇŜǎŜ ǎŎƘǳƭŘŜƴŎǊƛǎƛǎ  

door Hans Verboven 

 

Inleiding 

Niemand zal ontkennen dat een gemeenschap van Europese staten een goede garantie 

biedt voor Europese vrede en welvaart. Wanneer men zich als statengemeenschap 

beschouwt, dient men onderling ook solidair te zijn. Deze inter-Europese solidariteit 

staat de laatste maanden sterk onder vuur en is het uitgangspunt van dit boek. In deze 

bijdrage willen we het wezen en de grenzen van solidariteit aftasten. In een eerste 

paragraaf zullen we ingaan op de definities en betekenissen van solidariteit. Hierbij 

kijken we eerst naar de christelijke betekenis, die als ideaal mooi is, maar in de praktijk 

allicht minder werkbaar. In een tweede paragraaf wordt een pragmatisch standpunt 

ingenomen. We ontwikkelen hier vanuit de contracttheorie een visie waarin we 

solidariteit als een verzekeringspolis definiëren. In een derde paragraaf toetsen we 

enkele concepten af om vragen van verantwoordelijkheid en aansprakelijkheid beter 

ǘŜ ƪǳƴƴŜƴ ōŜŀƴǘǿƻƻǊŘŜƴΦ 9Ǌ ǿƻǊŘǘ ƛƴƎŜƎŀŀƴ ƻǇ ΨŘǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜΩΣ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘǘƘŜƻǊƛŜΣ ŘŜ 

socialekosttheorie en de gepastezorgtheorie. In een vierde paragraaf passen we het 

perspectief van de (eerdere) verzekeringstheorie toe op de huidige steunmechanisme 

en leggen we vast waar de grenzen van solidariteit overschreden worden. In een vijfde 

paragraaf onderzoeken we hoe solidariteit best geregeld wordt. We gaan in op de 

gevaren van het Samaritan's dilemma en ook op ongewenste effecten van de steun. 

Hierbij maken we gebruik van concepten uit de verzekeringstheorie zoals mitigatie, 

subrogatie, risico-inperƪƛƴƎŜƴΣ ΨŀŦŦƻǊŘŀōƭŜ ǇǊŜƳƛǳƳΩ ŜΦŀΦ Lƴ ŘŜ ȊŜǎŘŜ Ŝƴ ƭŀŀǘǎǘŜ 

ǇŀǊŀƎǊŀŀŦ ƎŜǾŜƴ ǿŜ ǘŜƴǎƭƻǘǘŜ ŀŀƴ ǿŀŀǊƻƳ ǿŜ ƳƻŜǘŜƴ ƻǇƭŜǘǘŜƴ ǾƻƻǊ ŜŜƴ ΨōŜƭƎƛŎƛǎŜǊƛƴƎΩ 

van Europa. 

 

1 Traditionele visie: solidariteit als morele deugd 

Solidariteit behoort tot de morele orde en zit ingebakken in de waardeachtergrond van 

Europa. Het is een deugd die nauw aansluit bij de christelijke naastenliefde ofte 

caritas. Vanuit een nieuwtestamentische invalshoek dient naastenliefde en dus 

solidariteit onvoorwaardelijk te zijn. 
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In Sollicitudo Rei Socialis109 ging paus Johannes Paulus II in op de natuur van 

ǎƻƭƛŘŀǊƛǘŜƛǘΦ IŜǘ Ǝŀŀǘ ōƛƧ ǎƻƭƛŘŀǊƛǘŜƛǘ Ψvooral om de onderlinge afhankelijkheid 

begrepen als systeem dat de relaties in de huidige wereld bepaalt in haar economische, 

culturele, politieke en godsdienstige bestanddelen en opgevat als morele categorieΩ (§ 

38, cursief in orgineel). Solidariteit mag niet misbegrepen worden als tijdelijke 

ŜƳƻǘƛƻƴŀƭƛǘŜƛǘΦ ΨόΦΦΦύ ǎƻƭƛŘŀǊƛǘŜƛǘ ƛǎ ŘŜǊƘŀƭǾŜ ƴƛŜǘ ŜŜƴ ƎŜǾƻŜƭ Ǿŀƴ ǾŀŀƎ ƳŜŘŜƭƛƧŘŜƴ ƻŦ Ǿŀƴ 

oppervlakkige vertedering bij het leed van zovele mensen, dichtbij of veraf. Zij is 

integendeel het vaste of volhardende besluit om zich in te zetten voor het algemeen 

welzijn ofwel voor het welzijn van allen en van ieder, omdat wij 

werkelijk allen verantwoordelijk zijn voor allenΩ (§ 38, cursief in origineel). 

Solidariteit tussen de volkeren is met andere woorden ook een voorwaarde 

voor een vredevol samenleven op aarde. Het is volgens de sterk door de 

verschrikkingen van het communisme beïnvloede Johannes Paulus II de enige manier 

oƳ ƭƻǎ ǘŜ ƪƻƳŜƴ Ǿŀƴ Ψeen wereld die verdeeld is in blokken welke ondersteund 

worden door starre ideologieën en waarin in plaats van onderlinge afhankelijkheid en 

ǎƻƭƛŘŀǊƛǘŜƛǘ ǾŜǊǎŎƘƛƭƭŜƴŘŜ ǾƻǊƳŜƴ Ǿŀƴ ƛƳǇŜǊƛŀƭƛǎƳŜ ƘŜŜǊǎŜƴΩ όϠ осύΦ  

De standaarddefinitie die in verschillende woordenboeken gevonden wordt, 

omschrijft solidariteit als een basisbeginsel van menselijk samenzijn, een gevoel van 

samenhorigheid, dat zich in wederzijdse steun en zorg uit. De omvang van solidariteit 

gaat van de nucleus van de familie en vriendenkern over de buurt waarin men leeft tot 

het land en zelfs een staten- of geloofsgemeenschap.  

In de huidige Europese context heeft solidariteit natuurlijk ook duidelijke 

pecuniaire implicaties. Dit zitten ook al in de etymologie van het woord. Zo is in het 

Romeinse recht het begrip solidariteit duidelijk verbonden met geld. Solidariteit 

(obligatio in solidum) wordt hier gebruikt om weer te geven dat een groep 

schuldenaars solidair aansprakelijk is voor de hele schuld. Dat betekent dat eenieder 

ertoe gehouden kan worden om de volledige som op te brengen, maar de schuldeiser 

mag ze natuurlijk slechts een keer vorderen.110 

Het begrip solidariteit is vandaag duidelijk gecontamineerd door deze 

verschillende invalshoeken. Het christelijke gemeenschapsideaal en het gevoel van 

samenhorigheid zijn immers vermengd met de idee van geldelijke transfers. In die zin 

is de morele imperatief van de Bergrede όΨGeef aan wie jou iets vraagt en wend je niet 

                                                           

109 Online versie geraadpleegd via de website www.rkdocumenten.nl. 

110 Zie voor een korte, interessante discussie: Tancelin, M. Solidarité - Obligation in solidum. In: Les Cahiers de Droit. Vol. 11, 

numéro 3, 1970, p. 595-597. Geraadpleegd op http://www.erudit.org/revue/cd/1970/v11/n3/1004847ar.pdf. In huurcontracten 

vindt men dikwijls de passage dat huurders Ψsolidair aansprakelijk zijn voor schade aan de gemene delen.Ω 



 71 

ŀŦ ŀƭǎ ƛŜƳŀƴŘ Ǿŀƴ ƧŜ ǿƛƭ ƭŜƴŜƴΩύ een mooie samenvatting van de huidige opvattingen in 

de eurozone. Hoewel er geen consensus over de aanwezigheid van God in de Europese 

grondwet gevonden werd (zie daarover verder in dit boek Paul Cliteur), propageren 

onze politici een van de belangrijkste christelijke deugden als voorwaarde voor het 

verder bestaan van Europa in vrede en welvaart. We vatten de gangbare opvatting 

samen: 

1) solidariteit is een morele imperatief; 

2) wij zijn allen verantwoordelijk voor allen; 

3) solidariteit is een uiting van het Europese samenhorigheidsgevoel; 

4) solidariteit is voorwaarde tot vrede en mede hierdoor geen vrijwillige keuze;  

5) solidariteit uit zich o.a. in geldelijke transfers. 

Het probleem van deze visie op solidariteit is dat ze elke zakelijke discussie bemoeilijkt 

omdat tegenstanders van de huidige gang van zaken al snel kunnen weggezet worden 

als gevaarlijke, immorele en onverantwoordelijke egoïsten. De voorstanders van een 

voortzetting van de uitgebreide geldinjecties wijzen op de morele deugd van 

ǎƻƭƛŘŀǊƛǘŜƛǘ Ŝƴ ƘŜǘ ƻƴǿŜƴǎŜƭƛƧƪŜ ΨǿƻǊǎǘŎŀǎŜǎŎŜƴŀǊƛƻΩ Ǿŀƴ ŜŜƴ ǳƛǘŜŜƴǾŀƭƭŜƴŘŜ ǳƴƛŜΦ 5Ŝ 

door hen gepropageerde geldstroomsolidariteit lijkt zo de enige manier om een 

potentiële exit van een of enkele landen uit de eurozone te voorkomen - iets dat door 

hen overigens onmiddellijk wordt gelijkgesteld met het einde van de Europese Unie.111  

 

2 Pragmatische visie: solidariteit als contracttheorie 

Men hoeft solidariteit evenwel niet als morele imperatief te beschouwen. Het is ook 

mogelijk om in de context van het sociale contract of het verzekeringswezen over 

solidariteit na te denken. We voelen ons hierbij zelfs gesteund door de hierboven 

geschetste visie van paus Johannes Paulus II die duidelijk stelt dat het een niet-

emotionele keuze is voor het algemene welzijn.  

Wanneer men een verzekering afsluit, gaat men via een mediator een contract 

aan met een groep andere mensen. Hierbij ontstaat een risicogemeenschap die voor 

elkaar borg staat. Zulke geïnstitutionaliseerde solidariteit heeft vormen die verplicht 

zijn (ziekteverzekering, auto- en brandverzekering) en vormen of gradaties die door de 

verzekeringnemer vrijwillig aangegaan worden. De volgende begrippen en concepten 

                                                           

111 Hierover meer in Sarrazin, Thillo: Europa braucht den Euro nicht. DVA, München 2012, p. 20-21.  
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uit de verzekeringstheorie zijn voor de ontwikkeling van een efficiënt 

solidariteitsbegrip interessant:  

мύ ΨŀŦŦƻǊŘŀōƭŜ ǇǊŜƳƛǳƳΩΥ ƛƴŘƛŜƴ ŘŜ Ǉlausibiliteit te hoog is dat de situatie 

waartegen men zich wil verzekeren zich voordoet of indien de kost bij schade te 

hoog is, kan er geen verzekering afgesloten worden. Een 

verzekeringsmaatschappij mag niet verlieslatend zijn.  

нύ Ψ¢Ŝ ƎƻŜŘŜǊ ǘǊƻǳǿΩΥ Ȋƻwel de verzekeraar als de verzekeringnemer zijn te 

goeder trouw en geven volledige transparantie o.a. over de risico's en de 

dekking. 

оύ Ψ{ǳōǊƻƎŀǘƛŜΩΥ Řƛǘ ƛǎ ƘŜǘ ǊŜŎƘǘ Ǿŀƴ ŘŜ ǾŜǊȊŜƪŜǊŀŀǊ ŘƛŜ ƛǎ ƎŜǊŜŎƘǘƛƎŘ ƻƳ ŘŜ 

schade te verhalen bij hen die aansprakelijk zijn voor de schade bij de 

verzekeringnemer.  

пύ ΨaƛǘƛƎŀǘƛŜΩΥ ǿŀƴƴŜŜǊ ȊƛŎƘ ǎŎƘŀŘŜ ǾƻƻǊŘƻŜǘ ƻŦ ŘǊŜƛƎǘ ǾƻƻǊ ǘŜ ŘƻŜƴ ƛǎ ŘŜ 

verzekeringnemer als goede huisvader verplicht om zo snel mogelijk naar best 

vermogen maatregelen te nemen om de schade te beperken.  

5) Ψ±ǊƛƧǎǘŜƭƭƛƴƎΩ: deze vrijstelling houdt een eigen verantwoordelijkheid van de 

verzekeringnemer in. Het systeem werkt maar wanneer misbruik vermeden 

wordt en iedereen er collectief belang bij heeft om het ontstaan van schade - 

door onvoorzichtigheid - a priori te voorkomen. Een deel van de schade zal 

altijd door de verzekeringnemer zelf betaald worden. 

6) ΨRisico-ƛƴǇŜǊƪƛƴƎΩΥ ŘƻƻǊ ǾƻƻǊǎŎƘǊƛŦǘŜƴΣ ǊƛŎƘǘƭƛƧƴŜƴΣ ŎƻƴǘǊƻƭŜǎ Ŝƴ ŀƭƭŜǊƘŀƴŘŜ 

verplichtingen probeert men de frequentie van schade in te perken ofwel de 

graviteit te verminderen.  

тύ ΨDǊƻǾŜ ƴŀƭŀǘƛƎƘŜƛŘΩΥ ƘŜǘ ƎŜŘǊŀƎ Ǿŀƴ ŘŜ ǾŜǊȊŜƪŜǊƛƴƎƴŜƳŜǊ ǾƻƻǊŀŦƎŀŀƴŘ ŀŀƴ ŘŜ 

schade is van die aard dat hij volledig aansprakelijkheid is voor de ontstane 

schade. 

Laat ons met het voorgaande fris in het geheugen tot een ruimere definitie van 

solidariteit pogen te komen: solidariteit is een uit algemeen en eigen belang vrijwillig 

overdragen van een individueel risico op een collectief. De samenstelling van het 

collectief kan een interessegemeenschap zijn die van de nucleus van gezin, stad, land 

tot een statengemeenschap kan reiken. De solidariteit berust op wederkerigheid en 

verantwoordelijkheid en is aan verplichtingen en voorwaarden gebonden. Solidariteit 

kan in principe niet langdurend zijn omdat ze resultaatgericht is en dus na verloop van 

tijd overbodig wordt.  
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Problemen in dit model 

De neoliberale kritiek op geïnstitutionaliseerde solidariteitsmechanismen wijst op het 

ŦŜƛǘ Řŀǘ ȊŜ ƭŜƛŘŜƴ ǘƻǘ ƳƛǎōǊǳƛƪ Ŝƴ ǿŀƴǘƻŜǎǘŀƴŘŜƴΦ 9Ǌ ƛǎ ƘŜǘ ΨŦǊŜŜ ǊƛŘŜǊΩ ŦŜƴƻƳŜŜƴ 

waarbij mensen gebruikmaken van door een collectief betaalde voorzieningen, zonder 

ŜǊ ȊŜƭŦ ǾƻƻǊ ǘŜ ōŜǘŀƭŜƴΦ ±ŜǊŘŜǊ ƛǎ ŜǊ ƘŜǘ Ψ{ŀƳŀǊƛǘŀƴΩǎ ŘƛƭŜƳƳŀΩ Řŀǘ geformuleerd werd 

door de econoom Buchanan. Buchanan ziet twee mogelijke reacties op solidariteit. De 

eerste is een tijdelijk gebruikmaken van deze hulp om de eigen situatie te verbeteren. 

5ƛǘ ƛǎ ƘŜǘ ΨōŜǎǘŎŀǎŜǎŎŜƴŀǊƛƻΩΦ IŜƭŀŀǎ ƛǎ ŜǊ ŜŜƴ ǘǿŜŜŘŜ ƻǇǘƛŜ ǿŀŀǊōƛƧ ƳŜƴ ŀŦƘŀƴƪŜƭƛƧƪ Ȋŀƭ 

ǿƻǊŘŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ǾƻƻǊȊƛŜƴƛƴƎŜƴ ƻƳŘŀǘ ƳŜƴ ȊŜƭŦ ƎŜŜƴ ΨƛƴŎŜƴǘƛǾŜΩ ƳŜŜǊ ȊƛŜǘ ƻƳ ŘŜ ŜƛƎŜƴ 

situatie proberen te verbeterenΦ IŜǘ ƛǎ ŘŜ ƳŜǘŀŦƻƻǊ Ǿŀƴ ŘŜ ΨƘŀƴƎƳŀǘǳƛǘƪŜǊƛƴƎŜƴΩ die 

we in Belgische context ook kennen. De staat is hierbij verantwoordelijk voor het 

institutionaliseren van afhankelijkheid. Een veel gebruikt voorbeeld is dat van de 

publieke gaarkeukens waaraan het bezoek voor uiteindelijk vele daklozen en anderen 

aan de rand van de samenleving letterlijk dagelijkse kost wordt.112  

Moral hazard 

De ongewenste gevolgen van solidariteitssystemen worden nog duidelijker aan de 

ƘŀƴŘ Ǿŀƴ ƘŜǘ ΨƳƻǊŀƭ ƘŀȊŀǊŘΩ-probleem. aŜǘ ΨƳƻǊŀƭ ƘŀȊŀǊŘΩ ƻƳǎŎƘǊƛƧǾŜƴ ǿŜ ŜŜƴ 

situatie waarbij overmatig risico genomen wordt omdat men de kosten die hierdoor 

eventueel zouden kunnen ontstaan, niet zelf draagt. De ene persoon neemt dus risico 

omdat de anderen ervoor opdraaien als het slecht afloopt. In totaliteit zal er dus meer 

risico genomen worden en er zullen dus meer kosten ontstaan omdat de 

risiconemende partij gedekt wordt door een collectief dat de risico's draagt. Een 

klassiek voorbeeld is dat van de diefstal- of omniumverzekering voor auto's, maar 

meer en meer ook voor I-pads, tablet pc's en gsm's. Mensen die zo'n verzekering 

hebben, zouden nonchalanter kunnen zijn, omdat de verzekering (het collectief) hun 

schade toch dekt. 5Ŝ ǾƻƻǊƪƻƳƛƴƎ Ǿŀƴ ΨƳƻǊŀƭ ƘŀȊŀǊŘΩ ƭŜƛŘǘ ŜǊǘƻŜ Řŀǘ ǾŜǊȊŜƪŜǊŀŀǊǎ ŘŜ 

polissen aanpassen onder andere door vrijstellingen en risico-inperking door 

voorschriften, waar we hieronder verder op in gaan. Het bonus-malussysteem is zo'n 

voorbeeld.  

 

3 Aansprakelijkheid en verantwoordelijkheid 

Due diligence  

                                                           

112 ΨMoral HazardΩ geraadpleegd op 15 augustus op http://en.wikipedia.org/wiki/Moral_hazard. 

http://en.wikipedia.org/wiki/Moral_hazard#cite_note-Krugman_2009-2
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Ψ5ǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜΩ ƻŦ ƎŜǇŀǎǘŜ ȊƻǊƎǾǳƭŘƛgheid komt oorspronkelijk uit de financiële wereld 

en slaat op de aansprakelijkheid van de effectenmakelaar voor financiële producten 

die later niet zo veelbelovend blijken te zijn. Het is de verantwoordelijkheid van de 

makelaar om op voorhand met gepaste zorgvuldigheid alle door de onderneming, van 

wie ze aandelen of obligaties aanbieden, verstrekte data te controleren op hun 

correctheid. Het is dus een garantie voor de koper (belegger) dat financiële en 

balansgegevens zorgvuldig gecontroleerd werden. Dit neemt niet weg dat later toch 

een en ander mis kan lopen - bijvoorbeeld door verslechterende 

marktomstandigheden of omdat er kwade wil in het spel is en bepaalde gegevens 

kwaadwillig vervalst werden. Indiende de makelaar evenwel met gepaste 

zorgvuldigheid tot de conclusie was gekomen dat er geen probleem was, kan hij niet 

aansprakelijk gesteld worden. Bij overnames en acquisities wordt het begrip ook 

gebruikt. Maar het begrip kan ook gebruikt worden om te kijken of een 

kredietverstrekkende instantie wel met gepaste zorg het dossier van een ontlener en 

diens terugbetalingscapaciteit heeft beoordeeld. 

Contracttheorie 

Ψ5ǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜΩ ōǊŜƴƎǘ ƻƴǎ ƻƻƪ ōƛƧ productaansprakelijkheid en de contracttheorie.113 

De contracttheorie stelt dat koper en verkoper zich bewust zijn van alle voorwaarden 

en gevolgen van de transactie en de eigenschappen van het product. Beide partijen 

dienen elkaar correct en volledig te informeren en geen van de partijen mag onder 

druk gezet worden om met de transactie in te stemmen. Wanneer dan alle wettelijke 

en contractuele bepalingen gevolgd worden, is de kous af. Het mag duidelijk zijn dat 

dit in theorie mooi klinkt, maar in werkelijkheid kan men zich tal van situaties 

voorstellen waarbij er geen transparantie is.  

Gepastezorgtheorie 

5Ŝ ΨƎŜǇŀǎǘŜȊƻǊƎΩǘƘŜƻǊƛŜ ōƛŜŘǘ ƳŜŜǊ ȊŜƪŜǊƘŜƛŘ ŀŀƴ ŘŜ ƪƻǇŜǊ Ǿŀƴ ƎƻŜŘŜǊŜƴ ƻŦ ŘƛŜƴǎǘŜƴΦ 

Zij is het die onze wetgeving op handelspraktijken (o.a. garantieregelingen) vorm heeft 

gegeven. In deze visie zijn producenten en verkopers van goederen en diensten 

aansprakelijk voor de kwaliteit en veiligheid. De koper dient omwille van zijn zwakke 

positie beschermd te worden. Zoals de naam het al zegt, moet de producent of 

verkoper gepaste zorg besteden aan het product en garanderen dat het aan de 

beloofde kwaliteitsnormen voldoet. Maar daarnaast moet hij ook met gepaste 

voorzorg alle maatregelen treffen om te vermijden dat het product schade kan 

                                                           

113 De volgende paragrafen hernemen in het kort de materie zoals eerder door mij besproken in: Hans Verboven (red.), Tussen 

moraal en winstmaximalisering. Ethische en deontologische uitdagingen voor het 21ste-eeuws kapitalisme. Pelckmans, Kapellen, 

2009, p. 41-44. 
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veroorzaken. We denken hier bijvoorbeeld aan een uitgebreide en vlot leesbare 

handleiding waarin gewaarschuwd wordt voor de gevaren van foutief gebruik. Het is 

niet eenvoudig om te bepalen hoever de verantwoordelijkheid van producenten gaat 

om potentiële gevaren of mankementen op voorhand te voorspellen.  

Socialekosttheorie  

5Ŝ ΨǎƻŎƛŀƭŜƪƻǎǘΩǘƘŜƻǊƛŜ ǎǘŜƭǘ ǇǊƻŘǳŎŜƴǘŜƴ ǾŜǊŀƴǘǿƻƻǊŘŜƭƛƧƪ ǾƻƻǊ ŀƭle negatieve 

ƎŜǾƻƭƎŜƴΦ Lƴ ŘŜ !ƴƎŜƭǎŀƪǎƛǎŎƘŜ ƭƛǘŜǊŀǘǳǳǊ ƴƻŜƳǘ ƳŜƴ ƘŜǘ Ψ{ǘǊƛŎǘ tǊƻŘǳŎǘǎ [ƛŀōƛƭƛǘȅΩ. Ψ5Ŝ 

doctrine van volledige productaansprakelijkheid stelt dat de verkoper van een product 

de wettelijke verantwoordelijkheid heeft om de gebruiker van dat product te 

compenseren voor de schade die hij door een fout of mankement geleden heeft, zelfs 

wanneer er bij de verkoper geen nalatigheid is geweest om het mankement te 

ǾƻƻǊƪƻƳŜƴΦΩ114 Volledige productaansprakelijkheid is natuurlijk onwerkbaar. Het 

ontneemt de gebruiker elke vorm van verantwoordelijkheid en creëert een juridisch en 

moreel paternalisme. Economisch is het ook geen werkbaar concept omdat 

ondernemingen zich zo aan een kansspel van vervolging blootstellen, ook al kwijten ze 

zich op de best mogelijke manier van hun taak om te zorgen dat hun producten veilig 

en zonder bijwerkingen zijn. Het is onze mening dat elk individu een eigen 

verantwoordelijkheid heeft en ondanks alle mogelijke paternalistische 

beschermingsmaatregelen, zelf ook aansprakelijk dient gesteld te worden voor zijn 

gedrag. Maar er blijven natuurlijk ook gevallen waar noch de consument, noch de 

producent verantwoordelijkheid treft. In dat geval moet de overheid optreden en de 

kosten over de hele maatschappij verdelen. Dit gebeurt trouwens al lang (ten dele 

samen met verzekeringsmaatschappijen) bij ongewone natuurverschijnselen of 

rampen. 

 

4 Solidariteitsmanagement  

Het lijkt ons dat elk van de hierboven beschreven concepten essentieel zijn om elke 

vorm van geïnstitutionaliseerde solidariteit of risicobeheersing leefbaar te houden. In 

deze paragraaf zullen we de huidige Europese schuldencrisis en de 

solidariteitsmechanismen analyseren met de instrumenten van de contracttheorieën 

en de verzekeringswereld.  

Samaritan's dilemma 

                                                           

114 Brenkert, G. (1995), Strict Products Liability and Compensatory Justice. In: Tom Beauchamp, T. & Bowie, N.E. (eds.), 

Ethical Theory and Business, p. 429.  
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Hoewel de crisislanden in de eurozone al voor gigantische bedragen steun kregen, is er 

geen structurele verbetering van de schuldencrisis gekomen. De steun stroomt verder 

en ook de geldpersen rollen onophoudelijk door. Meer en meer wordt duidelijk dat de 

vermeende oplossing het probleem in stand houdt. Hoe meer drugs men de verslaafde 

geeft, hoe moeilijker de ontwenning wordt en hoe groter de haat tegen de dokter, 

wanneer diens geduld op is. Sommige politici van de schuldenlanden gedragen zich als 

verslaafden die zich zenuwachtig maken omdat de volgende shot te lang uitblijft. Ze 

hebben angst dat de substitutietherapie ooit afloopt en ze in de ontwenningskliniek 

terechtkomen. Die angst is gegrond want de ontwenning zal een pijnlijk proces 

vormen, maar het alternatief waarbij de rest van de eurozone de afgrond ingetrokken 

wordt, is nog angstaanjagender.  

Zoals boven werd aangestipt, zijn er volgens Buchanan twee opties in dit 

Samaritan's dilemma: ofwel wordt de solidariteit (geldinput en -creatie) tijdelijk 

voorzien als overbrugging om een kans te geven aan de patiënt om in therapie te gaan, 

ofwel wordt het een soort pijnstiller waarvan men afhankelijk wordt en die de acute 

symptomen wel bestrijdt, maar niet de oorzaken van de ziekte. We vrezen dat men 

voor de methode van de pijnstiller en solidariteitsval kiest. 

De problematische neveneffecten van de huidige solidariteitsmechanismen 

Ander auteurs gaan in dit boek uitgebreid in op de suboptimale organisatie van de 

solidariteit in de Europese schuldencrisis. Vooral de pogingen om op structurele wijze 

transfers te organiseren (transferunie) zijn op zijn minst bedenkelijk en voorbarig. 

Maar elders dus meer daarover. Wij beperken ons tot een aftoetsen van enkele van de 

concepten uit de verzekeringstheorie aan het huidige model van solidariteit. 

a) Mitigatie 

In geval van calamiteiten moet de verzekeringnemer - dus hij die van solidariteit geniet 

- zo snel mogelijk naar best vermogen maatregelen nemen om de schade te beperken. 

De aanhoudende geldinput en -creatie halen echter de druk van de ketel die nodig is 

om te komen tot structurele maatregelen. Prijs- en loonmatigingen, meer flexibiliteit 

op de arbeidsmarkt en een rem op overheidsuitgaven (investeringen uitgenomen), 

zorgen voor een betere concurrentiepositie en dus economische groei. Dit is volgens 

ons - samen met afschrijvingen of herschikking van een groot deel van de schulden - de 

remedie om uit de crisis te geraken. Het talmen en verdergaan op de weg van 

schuldenafhankelijkheid zoals hierboven als Samaritan's dilemma omschreven werd, is 

een duidelijke inbreuk op het concept van mitigatie. 

b) Te goeder trouw + risico-inperking 
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Verscheidene van de beschermingsmechanismen die misbruik of overmatig gebruik 

van de solidariteit moeten inperken zijn zo opgesteld dat ze hun effect missen. Zo is er 

de op aandringen van de Club-Medlanden opgegeven voorrangsregel van de ESM-

kredieten op de private kredieten van de crisislanden. Nochtans is het gebruikelijk dat 

de partij die de meubelen redt bij insolventie eerst in lijn komt bij terugbetaling in 

geval van faillissement. Men kan zich de vraag stellen of dit geen voorbereiding is van 

een frauduleus faillissement.  Een gelijkaardige actie heeft geleid tot het 

ƻǇƎŜǾŜƴ Ǿŀƴ ƘŜǘ ŀŦƎŜǎǇǊƻƪŜƴ ΨŎƻƴǘǊŀŎǘΩ ƳŜǘ ŘŜ 9ǳǊƻǇŜǎŜ /ƻƳƳƛǎǎƛŜ ōƛƧ ǎǘŜǳƴ Ǿŀƴǳƛǘ 

het ESM waarin individuele verplichtingen voor de toekenning van de steun 

gestipuleerd worden met het oog op o.a. de verbetering van de concurrentiepositie en 

besparingen.  

En hetzelfde gebeurde bij de borgstelling voor de steun aan nationale banken. 

Aanvankelijk had men de onmiddellijke solidaire aansprakelijkheid voor de banken in 

het ESM-verdrag niet voorzien, maar na politiek gemanoeuvreer kan nu het ESM de 

banken van de crisislanden direct herkapitaliseren zonder dat het land in kwestie borg 

staat. Dit laatste druist overigens ook in tegen het principe van subrogatie omdat de 

schade nu niet verder verhaald kan worden.  

 Deze drie voorbeelden (er zijn er veel meer) tonen o.i. dat de crisislanden bij 

het onderhandelen over de steunmaatregelen niet te goeder trouw zijn. Zij spelen - 

bijgestaan door etatistische politici uit de kernlanden - een gevaarlijk spel met de 

Europese gemeenschapsidee.   

Maar ook de kernlanden zelf spelen het spel niet eerlijk. Zij zwijgen bij voorkeur 

wanneer de vraag wordt gesteld naar de schuld van hun banken bij de extreme 

schuldenlasten van Zuid-Europa. En ze verzwijgen ook dat een groot deel van de 

aanvankelijke solidariteitstransfers na een wel erg korte vakantie in het  Zuiden als 

kapitaal- en interestaflossingen huiswaarts keert. Het geld dient dus gewoon om de 

carrousel draaiende te houden en niet om structurele maatregelen te ondersteunen.  

c) Moral hazard en vrijstelling 

IƴŘƛŜƴ ƳŜƴ ƎŜŜƴ ƎǊƻǘŜ ǾǊƛƧǎǘŜƭƭƛƴƎ ǾƻƻǊȊƛŜǘ ōƛƧ ǎƻƭƛŘŀǊƛǘŜƛǘ ǎǘƛƳǳƭŜŜǊǘ ƳŜƴ ƘŜǘ ΨƳƻǊŀƭ 

ƘŀȊŀǊŘΩ-probleem. IŜǘ ƻǇƎŜǾŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ Ψƴƻ ōŀƛƭƻǳǘΩ-regel was niet alleen een flagrante 

schending van het Verdrag van Maastricht, waarover sommige politici in hun 

hemeltergende zelfoverschatting nog trots zijn ook, maar vooral leidt dit ertoe dat het 

ΨƳƻǊŀƭ ƘŀȊŀǊŘΩ-probleem gestimuleerd wordt. Elke politieke geloofwaardigheid en 

standvastigheid is nu verdwenen en is er een permanente verwachtingshorizon voor 

ΨōŀƛƭƻǳǘǎΩ ƎŜŎǊŜšŜǊŘΦ  
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Het is een ouderwets pedagogisch principe dat onwenselijk gedrag op de een of 

andere manier gesanctioneerd moet worden om recidivisme in te perken. De straf en 

de loutering zorgen voor een bijsturing van het gedrag. Toegepast op de financiële 

wereld: wie teveel risico's neemt en zijn hand overspeelt, moet de gevolgen dragen. 

Het is een harde leerschool, maar ze leidt wel tot een functionerende kapitaalmarkt. 

5Ŝ ŜƴƛƎŜ ƳƻƎŜƭƛƧƪƘŜƛŘ ŘƛŜ ƴŀ ŘŜ ΨōŀƛƭƻǳǘǎΩ ƴǳ ƴƻƎ ōŜǎǘŀŀǘ ƻƳ ŘŜ ȊǳƛŘŜǊǎŜ ƭŀƴŘŜƴ ǘƻǘ 

schuldaversie te dwingen, is het vragen van een vrijstelling - bijvoorbeeld een 

onderpand. Booswichten opperden al dat enkele eilanden meer of minder Griekenland 

niet zouden schaden... 

d) Affordable premium 

Solidariteit moet haalbaar zijn. Indien de plausibiliteit te hoog is dat de borg opeisbaar 

wordt of indien de omvang van de borg te groot wordt (bijvoorbeeld wanneer die in de 

buurt van het BNP van een land komt) kan men zich de vraag stellen of zo'n risico's nog 

verzekerbaar zijn. In zo'n geval is de schuld over de statengemeenschap te verdelen - 

tenminste wanneer bepaalde kwesties rond aansprakelijkheid zijn uitgeklaard. Hierop 

gaan we in de volgende paragraaf nog kort in. 

 

5 Wie heeft schuld aan de schulden?  

Hierboven beschreven we enkele concepten die relevant zijn voor de vraag naar 

aansprakelijkheid. We zijn ons bewust van de vereenvoudigingen waartoe we door de 

aard van deze bijdrage gedwongen worden, maar toch durven we te stellen dat we 

een vrij genuanceerd beeld van de verantwoordelijkheid voor de crisis kunnen 

opwerpen. 

De politici van alle eurozonelanden dragen een zware verantwoordelijkheid 

omdat ze niet met gepaste zorgvuldigheid en voldoende ernst de bezwaren 

beoordeeld hebben tegen een muntunie zonder politieke unie. Dat ze te kwader trouw 

waren, durven we niet beweren. Wel is het een feit dat de ontstaansgeschiedenis van 

de euro niet erg fraai is. Duitsland toonde zich als goede Europeaan en gaf zijn sterke 

D-Mark af met de wil om tot meer politieke eenmaking te komen. Frankrijk en de 

zuiderse landen waren vooral op economische voordelen bedacht - ten koste van 

Duitsland - zonder politieke unie. Het beeld dat Hans-Werner Sinn elders in dit boek 

hieromtrent schetst, is op zijn minst ontluisterend.  

Heel wat Europese politici dragen eveneens een zware verantwoordelijkheid 

omdat bij aanvang duidelijk was dat sommige landen met vervalsing en creatief 

gebruik van statistieken in de eurozone binnendrongen. Het doel heiligt de middelen, 
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dacht men evenwel en men liet betijen. Dit is op zijn minst een grove nalatigheid, 

hoewel te goeder trouw begaan. 

We moeten ons hoeden voor zwart-witdenken. De populistische voorstelling 

dat de mieren in het  Noorden werken - liefst tot hun 67ste - terwijl de krekels in het  

Zuiden dansen in de roes van wijn, tapas en gezang, gaat voorbij aan een deel van het 

verhaal. Immers, die mieren hebben de minder vermogende krekels jarenlang op 

krediet laten kopen. Zo profiteerden de mieren dubbel: ze hadden hun export en de 

economische activiteit hiermee verbonden en nog eens de interesten op hun 

kredieten. Dat de mieren hun eigen exportzeepbel aan het maken waren, hadden ze 

niet door. Econoom Geert Janssens werkt elders in dit boek deze piste op zeer 

ƻǾŜǊǘǳƛƎŜƴŘŜ ǿƛƧȊŜ ǳƛǘΦ aŜǘ ΨŘǳŜ ŘƛƭƛƎŜƴŎŜΩ Ŝƴ ŜŜƴ ƳƛƴŘŜǊ ƭƛŎƘǘȊƛƴƴƛƎ ƪǊŜŘƛŜǘōŜƭŜƛŘ 

hadden de kernlanden zich heel wat problemen maar ook export kunnen besparen. En 

onze banken hebben jarenlang geprofiteerd van leningen aan partijen die eigenlijk niet 

of onvoldoende kredietwaardig waren. 

Volgens de hierboven geschetste gepastezorgtheorie ligt een aanzienlijk deel 

van de verantwoordelijkheid voor de schulden bij de kernlanden, met Duitsland op 

kop. Indien men de basisregels van het verstrekken van consumentenkrediet had 

toegepast, had men heel wat leningen niet eens mogen toestaan. De hoerastemming 

en het gevoel dat ons niets kan gebeuren in de euroboot hebben geleid tot roekloos 

schuldenlast- en bestedingsgedrag. Omdat we geloven in de verantwoordelijkheid van 

beide partijen zoals in de contracttheorie beschreven en er in beide gevallen ook grove 

nalatigheden zijn opgestapeld, is de socialekosttheorie geen optie. Men kan de 

kredietverstrekkers niet volledig laten opdraaien voor de schade omdat ze nagelaten 

hebben met gepaste zorgvuldigheid de meest evidente stappen te zetten om de 

solvabiliteit en terugbetalingscapaciteit van de schuldenaar na te gaan. Toch dreigt 

precies dat door de targetschulden (zie verder bij Hans-Werner Sinn) te gebeuren. Dat 

zou een grote fout en onrechtvaardigheid zijn. 

 

6 Een sombere visie op de Europese realiteit 

Over de gedeelde schuld aan de schuldenberg kunnen we het eens zijn. Over de 

oplossing niet. Ook aan solidariteit zijn grenzen en voorwaarden verbonden. O.i. zijn 

die grenzen overschreden en is er van redelijkheid bij de voorwaarden geen sprake. 

Men doet er in de kernlanden goed aan met de bovenvermelde concepten de 

solidariteitsmechanismen van het ESM nog eens goed opnieuw te evalueren. Weet 

men niet dat de beste families door geldtwisten uiteenvallen? Indien men zo voort 

doet, zal het voor de Europese familie moeilijk blijven om nog aan dezelfde tafel aan te 

schuiven.  
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Van de anti-Duitse ressentimenten in Griekenland schrikt men in Duitsland niet 

meer op. Maar ook vanuit Italië komen nu reeds zulke geluiden. Premier Mario Monti 

ǿŀŀǊǎŎƘǳǿŘŜ ŀƭ Řŀǘ ƳŜƴ ƛƴ ȊƛƧƴ ƭŀƴŘ ŀŦƎƭƛƧŘǘ ƴŀŀǊ ΨƻǳŘŜ ǎŜƴǘƛƳŜƴǘŜƴΩΦ 5ƛǘ ƛǎ ƴƛŜǘ ƳŜŜǊ 

ƻŦ ƳƛƴŘŜǊ Řŀƴ ǾŜǊōŀƭŜ ŎƘŀƴǘŀƎŜΦ Ψ.Ŝǘaal of we vinden u onsympathiek en we ruilen uw 

aŜǊŎŜŘŜǎ ǾƻƻǊ ŜŜƴ CƛŀǘΗΩ 9Ŝƴ ŘŜŜƭ Ǿŀƴ ŘŜ ǾŜǊōŀƭŜ ǾƛƧŀƴŘŜƭƛƧƪƘŜŘŜƴ Ȋŀƭ ȊŜƪŜǊ 

georchestreerd zijn en bij de zuiderse strategie passen, maar de toon wordt wel 

bitsiger en dat is niet bevorderend voor de sfeer in de Europese familie.  

De Duitsers leren thans een lesje dat de Vlamingen al bijna 200 jaar kunnen 

opzeggen. Mogen we het even samenvatten: 1) ondank is des werelds loon; 2) veel is 

nooit genoeg; 3) blanco cheques zorgen voor immobilisme en 4) vrijwillige gestes 

worden door de steuntrekker als eeuwigdurend recht beschouwd. In Vlaanderen 

worden we door een deel van de Franstaligen met de Brusselaars op kop ook op een 

heel speciale manier bedankt voor de decennialange geldstroom; met o.a. de 

minachting voor onze cultuur, taal en ons territorium. Voor Duitsland is er nog hoop: 

de zuiderse pers is nog ver af van de dagelijkse hatelijkheden van de Franstalige pers in 

Wallonië. Wie van Europa echter een transferunie wil maken, doet er goed aan om het 

lichtende voorbeeld België te bestuderen. De huidige situatie voedt de haat tegen het 

rijke  Noorden. Dat  Noorden moet eerst eens goed nadenken voor het zich in een 

transferunie vastklinkt. Want het is erg moelilijk om die weer te verlaten - getuige ook 

het Vlaamse voorbeeld. We hebben erg gemengde gevoelens bij dit gebeuren. De 

toekomst van Europa lijkt Belgisch te kleuren - en dat is angstaanjagend. Tijd dus om 

ons even te bezinnen over hoe we kunnen vermijden dat er twee Europa's komen. 

Daarbij hopen we dat deze korte inleiding op de basisconcepten van de 

verzekeringstheorie gekoppeld aan solidariteitsmechanismen inspiratie kan bieden om 

een en ander beter en efficiënter te organiseren als in België het geval is.  

In plaats van blanco cheques aan steun uit te schrijven, moet er dus dringend 

werk gemaakt worden van een responsabilisering van de Club-Medlanden. Maar het is 

ook goed in 't eigen hart te kijken: wij in het  Noorden hebben jarenlang roekeloze 

leningen toegestaan en een lichtzinnig debiteurenbeleid gevoerd. Alleen drastische 

compromisbereidheid kan de familie samenhouden. Het eigen belang en het algemene 

belang hoeven geen tegengestelden te zijn.  

Aan de ingang van de tempel van Delphi konden de bezoekers eertijds hun 

hoofd breken over twŜŜ ƛƴǎŎǊƛǇǘƛŜǎΥ ΨYŜƴ ǳȊŜƭŦΩ Ŝƴ Ψbƻƻƛǘ ǘŜ ǾŜŜƭΩΦ aƻƎŜƴ ǿŜ ŘŜ 

Europese politici in zowel de kern- als schuldenlanden hier even aan herinneren? Of is 

dat zoals euro's - excuseer - uilen naar Athene dragen... ΨOpus solidarietatis pax, de 

vrede als vrucht van de solidariteitΣΩ ǎŎƘǊŜŜŦ WƻƘŀƴƴŜǎ tŀǳƭǳǎ LL ƛƴ Sollicitudo Rei Socialis 

(§ 39, cursief in het origineel). Een onfeilbare waarheid en een mooi goed. En wat goed 

is, kost nu eenmaal geld.  



 81 

Solidariteit in een muntunie: een noodzakelijk kwaad? 

door Geert Janssens 

Om de euro te laten overleven, is er nood aan meer Europa, zo luidt het inmiddels 

alom aanvaarde devies. Maar hoe zou dat Europa er dan moeten uitzien? Is het 

genoeg om een bankenunie te installeren waarbij grote financiële dienstverleners 

onder een gemeenschappelijk toezicht vallen en in geval van nood kunnen bijtanken 

bij een reddingfonds dat met een Europese belasting wordt gespijsd? Moeten we naar 

een regelrechte fiscale unie waarbij lidstaten hun budgettaire soevereiniteit volledig 

opgeven en zich schikken naar een orthodoxie van het Duitse type waarbij 

begrotingstekorten bij wet worden verboden? Zijn euro-obligaties, waarbij de schuld 

van de verschillende deelnemers aan de muntunie wordt gepoold, de zaligmakende 

oplossing? Of moeten we naar een combinatie van dat alles? 

Het zijn stuk voor stuk technische oplossingen die elk op zich in staat zijn ons een heel 

eind vooruit te helpen. Het grootste probleem is evenwel dat er eerst eensgezindheid 

moet komen omtrent de te volgen strategie. De eurozone is een huis zonder dak en 

het regent constant binnen. Een muntunie zonder politieke bovenbouw zal altijd zeer 

kwetsbaar blijven voor betalingsbalansproblemen. Om dat te begrijpen, worstelen we 

ons in dit hoofdstuk door de wetmatigheden van een monetaire unie. Die zijn 

onwrikbaar en leren ons waarom het de afgelopen jaren is misgelopen. We stellen vast 

dat zowel de overschot- als tekortlanden te zelfgenoegzaam zijn geweest door vooral 

oog te hebben voor de voordelen van de muntunie. Met de vraag naar meer 

institutionele bovenbouw zal men evenwel niet meer in halve waarheden kunnen 

blijven spreken. Men kan niet langer voorbij aan de noodzaak van het creëren van een 

eensgezind draagvlak. De Europese solidariteitsgedachte zal hoe dan ook op tafel 

moeten komen want de euro zal enkel overleven als de deelnemende landen bereid 

zijn om hun lot in elkaars handen te leggen.  

1. Mechaniek van een muntunie 

1.1 Onwrikbare wetmatigheden 

Eender hoe men het nieuwe Europa van morgen vorm geeft, de fundamentele 

wetmatigheden van een muntunie zijn onwrikbaar. In wezen komen die 

wetmatigheden erop neer dat individuele deelnemers of lidstaten hun beleidsmatige 

manoeuvreerruimte drastisch beperken wanneer ze in een muntunie stappen. Het 

monetaire beleid wordt uit handen gegeven en koƳǘ ǘŜǊŜŎƘǘ ōƛƧ ŜŜƴ ΨŎŜƴǘǊŀƭŜ ōŀƴƪΩ ŘƛŜ 

de lijnen uitzet op het niveau van de gehele unie. Diens beleidsrente strookt niet 

noodzakelijk met de economische situatie of conjunctuur in een willekeurige lidstaat 

maar wordt principieel bepaald met het oog op de grootste gemene deler. Ook is het 
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niet meer mogelijk om als nationale overheid zichzelf te financieren door middel van 

het laten draaien van de geldpers. Niet dat deze manier van werken strekt tot 

aanbeveling. Tenslotte ς en dit is vrij essentieel - geeft men ook het wisselkoerswapen 

uit handen. Devaluaties van de eigen munt om de economie een competitieve boost te 

geven, zijn niet meer mogelijk.  

Om op economisch vlak te kunnen overleven, moeten individuele deelnemers in een 

muntunie aldus andere wapens uit de kast halen. Immers, niet elk land of regio maakt 

dezelfde ontwikkeling door. Crisissen kunnen de gehele unie treffen maar daarom niet 

iedereen in dezelfde mate. Economische schokken kunnen ook een lokaal karakter 

hebben. Denken we maar aan een bepaalde sector die hard wordt getroffen, een 

natuurramp of een vastgoedzeepbel die barst. Hoe geraken landen die 

verhoudingsgewijze veel harder worden getroffen, er weer bovenop als ze rente noch 

wisselkoers in de strijd kunnen gooien? Een heel belangrijke parameter die overblijft is 

de flexibiliteit van prijzen en lonen. Bij ontstentenis van wisselkoersmanipulaties dient 

men inderdaad competitieve aanpassingen vooral door te voeren langs de product- en 

arbeidsmarkt. Kostenfactoren, zoals de prijs van arbeid en energie, zijn daarin 

doorslaggevend. Kostenstijgingen riskeren immers snel door te sijpelen in het 

algemene prijzenpeil. Als de prijzen in het binnenland sneller stijgen dan in de rest van 

de muntunie, dan prijst een land zich letterlijk uit de markt (of de unie). Omgekeerd 

zorgen tragere loon- en prijsstijgingen voor een verbetering van de competitiviteit. Ze 

zijn een substituut voor een wisselkoersdevaluatie. Economen spreken van een 

ΨƛƴǘŜǊƴŜΩ ŘŜǾŀƭǳŀǘƛŜΦ IŜǘ ƻǇǾŀƴƎŜƴ Ǿŀƴ ŜŎƻƴƻƳƛǎŎƘŜ ǎŎƘƻƪƪŜƴ ƪŀƴ ŜŎƘǘŜǊ ƻƻk door 

middel van arbeidsmobiliteit. Als werknemers van een zwaar getroffen regio verhuizen 

naar een gebied waar het economisch beter gaat, dan treedt er een automatisch 

nivelleringsmechanisme in werking waardoor de welvaarschokken worden uitgevlakt. 

Binnen de EU ligt de mobiliteit van arbeid traditioneel een stuk lager dan in de VS, 

hoewel ze ook daar minder dan 1% per jaar bedraagt en de afgelopen decennia 

afbrokkelde. Gegeven de culturele verscheidenheid en vele talen, moet er van 

arbeidsmobiliteit binnen de eurozone hoe dan ook niet onmiddellijk veel corrigerend 

vermogen worden verwacht.  

Een laatste grote redmiddel voor individuele staten in nesten is het structurele beleid. 

Binnen de huidige context van de EU valt dit type van beleidsmaatregelen in grote 

mate samen met de zogenaamde Lissabonagenda die in 2000 werd vastgelegd. De 

agenda had niet zozeer tot doel om lidstaten schokbestendiger te maken maar was 

veel ambitieuzer en moest van de EU tegen 2010 de meest concurrerende en 

dynamische kenniseconomie van de wereld maken. Het was een brede agenda met 

hervormingen gericht op het bevorderen van groei en werkgelegenheid. Daaronder 

viel niet alleen het stimuleren van innovatie maar ook het wegnemen van allerlei 
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belemmeringen voor ondernemerschap. Het betaalbaar maken van de 

vergrijzingslasten door arbeidsmarkthervormingen was tevens een essentieel 

ƻƴŘŜǊŘŜŜƭ Ǿŀƴ ȊƻΩƴ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜƭŜ ŀƎŜƴŘŀΦ IŜƭŀŀǎ ƛǎ ƘŜǘ ōƛƧ ƎǊƻǘŜ ǿƻƻǊŘŜƴ ƎŜōƭŜǾŜƴΦ .ƛƧ 

gebrek aan succes kreeg Lissabon een opvolger die luistert naar de naam EU 2020. Een 

groot probleem is het gebrek aan dwingend karakter wat maakt dat de agenda 

nauwelijks van de grond komt.  

1.2 Enkele ironische noten  

De hierboven geschetste contouren zijn gebaseerd op een hele schare literatuur 

ƻƳǘǊŜƴǘ ΨƻǇǘƛƳŀƭŜ ƳǳƴǘȊƻƴŜǎΩ Ŝƴ Ǝŀan terug tot Robert Mundell die met zijn seminale 

ǇŀǇŜǊ Ψ! ¢ƘŜƻǊȅ ƻŦ hǇǘƛƳǳƳ /ǳǊǊŜƴŎȅ !ǊŜŀǎΩ ǊŜŜŘǎ ƛƴ мфсм ƘŜǘ ǎǘŀǊǘǎŎƘƻǘ ǾƻƻǊ ƘŜǘ 

bestuderen van dit soort vraagstukken had gegeven. Onder meer voor dit werk zou 

Mundell in 1990 de Nobelprijs economie ontvangen. Dat ging niet onopgemerkt 

voorbij want de euro was, zoals hij destijds in de steigers stond, volgens het werk van 

Mundell geen optimale muntzone. Er heerste bijgevolg veel ongeloof omtrent de 

slaagkansen van de euro. Schijnbaar waren het vooral Amerikaanse economen die zich 

zorgen maakten. De conclusie was helder. Landen die verschillend reageren op 

economische schokken en een lage onderlinge arbeidsmobiliteit kennen, kunnen niet 

tezamen door de poort van een optimale muntzone.  

Ironisch is dat Mundell in zijn werk ervoor waarschuwde dat aanpassingsmechanismes 

in muntzones belangrijke asymmetrische kenmerken kunnen vertonen. Hij illustreerde 

dit met een voorbeeld. Indien een sterke regio of lidstaat zoals Duitsland zich strikt zou 

houden aan een anti-inflatoir beleid dan dreigen de aanpassingskosten van een schok 

ǾƻƻǊŀƭ ƻǇ ŘŜ ƴŜƪ Ǿŀƴ ŘŜ ȊǿŀƪƪŜǊŜ ǊŜƎƛƻΩǎ ƻŦ ƭƛŘǎǘŀǘŜƴ ǘŜǊŜŎƘǘ ǘŜ ƪƻƳŜƴΧ 

9Ŝƴ ǘǿŜŜŘŜ ƛǊƻƴƛǎŎƘŜ ƴƻƻǘ ǾƻƭƎŘŜ ǳƛǘ ŘŜ ŜƳǇƛǊƛǎŎƘŜ ōŜǾŜǎǘƛƎƛƴƎ ŘƛŜ aǳƴŘŜƭƭΩǎ ǘƘŜƻǊƛŜ 

halfweg de jaren negentig kreeg. Een groots opgezet onderzoek van Eichengreen en 

Bayoumi (1993) toonde aan dat er binnen de EU een tweedeling bestond voor wat 

betreft de wijze waarop landen werden getroffen door schokken. Er waren volgens dit 

ƻƴŘŜǊȊƻŜƪ ǘǿŜŜ 9ǳǊƻǇŀΩǎΦ [ŀƴƎǎ ŘŜ ŜƴŜ ƪŀƴǘ ƘŜǘ ŎŜƴtrum met Duitsland, Frankrijk, 

Nederland en Denemarken, en langs de andere kant een periferie met het VK, Italië, 

Spanje, Portugal, Ierland en Griekenland. Voor de Britten was dit soort onderzoeken 

koren op hun molen om geen deel uit te maken van de eurozone, net zoals voor de 

5ŜƴŜƴΦ LƳƳŜǊǎΣ Řƛǘ ƻƴŘŜǊȊƻŜƪ Ŝƴ ŘŜ ŀƴŘŜǊŜ ŘƛŜ ǾƻƭƎŘŜƴΣ ǘƻƻƴŘŜƴ ŀŀƴ Řŀǘ ŜŜƴ ΨƻƴŜ-

size-fits-ŀƭƭΩ ƳƻƴŜǘŀƛǊ ōŜƭŜƛŘ Ǿŀƴǳƛǘ CǊŀƴƪŦǳǊǘ ƴƻƻƛǘ ƻǇǘƛƳŀŀƭ ƪƻƴ ǿŜǊƪŜƴ ǾƻƻǊ ŘŜ 

gehele eurozone.  

Hiermee leek de zaak afgehandeld. Het was echter Mundell zelf die voor nieuwe 

verwarring zorgde. Ondanks de bevestigingen van zijn eigen theorie zou hij vanaf de 

jaren zeventig zijn oorspronkelijke basisversie beginnen af te zwakken. Hij toonde met 



 84 

nieuwe theoretische modellen aan dat onder bepaalde omstandigheden een getroffen 

land de schokken beter kan verwerken binnen een muntzone dan wanneer het dat op 

eigen kracht moet doen, zelfs bij ontstentenis van een eigen wisselkoers en monetair 

beleid. Opnieuw enigszins ironisch zou Mundell op basis van dit gereviseerde werk, 

ȊŜƭŦǎ ŜŜƴ ƎǊƻǘŜ ǇƭŜƛǘōŜȊƻǊƎŜǊ ǿƻǊŘŜƴ Ǿŀƴ ŘŜ ŜǳǊƻΦ Ψ5Ŝ ŜƴƛƎŜ ƳŀƴƛŜǊ ƻƳ ǘŜ ƪƻƳŜƴ ǘƻǘ 

een stabiele economische integratie is ervoor te zorgen dat de grote fluctuaties in 

wisselkoersen aan banden worden gelegdΣΩ zo beargumenteerde Mundell. In 1970 

formuleerde hij zelfs een stappenplan om Europa minder afhankelijk te maken van de 

dollar. Europa zou een ankermunt moeten aanwijzen waaraan de wisselkoersen van 

andere munten kunnen worden gekoppeld. Daarmee baande hij de weg voor het 

latere Europese monetaire systeem. Waar Mundell aanvankelijk dacht dat het Britse 

pond de rol van anker zou vervullen, weten wij vandaag dat het de Duitse mark is 

geworden. 

Er is natuurlijk een verschil tussen een echte monetaire unie waarin wisselkoersen 

voor eens en altijd worden vastgelegd of een monetair systeem waarin wisselkoersen 

aan elkaar worden vastgeklonken in bandbreedtes of van tijd tot tijd kunnen worden 

bijgesteld. Toch was Mundell wel degelijk de mening toegedaan dat de euro voor 

Europa het verschil zou kunnen maken. De consensus onder Europese economen was 

dat de euro enkel kon slagen mits er voldoende integratie en flexibiliteit heersten. 

Vooral loonkosten- en inflatieontwikkelingen dienden nauwgezet in het oog te worden 

gehouden. Hoe dan ook, de euro zou er komen. Vooraleer we dieper ingaan op de 

uiteindelijke kenmerken van het eurohuis, staan we even stil bij de modaliteiten van 

een andere monetaire unie. Ons eigen klein landje is feitelijk een mini-muntunie 

waaruit we verrassend veel over de euro kunnen leren.  

1.3 De Belgische mini-unie 

De mechaniek van een muntunie kan grote gevolgen hebben voor de 

welvaartsontwikkeling van de individuele deelnemers in die unie. Ons eigen land is in 

dat verband een sprekend voorbeeld. België is op zichzelf beschouwd een mini-

ƳǳƴǘǳƴƛŜ ǿŀŀǊōƛƴƴŜƴ ƎǊƻǘŜ ǿŜƭǾŀŀǊǘǎǾŜǊǎŎƘƛƭƭŜƴ ǘǳǎǎŜƴ ǊŜƎƛƻΩǎ ǊŜƎŜƭƳŀǘƛƎ ǾƻƻǊǿŜǊǇ 

zijn van discussie. Ook binnen de eurozone is de verscheidenheid inzake welvaart 

ǘǳǎǎŜƴ ƭŀƴŘŜƴ Ŝƴ ǊŜƎƛƻΩǎ ȊŜŜǊ ƎǊƻƻǘΦ Lƴ ȊŜƪŜǊŜ Ȋƛƴ ȊƻǳŘŜƴ ǿŜ ƻƴǎ ƪǳƴƴŜƴ ŀŦǾǊŀƎŜƴ ƻŦ 

de verschillen niet dermate groot zijn dat het haast onmogelijk is om voldoende 

draagvlak te vinden voor een gemeenschappelijk monetair beleid? Hoe dan ook, des te 

groter de verschillen, des te groter de noodzaak om die verschillen te corrigeren. Net 

zoals in de eurozone gaan ook binnen onze eigen Belgische mini-muntunie 

welvaartsverschillen in wezen terug tot ongelijke verhoudingen op het vlak van 

economische ontwikkeling en concurrentiekracht. In de literatuur zijn interregionale 

welvaartsverschillen een heus studieobject maar in eigen land wordt er maar bitter 
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weinig cijfermateriaal op (sub)-regionaal niveau ter beschikking gesteld zodat er weinig 

te onderzoeken valt. Dit neemt echter niet weg dat de welvaartsverschillen duidelijk 

aantoonbaar zijn. Wat daarbij opvalt, is de persistentie in de tijd. Ook in eigen land 

zorgt die persistentie voor enige wrevel. Dat bepaalde provincies of arrondissementen 

zich eerder toeleggen op natuurontwikkeling en minder op economische exploitatie, is 

een gegeven dat men doorgaans accepteert. Iedereen profiteert van de Kempen, de 

Kust of de Ardennen als toeristische trekpleister. Dat een regio, arrondissement of 

provincie omwille van dat soort historische ς vaak zelfs geografisch opgedrongen - 

keuzes een minder gunstige welvaartsontwikkeling kent, wordt doorgaans niet ter 

discussie gesteld.  

Figuur 1 ς België - Netto-ontvangers en betalers van transfers 

(arrondissementsniveau)

 

Bron: CAIRN, Henri Capron 

Toch zien we dat bij een groeiende groep, vooral Vlamingen, de persistentie van de 

welvaartsverschillen steeds meer wordt gecontesteerd. Zeker waar die zich voordoen 

op het niveau van de gewesten. Vooral de omvangrijke geldstromen tussen 

Vlaanderen, Wallonië en Brussel onderling zijn voorwerp van discussie. Die stromen 

zijn nochtans in wezen een logisch gevolg van het feit dat men gezamenlijk deel 

uitmaakt van een nationale entiteit, meer bepaald ook een muntunie. Ze belichamen 

een intern solidariteitsmechanisme dat de gevolgen van onevenwichtige socio-

economische ontwikkelingen uitvlakt. Merk op dat de terminologiekeuze om dit 

correctiemechanisme te omschrijven niet geheel neutraal is. De econoom ziet 

concurrentie- en welvaartsverschillen waardoor Wallonië te kampen heeft met een 

grote welvaartsachterstand ten opzichte van Vlaanderen. Dat leidt tot onderlinge 

geldstromen die de welvaartsverschillen nivelleren. Die geldstromen worden door 
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ǎƻƳƳƛƎŜƴ ŜǾŜƴǿŜƭ ƳŜǘ ƘŜǘ ǇƻƭƛǘƛŜƪŜ ōŜƭŀŘŜƴ ōŜƎǊƛǇ ΨǘǊŀƴǎŦŜǊǎΩ ŀŀƴƎŜŘǳƛŘΦ ²Ŝ 

spreken ons hier niet uit over de juistheid van dit begrip in deze context, noch over de 

opportuniteit om deze geldstromen te contesteren. We kunnen alleen maar 

vaststellen dat ook binnen een nationale entiteit het mogelijk is dat de geldstromen 

door een deel van de bevolking niet meer worden beschouwd als een normaal 

gegeven. Of dit noodzakelijkerwijze betekent dat men niet langer deel wil blijven 

uitmaken van die nationale entiteit, is geen uitgemaakte zaak. Feit is wel dat de 

contestatie gelijk staat met het in vraag stellen van de duurzaamheid van het 

financieringsmodel dat die stromen genereert en daardoor onvermijdelijk ook het 

voortbestaan van die entiteit onder druk zet.  

Vast staat ook dat de Belgische transferpolitiek niet geleid heeft tot het opgang 

trekken van een zelfstandige economische ontwikkeling in Wallonië. Blijkbaar zijn de 

solidariteitsmechanismen te weinig efficiënt geweest.  

1.4 Eurozone: een onvolledig huis 

Het verhaal van de euro is verschillend en toch vrij gelijkaardig aan de Belgische 

problematiek. Ondanks alle kritiek van vooral Amerikaanse economen op de wankele 

constructie van het eurohuis, zou hij er uiteindelijk toch komen zoals Europese 

bewindslui hem halfweg de jaren negentig in gedachten hadden. De ECB kreeg strikte 

onafhankelijkheid. Haar statuut werd stevig verankerd. Ze mag tot op vandaag landen 

niet rechtstreeks financieren. Ook mogen de deelnemers van de unie elkaar niet 

helpen (Ψno bailoutΩ). Om ervoor te zorgen dat landen zich niet in financiële nesten 

werken, werd daaraan een strikte budgettaire stabiliteit gekoppeld. De normen van 

Maastricht werden geafficheerd als een bijbel. Ze stipuleerden dat begrotingstekorten 

tot maximaal 3% van het nationale bbp mochten oplopen zodat de schuldgraad 

automatisch zou tenderen naar de grens van 60%. Verder ging men ervan uit dat het 

invoeren van de euro zou leiden tot een versnelde economische integratie zodat de 

gevaren van hoger genoemde asymmetrische schokken vanzelf zouden verdwijnen. 

Landen zouden naar elkaar toegroeien. Ook zag men in de aanloop naar de euro dat de 

risicopremies op schuldpapier van Zuid-Europese landen tendeerde naar premies van 

noordelijke landen (zie figuur 2) . De renteverschillen met Duitsland neigden naar nul. 

Het waren tekenen dat het allemaal goed zat en dat ook de financiële markten erin 

geloofden.  

Figuur 2 ς Rente op overheidspapier ς verschil met Duitsland 
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Bron: ECB 

 

De crisis heeft echter aangetoond dat de constructie niet voldeed. Iets waar Europese 

beleidsmakers zich totaal hebben op verkeken, is de opbouw van private schulden. Ze 

waren immers enkel en alleen gefocust op de overheidsfinanciën. Echter ook de 

opbouw van private schulden moet aan banden worden gelegd. Daarbij gaat het 

minder om binnenlandse schulden maar eerder om de opbouw van externe of 

buitenlandse schulden die in de huidige eurocrisis een groot probleem zijn gebleken. 

Het ontstaan van deze schulden is per definitie gelieerd aan de opbouw van tekorten 

op de handelsbalans die een onderdeel is van de lopende rekening van de 

betalingsbalans. Landen die meer importeren dan exporteren, moeten dit tekort zien 

te compenseren met een overschot op hun kapitaalbalans. Met andere woorden, ze 

dienen hun intern financieringstekort te compenseren met de aanvoer van kapitaal 

vanuit het buitenland. Aangezien dit leningen betreft waarop men rente is 

verschuldigd, kan dit op termijn leiden tot terugbetalingsproblemen. Dat is wat de 

zogenaamde perifere landen van de eurozone de voorbije jaren hebben moeten 

vaststellen. De overmatige schulden en kredietverlening via private banken hebben tal 

van instellingen in de problemen gebracht zodat ze gered moesten worden door de 

respectievelijke nationale overheden. Daarmee werd het probleem echter alleen maar 

verlegd, van de ene balans naar de andere.  
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Het verschil met de mini-muntunie België is dat bij ons de welvaartsverschillen niet 

worden genivelleerd met het toekennen van leningen maar met permanente 

geldstromen. Omdat daarop geen rente wordt betaald en deze stromen verankerd 

zitten in het socialezekerheidsmechanisme moet er ook niet aan getwijfeld worden dat 

ŘŜ ŘŜŜƭǊŜƎƛƻΩǎ ŘƛŜ ƘŜǘ ƳƛƴŘŜǊ ƎƻŜŘ ŘƻŜƴ Ƙǳƴ ǎŎƘǳƭŘŜƴ ȊǳƭƭŜƴ ƪǳƴƴŜƴ ǾŜǊŜŦŦŜƴŜƴΦ 

LƴǘŜƎŜƴŘŜŜƭΣ ƘŜǘ ƛǎ ǾƻƻǊŀƭ ŘŜ ŦŜŘŜǊŀƭŜ ƻǾŜǊƘŜƛŘ ŘƛŜ ŘŜ ǊŜƎƛƻΩǎ ǳƛǘ ŘŜ ǿƛƴŘ ȊŜǘΦ 5Ŝ 

ǎŎƘǳƭŘŜƴƭŀǎǘ Ǿŀƴ ŘŜ ŘŜŜƭǊŜƎƛƻΩǎ ƛǎ ǊŜƭŀǘƛŜŦ ōŜǇŜǊƪǘ ƛƴ ǾŜǊƘƻǳŘƛƴƎ ǘƻǘ ǿŀǘ ŘŜ ŦŜŘŜǊŀƭŜ 

staat aan verplichtingen heeft opgebouwd. 

Met de vraag van vooral deelregio Vlaanderen naar meer bevoegdheden dreigt er zelfs 

een merkwaardige paradox te ontstaan. Waar Europa vandaag gevraagd wordt om 

snel werk te maken van een transferunie, zijn we in België de omgekeerde weg aan het 

opgaan door de federale staat steeds meer uit te kleden. De eurozone is nog een heel 

eind verwijderd van een transferunie naar Belgisch model maar de installatie ervan 

zou, net zoals in ons land, permanente geldstromen op gang brengen die 

welvaartsverschillen tussen lidstaten versneld moeten helpen nivelleren. Dat vergt 

evenwel een totale overdracht van alle fiscale bevoegdheden naar een Europees 

niveau. Belastingen zouden door eurocraten in Brussel worden geïnd en daarna via 

ŜŜƴ ǾŜǊŘŜŜƭǎƭŜǳǘŜƭ ǘŜǊǳƎǎǘǊƻƳŜƴ ƴŀŀǊ ŘŜ ǊŜǎǇŜŎǘƛŜǾŜƭƛƧƪŜ ǊŜƎƛƻΩǎΣ ȊŜƎ ƳŀŀǊ ŘŜ 

voormalige lidstaten. Voorlopig kunnen we daar alleen maar van dromen. Weinig 

landen zijn bereid om zoveel macht af te staan aan Brussel. Zelfs landen die van dit 

systeem zouden profiteren omdat ze netto-ontvangers zouden worden, staan niet te 

springen voor zoveel bevoegdheidsoverdracht.  

Maar, als men de euro wil laten overleven, zal er toch een of andere vorm van 

transferbeleid moeten komen. Er bestaan vandaag in Europa of de eurozone geen 

instrumenten om welvaartsverschillen te nivelleren. De cohesiefondsen en de 

ǇǊƻƎǊŀƳƳŀΩǎ ǾƻƻǊ ǊŜƎƛƻƴŀƭŜ ƻƴǘǿƛƪƪŜƭƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ 9ǳǊƻǇŜǎŜ ¦ƴƛŜ ȊƛƧƴ ŜŜƴ ŘǊǳǇǇŜƭ ƻǇ 

een hete plaat en zijn ook niet bedoeld om welvaartschillen tussen lidstaten van de 

eurozone weg te werken. Dit staat in schril contrast met de VS waar het 

welvaartsverlies van staten die in problemen komen, vaak tot 40% wordt 

gecompenseerd. Blijkbaar geldt vandaag binnen de eurozone het adagium dat 

probleemlanden er vooral op eigen kracht dienen uit te geraken, onder meer door het 

nemen van de eerder genoemde structurele maatregelen (cf besparingen, 

loondeflatie, hervormingen arbeidsmarkt, ontwikkeling ondernemerschap, Χύ. In de 

praktijk blijkt dit een stuk moeilijker dan algemeen wordt aangenomen. De 

periferielanden worden dan ook beschouwd als een bende profiteurs die veel te 

weinig hun best doen om te voldoen aan de voorwaarden om bij de club te behoren. 

Dat is evenwel een veel te simplistische benadering. We moeten durven erkennen dat 

de wortels van het probleem veel verder teruggaan dan de financiële crisis van 2008, 
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laat staan het beleid van de afgelopen jaren. Als we de euro willen redden dan moeten 

we weten waarom we in de problemen zijn gekomen.  

2. Concurrentiekracht slaat alles 

Is het realistisch om te geloven dat er snel genoeg voldoende draagvlak zal gevonden 

worden om de euro te redden van de ondergang? We zijn van mening dat er veel meer 

kans op slagen is indien we de gebeurtenissen van de voorbije tien jaren in een breder 

perspectief zouden plaatsen. Er zijn wel degelijk aanwijzingen genoeg om te stellen dat 

ook de noordelijke leden van de muntunie fouten hebben gemaakt. Het is te 

eenvoudig om alles wat fout ging in de schoenen van de periferie te willen schuiven.  

2.1 Een veel te enge focus 

Tijdens de aanloop naar de euro was budgettaire orthodoxie het basiscriterium om te 

beoordelen wie rijp was om tot de club te mogen behoren. Zoals gezegd werd dat 

principe stevig verankerd in de normen van Maastricht. Merkwaardig is evenwel dat 

landen als Ierland en Spanje deze normen nooit met voeten hebben getreden. 

Integendeel, ze behoorden tot de betere leerlingen van de klas. In 2007 had Ierland 

zelfs een schuldgraad van amper 28,6%. Spanje deed het met 42,3% een pak beter dan 

het eurogemiddelde. Voor deze twee landen zijn de normen van Maastricht duidelijk 

niet toereikend geweest.  

Blijkbaar had men twee dingen uit het oog verloren. De periferie kon veel te goedkoop 

lenen waardoor de werkelijke toestand van de openbare financiën lange tijd werd 

geflatteerd. Ten tweede, eerder werd gewezen op het probleem van de opbouw van 

private schulden wat een veel groter verwoestend effect heeft gehad op de 

ontwikkeling van de periferie. Die private schuldopbouw betrof immers geleend geld 

uit het buitenland dat via de bancaire kanalen binnenstroomde. Met dat geld kon men 

zich veel meer import uit het  Noorden veroorloven dan onder normale 

omstandigheden mogelijk ware geweest. Tenslotte hebben de overschotlanden 

verzuimd om de bestemming van het uitgeleende geld na te gaan. Perifere landen 

hebben te veel schulden gebruikt voor consumptie. Men heeft onvoldoende 

geïnvesteerd in het uitbouwen van een eigen exportpotentieel. Had men dat laatste 

wel gedaan dan had men op termijn een importvervangende industrie kunnen 

installeren en alzo de verdere accumulatie van handelstekorten - en de daarmee 

gepaard gaande opbouw van buitenlandse schulden - kunnen terugdringen. Hiervoor 

bestonden evenwel geen regels, noch een mechanisme om de toestand te monitoren.  

We moeten dan ook besluiten dat de onwrikbare regels van de monetaire unie danig 

zijn tekort geschoten. Dat heeft grote gevolgen tot op vandaag en vooral voor de wijze 

waarop we de huidige schuldencrisis proberen op te lossen. Door zowel de ECB als de 
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individuele leden te verbieden om landen in nesten financieel bij te springen, heeft 

men een unie gecreëerd die heel kwetsbaar is in tijden van calamiteiten. Alles staat of 

valt met het succes om landen vroegtijdig te weerhouden van een overmatige interne 

en externe schuldopbouw. Terwijl men, ondanks alle regels, niet eens in staat was om 

de budgettaire tekorten van sommige landen in bedwang te houden, bleek deze focus 

helemaal ontoereikend voor wat de private schuldopbouw betreft. Toen tijdens de 

crisis bleek dat vooral die uit de hand was gelopen, ontbrak een mechanisme om 

landen in nesten er weer bovenop te helpen. Precies daarom is de euro tot op vandaag 

een huis zonder dak. Het regent constant binnen. 

Het voorgaande brengt ons minimaal tot het inzicht dat het voortbestaan van de euro 

vereist dat de verhoudingen inzake concurrentiekracht meer in evenwicht dienen te 

komen. Bij de invoering van de euro had men gehoopt dat het gebruik van de 

eenheidsmunt automatisch zou leiden tot een grotere socio-economische 

convergentie. Die blijkt tot op heden een illusie te zijn geweest. Als er al convergentie 

was, dan was het meestal gezichtsbedrog, getuige daarvan de extreem lage 

risicopremies die de periferie op haar schuld diende te betalen maar die na het 

uitbreken van de crisis weer pijlsnel de hoogte in gingen (figuur 2). Toen de financiële 

crisis uitbrak, stonden de weeffouten in de euroconstructie plots in de schijnwerpers. 

Financiële markten begonnen zich vragen te stellen bij het blinde geloof in 

convergentie. Bij ontstentenis van enig aanpassingsmechanisme bleken de landen van 

de periferie zeer kwetsbaar geworden. Ze hadden weinig of geen structurele 

hervormingen doorgevoerd. Zowel de inflatie als de loonkosten waren gemiddeld veel 

sneller gestegen dan in de rest van de eurozone, zeker in vergelijking met Duitsland. In 

figuur 3 zien we hoe de loonkosten in de periferie, ook wanneer gecorrigeerd voor 

productiviteit, veel sneller stegen dan die in het  Noorden. Vooral het verschil met 

Duitsland ς wiens ontwikkeling we in de figuur als referentie gebruikten ς is enorm. 

Het leidde tot een groot competitiviteitsverlies waardoor de periferie heel afhankelijk 

is geworden van de instroom van buitenlands kapitaal om de tekorten op de 

betalingsbalans te financieren. Anderzijds gaf die onvoorwaardelijke niet-aflatende 

instroom van kapitaal weinig aanzetten tot verandering. Er was geen vuiltje aan de 

lucht.  

Figuur 3 ς Evolutie loonkosten per eenheid product ten opzichte van Duitsland 



 91 

 

 

Bron: VKW Metena op basis van Oeso-data 

2.2 Spiegeltje aan de wand 

Merkwaardig is dat er binnen de eurozone geleidelijk een wederzijdse afhankelijkheid 

ontstond tussen tekort- en overschotlanden. Figuur 4 laat zien hoe handelstekorten en 

ςoverschotten elkaar quasi perfect in evenwicht hebben gehouden. Merk op dat deze 

figuur suggereert dat Duitsland is opgetreden als grootste financier van de periferie. 

Verderop zullen we aantonen dat dit meer is geweest dan een indruk. Op het eerste 

zicht lijkt dit misschien niet eens een verrassing maar bij nader inzien wijst deze figuur 

toch ook op een wel zeer grote verwevenheid. Het is een wisselwerking die aangeeft 

dat voor elke euro export er minstens iemand moet zijn die de tegenwaarde 

importeert. Het is een economische wetmatigheid waaraan ook Duitsland het 

afgelopen decennium veel te gemakkelijk is voorbijgegaan. De vraag is evenwel in 

welke mate men zich hiervan bewust had kunnen en moeten zijn.  

Figuur 4 ς Surplus en deficitlanden ς een merkwaardig evenwicht 
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Toelichting 

¶ Overschotlanden: Duitsland, Finland, Nederland, België, Oostenrijk, Luxemburg 

(stippellijn geeft Duitsland apart weer) 

¶ Tekortlanden: Portugal, Italië, Ierland, Griekenland, Spanje 

¶ Frankrijk werd niet opgenomen aangezien het in de betreffende periode 

evolueerde van overschot- naar tekortland. 

¶ België werd pas in 2008 en 2009 lichtjes een tekortland.  

Bron: VKW Metena op basis van IMF-data 

 

2.3. De olifant in de kamer 

Wat men eigenlijk in de gaten had moeten hebben, is dat de grote wederzijdse 

afhankelijkheid zeer onevenwichtig is geweest. Zij wijst op een steeds groter wordende 

socio-economische divergentie. Dat had grote gevolgen voor de geldstromen binnen 

de eurozone. De uiteenlopende ontwikkelingen in de lopende rekening van de 

betalingsbalansen hebben geleid tot de opbouw van wederzijdse verplichtingen en 

schuldvorderingen. Voor het uitbreken van de financiële crisis, i.e. de periode 1999-

2007, konden landen van Zuid-Europa, alsook Ierland, steevast rekenen op een grote 

instroom van privaat kapitaal. Banken uit landen met betalingsbalansoverschotten 

waren op zoek naar lucratieve beleggingen. Veel meer dan in eigen land vonden ze die 

in de periferie van de eurozone. De economie van de PIIGS groeide gemiddeld tegen 
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meer dan 4% per jaar daar waar het  Noorden van Europa amper 2% groei bij elkaar 

kon harken. Symptomatisch was de Duitse economie die in de periode 1999-2007 

amper met 1,6% groeide. Het zette Duitse banken aan om de met export verdiende 

centen te gaan beleggen in de groeilanden van de eurozone. Immers, er was geen 

wisselrisico en men maakte zich sterk een duidelijk zicht te hebben op de toekomstige 

ontwikkeling van de respectievelijke economieën.  

Het gevolg is dat de balansen van heel wat Europese grootbanken, ook de Duitse, 

volgepropt zitten met vorderingen uit PIIGS-landen. Op het hoogtepunt midden 2008 

ging het om een bedrag van 916 miljard euro (figuur 5). De vorderingen op de gehele 

eurozone beliepen op dat moment 1.738 miljard. Toen de crisis uitbrak stokten deze 

private geldstromen zeer vlug. De risicoaversie sloeg toe omdat de groeivooruitzichten 

veel minder waren geworden en ook de beleggingen veel minder risicoloos bleken dan 

aanvankelijk gedacht. Private beleggers en banken zijn de voorbije jaren hun 

vorderingen op de rest van de eurozone uit voorzorg gaan afbouwen. De 

financieringsnood van de periferie was er daarom niet minder om. Om de grote 

tekorten op de lopende rekening van de betalingsbalans te kunnen blijven financieren, 

moesten de PIIGS hun toevlucht kunnen nemen tot alternatieven.  

Figuur 5 ς Evolutie vorderingen Duitse banken op PIIGS en eurozone-12 (zonder 

Duitsland) 

 

Bron: VKW Metena op basis van BIS-data 
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Om te beginnen kon er een beroep worden gedaan op rechtstreekse externe 

hulplijnen. Om hun banken te kunnen redden of begrotingen te financieren moesten 

Griekenland, Ierland, Portugal en Spanje rechtstreeks bijtanken bij respectievelijke 

noodfondsen. Ook diende de ECB de financiële markten verschillende keren te 

bedaren door schuldtitels van PIIGS landen op te kopen via de secundaire markt. Maar 

daarmee waren de betalingsbalanstekorten nog niet gedekt. Die financiering verliep 

steeds meer via het stelsel van centrale banken (figuur 6). Haast op sluipende wijze 

stapelde de Bundesbank 500 miljard vorderingen op ten aanzien van Zuid-Europa. 

Mocht de euro uit elkaar spatten, dan zou de Bundesbank en andere centrale banken 

van overschotlanden ongetwijfeld een pak geld kunnen verliezen. Halfweg 2012 had 

Duitsland op zijn eentje alles samen genomen voor ongeveer 2.000 miljard euro aan 

dubieuze vorderingen bijeen gespaard. Eigenlijk is dit de spreekwoordelijke olifant in 

de kamer van het Duitse financiële systeem waar ook de Duitse 

beleidsverantwoordelijken systematisch omheen blijven dansen. Echter ook in andere 

noordelijke lidstaten zitten banken verhoudingsgewijze volgepropt met vorderingen op 

de periferie en sinds het uitbreken van de crisis hebben ook de centrale banken van 

Nederland, Luxemburg en Finland de tekorten van de periferie mee helpen 

financieren.  

Figuur 6 ς Vorderingen en verplichtingen via het stelsel van centrale banken 

 

Bron: ECB, Bundesbank 

 

3. Op zoek naar correcties 

3.1 Veel te gulle mier 
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We moeten ons vandaag durven afvragen of het destijds verstandig was om te 

veronderstellen dat de concurrentieverschillen haast automatisch gingen verdwijnen, 

puur op basis van het feit dat men dezelfde munteenheid zou gebruiken. Eigenlijk is 

men daarvan te gemakkelijk uitgegaan, ook in de overschotlanden. Zoals eerder 

gesteld was men zich blijkbaar hiervan niet bewust. Het ontbeerde in elk geval aan 

enige collectieve verantwoordelijkheidszin die aanmaande tot meer 

terughoudendheid. In dat verbŀƴŘ ȊƻǳŘŜƴ ǿŜ ƪǳƴƴŜƴ ǎǇǊŜƪŜƴ Ǿŀƴ ŜŜƴ ΨŜǾŜǊȅōƻŘȅ 

ƘŀǇǇȅΩ-scenario zoals dit ook tot op vandaag bestaat tussen de VS en China. Reeds in 

2004 stak Lawrence Summers, als hoogleraar aan de Universiteit van Harvard, de draak 

met de wederzijde economische afhankelijkheid van de VS en China. Summers, die 

later onder president Obama een tijdje zou fungeren als secretaris van de Amerikaanse 

Ψ¢ǊŜŀǎǳǊȅΩΣ ǾƻƴŘ ƘŜǘ ƴƛŜǘ ƪǳƴƴŜƴ Řŀǘ /Ƙƛƴŀ zijn eigen export financierde door aan de VS 

geld uit te lenen waarmee die op hun beurt de belastingen konden verlagen alsook een 

huizenbubbel financieren. Hij sprak van een vorm van wederzijdse financiële terreur 

met als groot gevaar dat op termijn de VS hun schulden niet meer zouden gefinancierd 

krijgen. Weinigen waren zich in 2004 bewust van het feit dat ook in de eurozone een 

gelijkaardige vorm van financiële terreur plaatsgreep met Duitsland en andere 

overschotlanden in de rol van China en de periferie in de rol van de VS.  

Een eerste belangrijke gevolgtrekking is dan ook dat deze jarenlange collectieve 

blindheid voor deze financiële terreur de legitimiteit van het huidige discours fors 

ondermijnt. De spaarzame Duitse mier die de spilzuchtige krekels uit het  Zuiden 

voorzag van de nodige financiering heeft haar huiswerk minder adequaat gemaakt dan 

ze ons graag wil laten geloven. Noordelijke eurolanden hebben bijna tien jaren lang 

het  Zuiden kritiekloos gefinancierd. Er werden weinig vragen gesteld bij het 

kredietrisico. ΨCredit managementΩ was niet meteen de grootste prioriteit. Het beste 

ŀŦōŜǘŀƭƛƴƎǎǇƭŀƴ ǿŀǎ ƘŜǘ ŦŜƛǘ Řŀǘ ǿŜ ƳŜǘ ȊΩƴ ŀƭƭŜƴ ƛƴ ŘŜ ōƻƻǘ Ǿŀƴ ŘŜ ŜǳǊƻ ȊŀǘŜƴΦ bǳ ŘŜ 

boot dreigt te zinken, kan men zich afvragen hoe rechtmatig de eis tot straf van een 

schuldeiser is wanneer die tien jaar lang is doorgegaan met het financieren van een 

foute boel? De exportwinkel moest blijven draaien. Omgekeerd zag de periferie het 

geld als het ware gratis binnenstromen. Zij hebben verzuimd om minstens een deel 

van de middelen te investeren in productieve investeringen en zijn daarom mede 

verantwoordelijk.  

3.2 Een onderdak 

Een tweede gevolgtrekking is dat de grote verscheidenheid inzake respectievelijke 

welvaartsniveaus en ςontwikkeling noopt tot het installeren van veel doortastendere 

controle- en correctiemechanismen. Behoudens de normen van Maastricht en enkele 

vage aanbevelingen aangaande structureel beleid heeft men veel krachtigere 

sturingsmechanismen nodig. De voorbije jaren heeft de eurocrisis de leiders van de EU 
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doen inzien dat er nood is aan een veel breder raamwerk. Tijdens de talrijke 

topontmoetingen van Europese leiders is men er alvast in geslaagd om hieraan 

tegemoet te komen. 

In de nieuwe verdragsrechtelijke praktijk wordt veel verwacht van het zogenaamde 

ΨǎƛȄ-ǇŀŎƪΩ ǿŀŀǊǘƻŜ ǿŜǊŘ ƻǾŜǊŜŜƴƎŜƪƻƳŜƴ ǘƛƧŘŜƴǎ ŘŜ ǘƻǇ Ǿŀƴ мо ŘŜŎŜƳōŜǊ нл11. Het 

ΨǎƛȄ-ǇŀŎƪΩ ǾŜǊǿƛƧǎǘ ƴŀŀǊ ȊŜǎ ǿŜǘƎŜǾƛƴƎǎƘŀƴŘŜƭƛƴƎŜƴ ŘƛŜ ŘŜ ŜŎƻƴƻƳƛǎŎƘŜ ΨgovernanceΩ in 

de EU moeten aanscherpen. Vier voorstellen hebben betrekking op 

begrotingsaangelegenheden, waaronder een hervorming van het stabiliteits- en 

groeipact van de EU, terwijl twee nieuwe verordeningen gericht zijn op het binnen de 

EU en de eurozone doeltreffende opsporen en aanpakken van macro-economische 

onevenwichtigheden. Vooral die laatste twee zijn een belangrijke aanvulling. Zoals 

gezegd, ontbrak het de EU en de eurozone aan een instrument voor serieuze opvolging 

van macro-ŜŎƻƴƻƳƛǎŎƘŜ ƻƴǘǎǇƻǊƛƴƎŜƴΦ 5Ŝ ƴƛŜǳǿŜ ΨLƳōŀƭŀƴŎŜ tǊƻŎŜŘǳǊŜΩ ƳƻŜǘ ŘƛŜ 

leemte opvullen. Het is een monitoringsysteem met tal van knipperlichten voor 

budgettair en structureel beleid die het mogelijk maken om problemen vroegtijdig te 

detecteren.  

Wat het nieuwe verdrag betreft, hebben op 2 maart 2012 de staatshoofden en 

regeringsleiders van alle EU-lidstaten, uitgezonderd het Verenigd Koninkrijk en 

Tsjechië, een verdrag inzake stabiliteit, coördinatie en bestuur in de economische en 

monetaire unie ondertekend. Doel van dit verdrag is de stabiliteit van de hele 

eurozone te waarborgen. Het nieuwe verdrag schrijft voor dat de nationale 

begrotingen in evenwicht moeten zijn of een overschot moeten vertonen. Die regel 

moet binnen één jaar na de inwerkingtreding van het verdrag in het nationale recht 

zijn opgenomen. Bij significante afwijkingen van die doelstelling of van het 

aanpassingstraject er naartoe zal automatisch een correctiemechanisme in werking 

worden gesteld. Naast een veel striktere opvolging van de begrotingsdiscipline werd 

ook een kader voor coördinatie en convergentie van het economische beleid in 

werking gesteld. De verdragspartijen moeten verslag uitbrengen over hun plannen 

inzake uitgifte van overheidsschuldpapier en erop toezien dat ingrijpende 

hervormingen van het economische beleid van tevoren worden besproken en, waar 

passend, gecoördineerd. Het verdrag inzake stabiliteit, coördinatie en bestuur treedt in 

werking zodra het door twaalf lidstaten van de eurozone is geratificeerd en zal 

openstaan voor de toetreding van andere dan de verdragsluitende EU-lidstaten. De 

streefdatum voor de inwerkingtreding is 1 januari 2013. Het is de bedoeling dat de 

inhoud van dit verdrag binnen vijf jaar na de inwerkingtreding in het EU-recht wordt 

opgenomen. 

Hoe noodzakelijk deze verdragsaanpassingen ook mogen zijn, zijn ze voldoende om de 

bestaande onevenwichtige socio-economische ontwikkelingen alsnog recht te 
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trekken? De berg problemen uit het verleden is gigantisch. Los daarvan moet de 

aanpak om problemen vroegtijdig te detecteren zich nog bewijzen. Detecteren is één 

ȊŀŀƪΣ ŎƻǊǊƛƎŜǊŜƴ ƛǎ ƴƻƎ ǿŀǘ ŀƴŘŜǊǎΦ 5Ŝ ǎǘǊǳŎǘǳǊŜƭŜ ƛƴƎǊŜǇŜƴ ŘƛŜ ƘŜǘ ΨǎƛȄ-ǇŀŎƪΩ ǾƻƻǊ ƻƎŜƴ 

heeft, werken pas na verloop van tijd. In die zin zou men kunnen stellen dat de 

ƘŜǊǾƻǊƳƛƴƎŜƴ Ǿŀƴ ƘŜǘ ΨǎƛȄ-ǇŀŎƪΩ ƴƻƎ ƳŀŀǊ ŜŜƴ ƻƴŘŜǊŘŀƪ ȊƛƧƴ ǾƻƻǊ ƘŜǘ ŜǳǊƻƘǳƛǎ ǿŀŀǊƻǇ 

later een sterkere constructie zal moeten worden aangebracht. Het regent dan 

misschien even niet meer binnen maar het stormt buiten. In tijden van calamiteiten 

vliegt dat onderdak er zo weer af. Het is verleidelijk om die markten daarvoor met de 

vinger te wijzen. Helaas zijn het de Europese overheden die de markten smeken om 

hun schuldtitels te kopen. Er zal dus meer moeten gebeuren om het vertrouwen van 

de markten te herwinnen.  

3.3 Tijd kopen niet genoeg 

In afwachting van een echt dak boven ons hoofd, zijn we aldus gedoemd om nog meer 

tijd te kopen. Structurele maatregelen werpen pas na enige tijd hun vruchten af. Maar 

hoe realistisch is het om vandaag alle heil te verwachten van besparingen en 

structurele ingrepen? Het  Noorden, met Duitsland op kop, herhaalt daarmee de 

fouten uit het verleden. Dit kunnen we illustreren aan de hand van enkele 

voorbeelden. Het ontwikkelen van een eigen maakindustrie duurt jaren omdat er eerst 

fundamenteel onderzoek aan voorafgaat. Het flexibiliseren van de arbeidsmarkt en het 

aan banden leggen van loonkostenontsporingen is een werk van lange adem. Het 

terugdringen van corruptie en het efficiënter maken van het overheidsapparaat vergen 

een mentaliteitsverandering waar vaak een generatie overheen gaat.  

Dat neemt uiteraard niet weg dat het een prachtig signaal zou zijn indien de periferie 

vandaag resoluut de kaart van structurele maatregelen zou trekken en dat luidkeels 

zou afficheren. Maar dan nog zal er meer tijd nodig zijn, niet alleen om de markten 

ƎŜǊǳǎǘ ǘŜ ǎǘŜƭƭŜƴ ƳŀŀǊ ƻƻƪ ƻƳ ŘŜ ǾǊǳŎƘǘŜƴ Ǿŀƴ ȊƻΩƴ ŀŀƴǇŀƪ ǘŜƴ ǾƻƭƭŜ ǘŜ ǇƭǳƪƪŜƴΦ 

Immers, de heersende spaarzaamheidscultus doet de noodlijdende economieën 

krimpen wat hun terugbetalingscapaciteit verder ondermijnt. Deze landen hebben 

klaarblijkelijk nood aan een veel lagere overbruggingsperiode. Het moge stilaan 

duidelijk wezen dat deze landen nooit of nimmer uit de problemen zullen geraken 

indien ze niet kunnen terugvallen op een krachtig noodfonds of complementaire 

interventies vanwege de ECB. 

En dan is er nog het probleem van de huidige openstaande vorderingen. De kans is 

groot dat minstens een deel daarvan niet meer zal worden terugbetaald, zoals in het 

geval van Griekenland reeds is gebleken. Zolang er geen duidelijk mechanisme is 

gevonden om die vorderingen af te wikkelen, blijft de periferie een vogel voor de kat. 

Het probleem is echter dat de overschotlanden dit probleem liever niet aankaarten. 
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Figuur 3 herinnert aan het feit dat, bij de minste afschrijving van deze vorderingen, de 

banken van het  Noorden in de problemen komen. Hier duikt de olifant in de kamer 

weer op. Door hierover te zwijgen als vermoord stellen de overschotlanden de 

noodzakelijke correcties alsmaar langer uit. Intussen glijden de periferie en straks de 

gehele eurozone verder weg in recessie waardoor het gehele europroject op de helling 

staat.  

Het erkennen van de interne dynamiek van een muntunie en de daaruit 

voortvloeiende interne geldstromen noopt bijgevolg tot het beantwoorden van de 

vraag naar de verdere financiering van toekomstige alsook de afwikkeling van vroegere 

onderlinge betalingsbalansverschillen. Want ondanks alle mogelijke hervormingen 

blijven perifere eurolanden aangewezen op financiering van buitenaf. Men kan de 

fouten van een deliriumdecennium niet op enkele jaren tijd rechttrekken. Het zal iets 

langer duren om de kater te verdrijven.  

4. Exit als deus ex machina 

Misschien negeren de landen van het  Noorden de olifant in de kamer bewust. 

Mogelijks sturen ze daarmee impliciet aan op een scenario waarbij een aantal landen 

de euro noodgedwongen moet verlaten? Vroeg of laat houdt het immers op. Met een 

exit kan het getroffen land overschakelen op een zwakke munt en het monetaire 

beleidswapen zelf weer ter hand nemen. De exit uit de euro betekent bovendien een 

virtueel faillissement. De vorderingen van de schuldeisers uit het  Noorden zouden niet 

meer worden ingelost. Merkwaardig genoeg is dit voor de beleidsverantwoordelijken 

van het  Noorden de minst moeilijke oplossing. In plaats van te moeten toegeven dat 

men als schuldeiser te gul is geweest met het toekennen van leningen, zijn het in dat 

geval de landen van de periferie die zelf met de billen bloot gaan door de terugbetaling 

officieel stop te zetten. Het spreekt voor zich welke van de twee boodschappen zich in 

de kernlanden het gemakkelijkst laat uitleggen aan de kiezer? 

Maar hoe wenselijk zou een exit van één of meer landen in werkelijkheid zijn? Nemen 

we het voorbeeld van Griekenland. De verschillen inzake economische ontwikkeling 

met het  Noorden van de unie zijn zo groot dat men zich niet kan voorstellen dat een 

dergelijke economie kan overleven zonder gebruik te kunnen maken van het wapen 

van een devaluatie of het beschikken over een eigen monetair beleid, in casu het 

manipuleren van de rente alsook het naar believen laten draaien van de geldpers. Het 

minder snel laten oplopen van de eigen loonkosten en prijzen kent immers ook zijn 

grenzen. Van zijn totale nationale bestedingen moest Griekenland in 2011 ongeveer 

22% vanuit het buitenland betrekken. Dankzij besparingen is dat reeds 5 

procentpunten minder dan in 2007 maar hoever kan men gaan met het stropen van 

een kei? Een exit uit de euro lijkt dus de onvermijdelijkheid zelve. In dat geval zou 
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Griekenland een nieuwe drachme kunnen invoeren die wellicht met minstens 50% 

devalueert ten opzichte van de euro. Daarmee zou Griekenland op slag competitief 

worden. Gedaan met besparingen en loondeflatie. De economie zou opnieuw kunnen 

groeien.  

[ƛƎƎŜƴ ŘŜ ȊŀƪŜƴ ŜŎƘǘŜǊ Ȋƻ ǎƛƳǇŜƭΚ IŜǘ ƛǎ ǾŜǊǊŜ Ǿŀƴ ȊŜƪŜǊ Řŀǘ ŜŜƴ ΨDǊŜȄƛǘΩ ŜŜƴ 

gegarandeerd succes wordt. Bij nader inzien is de economische structuur van een land 

als Griekenland dermate zwak dat men mag betwijfelen of het überhaupt de 

eerstkomende tien jaar in staat zal zijn om zich op eigen kracht te handhaven, ook 

buiten de muntunie. De belangrijkste tekortkoming is immers het ontbreken van een 

industrieel weefsel als exportbasis. Je kunt nog zoveel devalueren als je maar wilt, 

zonder exportweefsel brengt dit weinig bij. Integendeel, met elke ontwaarding van de 

eigen munt wordt ook de import van noodzakelijke grondstoffen en hulpbronnen 

duurder. Die duurdere import wakkert op zijn beurt de binnenlandse inflatie aan en 

ondermijnt de loondiscipline. Dan zijn we terug bij af.  

Kunnen we het risico nemen dat Griekenland het komende decennium in de achtertuin 

van Europa blijft zwalpen als dronken zwerver in de nacht? De vraag is ook of het bij 

Griekenland zal blijven? Als één land eruit kan stappen dan kunnen andere volgen. 

Men kan het de financiële markten niet kwalijk nemen dat ze twijfels zullen krijgen 

rond de verdere deelname van Spanje en Italië indien Griekenland eruit kan stappen. 

Bovendien, waar we ons moeilijk kunnen voorstellen dat Griekenland, met een 

economisch gewicht van amper 2,5%, de gehele eurozone kan doen wankelen, ligt dat 

anders met kleppers als Italië en Spanje. Als men de twijfels wil wegnemen dan zal dit 

vragen om een krachtig signaal. Italië en vooral Spanje beschikken over een sterker 

industrieel weefsel en hebben meer kans op slagen om er op hun eentje door te 

komen. Voor hen is de verleiding om eruit te stappen intrinsiek groter dan bij 

Griekenland. Maar, omgekeerd liggen hun kaarten ook beter geschud om het binnen 

de eurozone waar te maken. Het is aan de Europese leiders om aan de financiële 

markten duidelijk te maken met welk van deze twee opties ze rekening moeten 

houden. Als ze niet snel zelf tot een keuze komen, dan zullen de markten dat voor hen 

doen. We kunnen al raden wie dan de schuld zal krijgen voor het uiteen vallen van de 

euro.  

Het moge duidelijk wezen, als men de euro wil redden dan wordt het hoog tijd dat de 

Europese leiders het heft in handen nemen. Momenteel deinzen ze daarvoor terug 

omdat eender welke reddingsoperatie veel geld zal kosten. Er is niet alleen de 

afwikkeling van de bestaande vorderingen, er gaat nog minstens een decennium over 

om de onevenwichtige situatie tussen overschot- en tekortlanden af te bouwen tot op 

een duurzaam niveau. Om de noodlijdende landen te voorzien van het nodige geld zal 

men bijgevolg een of andere vorm van solidariteit moeten invoeren. De rijkere leden 
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van de club zullen bereid gevonden moeten worden om een groot deel van hun 

vorderingen uit het verleden af te schrijven en daarnaast ook in de toekomst aan een 

belangrijk deel van de terugbetaling van hun leningen te verzaken. 

5. Het dilemma op scherp 

De vraag die bijgevolg voorligt, is of Europa en de eurozone in het bijzonder, 

voldoende solidariteit zullen kunnen opbrengen om die geldstromen te verzekeren? Of 

een meer eengemaakt Europa in staat zal zijn om met dit gegeven om te gaan, valt nog 

te bezien. Een geschikte graadmeter voor de intellectuele rijpheid om te komen tot 

een meer geïntegreerde monetaire en politieke unie is de terminologie die de 

goegemeente gebruikt om een onevenwichtige situatie te bestempelen. Het discours 

dat tot op heden wordt gevoerd, is er eentje dat nauw aansluit bij de parabel van de 

mier en de krekel. De hardwerkende en spaarzame Duitse mier moet blijkbaar 

opdraaien voor de lakse luiheid van de krekels uit het  Zuiden. De zwart-wit metafoor 

van Jean de la Fontaine roept niet meteen het beeld op van een eensgezinde unie die 

op weg is om een gemeenschappelijk lot in elkaars handen te leggen. 

Nefast is ook dat in een opgeklopt mediadebat er nog weinig ruimte is voor nuances. 

Solidariteit klinkt per definitie soft en het staat beter om alle nadruk te leggen op 

efficiëntie. Het basisuitgangspunt is dat Duitsland noodlijdende landen wil helpen in de 

mate dat ze bereid zijn om fiscale bevoegdheden over te dragen en zich te 

onderwerpen aan een strikte budgettaire discipline. Daarbij gaat men zo ver, dat 

landen van de periferie zich inmiddels akkoord hebben verklaard met regels waarvan 

iedereen eigenlijk weet dat ze die de komende twee decennia nooit zullen kunnen 

nakomen. Wie gelooft dat Italië de komende 20 jaar een begroting in evenwicht zal 

voorleggen om zijn schuldgraad terug te drijven naar de grens van 60%? Het is per 

definitie niet uitgesloten dat Italië dit kan maar het is wel uitgesloten dat het dit kan in 

de besparingsmodus waarin het momenteel gevangen zit. Die modus wordt het 

opgelegd als voorwaarde voor het verkrijgen van steun. Daarmee belandt men echter 

in een negatieve spiraal waar de groei van morgen wordt onderuitgehaald door de 

besparingen van vandaag. Dat geldt ook voor de andere landen van Zuid-Europa.  

Waaraan het momenteel schort in de idee van het Noorden is dat men zich 

onvoldoende inleeft in de omstandigheden. In normale economische tijden is het 

perfect mogelijk dat een individueel land zich uit de problemen bespaart. Veertig jaar 

ervaring met saneringsoperaties in westerse economieën leidt tot het hoopgevende 

inzicht dat besparingen in de overheidsuitgaven en de sociale zekerheid de 

economische groei nauwelijks aantasten. Saneringsoperaties die het mes zetten in de 

overheidsinvesteringen hebben daarentegen groeibelemmerende effecten. Het succes 

Ǿŀƴ ȊƻΩƴ ǎŀƴŜǊƛƴƎǎƻǇŜǊŀǘƛŜ Ƙangt echter ook af van enkele externe parameters. Het 
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maakt een groot verschil wanneer een sanering wordt voorafgegaan door een 

devaluatie van de munt. Een versoepeling van het monetaire beleid is eveneens een 

vrij cruciale omgevingsfactor. Een laatste randvoorwaarde is het economische klimaat 

bij de handelspartners of buurlanden. Het is logisch dat een sanering harder aankomt 

wanneer iedereen probeert hetzelfde te doen. Blijkbaar zit de eurozone vandaag in 

een deadlock. Devaluaties zijn uitgesloten. De beleidsrente staat al sinds meer dan drie 

jaar historisch laag. De ECB zag haar balanstotaal verdrievoudigen wat wijst op een 

enorme monetaire versoepeling. Tenslotte, omdat iedereen moet besparen dreigt de 

eurozone in een depressie terecht te komen. Zelfs Duitsland blijkt niet immuun voor 

de economische malaise waarin de eurozone is terechtgekomen. Onze oosterburen 

mogen dan wel gratis lenen en maximaal profiteren van een zwakke euro, ze zitten tot 

aan hun nek in de eurozone. Kortom, in deze tijden werkt de conventionele wijsheid 

aangaande groeivriendelijke saneringen helaas niet.  

Daarmee zit de redding van de euro gevangen in een dilemma, een catch-22. Er zijn 

maar twee manieren om hieraan te ontsnappen. Ofwel blijft men de regels van de 

muntunie gehoorzamen, maar dan moet er langdurige hulp komen van binnen die 

unie, ofwel komt die hulp er niet maar dan kan men onmogelijk blijven gehoorzamen 

aan de regels. Blijkbaar hebben de politici van het  Noorden ervoor gekozen om niet te 

kiezen. Ze zijn niet van plan om dit dilemma op te lossen of te doorbreken. Ze laten de 

zaak liever ontploffen. Dat doen ze feitelijk door vast te klampen aan de metafoor van 

de krekel en de mier die hun electoraal uiteraard het beste uitkomt. Het stelt hen in 

staat om het probleem van de olifant in de kamer binnenkort in de schoenen te 

schuiven van landen die in de huidige omstandigheden gedoemd zijn om de 

terugbetaling van hun schulden stop te zetten. Als noordelijke euroleden, met 

Duitsland op kop, niet snel gaan inzien dat ze hiermee de periferie voor het blok 

hebben gezet, dan dreigt de euro uit elkaar te spatten. Daarmee neemt het  Noorden 

evenwel een verantwoordelijkheid die veel verder reikt dan alleen maar het 

europroject. Feitelijk staat vandaag meer dan 50 jaar Europese integratie op de helling.  

Uiteraard is het ook voor Duitsland en andere overschotlanden een erezaak om 

voldoende druk op de ketel te houden. Hervormingen zijn noodzakelijk om in de 

toekomst competitief te worden. Een groot probleem is uiteraard Griekenland. De 

stugge en ronduit corrupte houding van Athene is koren op de molen van de 

besparingsprofeten. Het drijft het  Noorden nog meer in de richting van een schijnbaar 

logische maar niet-productieve egelstelling. Zoals eerder gesteld, is het onrealistisch 

om hiervan op korte termijn vruchten te verwachten. Het is ook onrealistisch om te 

denken dat de landen van de periferie hiermee in staat zullen zijn om al hun schulden 

te delgen. De patstelling drijft het prijskaartje, dat aan de redding van de euro 

vasthangt, verder de hoogte in. Dat gaat zo snel dat straks het redden van de euro 
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even duur wordt als het laten vallen van de eenheidsmunt. Want door het getalm gaan 

ǎǘǊŀƪǎ ƴƛŜǘ ŀƭƭŜŜƴ ǾƻƻǊ ŜƴƪŜƭŜ ŘǳƛȊŜƴŘŜƴ ƳƛƭƧŀǊŘŜƴ ŜǳǊƻΩǎ ŀŀƴ ǾƻǊŘŜǊƛƴƎŜƴ ƛƴ Ǌƻƻƪ op, 

ook de eengemaakte markt zal grotendeels verdwijnen. Daarmee zouden de 

overschotlanden twee keer verliezen.  

6. Solidariteit versus efficiëntie 

Als het zo goed als zeker is dat we hoe dan ook een groot deel van onze vorderingen 

op de periferie zullen moeten afschrijven, waar liggen dan onze prioriteiten? Vroeg of 

laat zullen de huidige openstaande vorderingen het karakter van transfers krijgen, met 

of zonder euro. Daarmee wordt solidariteit van het  Noorden met de periferie ex post 

geratificeerd. Maar hoe gaan we daarmee om in de toekomst? Als het  Noorden bereid 

kan gevonden worden om de euro te redden, dan is er nood aan een mechanisme dat 

het evenwicht tussen solidariteit en efficiëntie bewaakt. 

Het discours van de krekel en de mier zal ons daar alvast niet toe brengen. Het gaat 

voorbij aan het feit dat ook binnen een muntunie betalingsbalanstekorten moeten 

worden gefinancierd. Men kan er wel van dromen dat elke deelnemer een overschot 

op zijn handelsbalans realiseert. Of dat de balansen van alle individuele deelnemers 

netjes afsluiten in evenwicht. Maar hoe waarschijnlijk is dat? Het is veel realistischer 

om uit te gaan van een onderling onevenwicht. Het in de gaten houden van die 

onevenwichtige situaties ς onder meer door middel van de ΨǎƛȄ-ǇŀŎƪΩ - zal niet kunnen 

beletten dat ze zich steeds opnieuw zullen blijven voordoen. Een duurzame muntunie 

vergt bijgevolg dat men deze wetmatigheid erkent en er vervolgens naar handelt. Dat 

veronderstelt meteen de installatie van een of andere vorm van financiële solidariteit.  

Een inspirerende metafoor kan gevonden worden in het Amerikaanse basketbal waar 

men streeft naar meer gelijke concurrentieverhoudingen door het organiseren van 

solidariteit tussen clubs. Daardoor kunnen ze haast even sterk aan de start van de 

competitie verschijnen. De harde maar tevens gelijkere concurrentiestrijd wordt als 

het ware georganiseerd. Op die manier worden niet alleen de clubs die hulp krijgen 

sterker maar worden ook de initieel sterkere clubs uitgedaagd om hun allerbeste 

beentje voor te zetten. De competitie als geheel wordt sterker. We moeten durven 

dromen van een eurozone waarin iets gelijkaardigs gebeurt. Het veronderstelt echter 

wel dat de huidige overschotlanden ermee kunnen leven dat hun kampioenstitel 

geenszins is gegarandeerd. De fellere interne competitie biedt anderzijds ook voor hen 

perspectieven om de strijd met de rest van de wereld beter te kunnen aangaan.  

Dat laatste zou de Duitsers misschien wel meer kunnen interesseren dan algemeen 

wordt aangenomen. In tegenstelling tot de gangbare visie doet Duitsland het helemaal 

niet zo goed op exotische markten. Onze oosterburen hebben het voorbije decennium 

hun exportoverschotten bijna uitsluitend geboekt in het rijke Westen ς en vooral de 
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EU, veel minder in opkomende markten (figuur 7). Het voorbije decennium was de EU 

op haar eentje zelfs goed voor 80 tot 90% van het Duitse handelsoverschot. De 

eurozone nam 2/3de in beslag. Kijken we naar 2011 dan waren de grootste individuele 

bijdragers in volgorde van belangrijkheid: Frankrijk (35,1 miljard), de VS (25,4), het VK 

(20,4), Oostenrijk (20,1), Italië (13,8), Spanje (12,3) en Polen (11,1). Opvallend in figuur 

7 is het systematisch negatieve handelssaldo van Duitsland met Azië (China, Mongolië, 

Noord-Korea en Vietnam). Vooral de handel met China is daarin doorslaggevend. Goed 

voor slechts 6% van zijn export, laat Duitsland met China systematisch een 

handelstekort optekenen. Vorig jaar beliep dit zelfs 14,4 miljard euro. Ook met het 

geheel van de BRIC-landen is het saldo negatief, namelijk 17,2 miljard.  

Het zegt veel dat zelfs een exportkampioen als Duitsland er niet in slaagt om de balans 

met opkomende markten in plus te laten draaien. Wat figuur 7 vooral aantoont is dat 

we ons vragen moeten stellen bij de duurzaamheid van het Duitse exportoverschot, 

zeker wanneer bekeken in combinatie met de figuren 4, 5 en 6. Vooralsnog blijft het 

feit dat men dit handelsoverschot met de eurozone zelf heeft gefinancierd taboe. 

Waarover men zich ook zorgen mag beginnen te maken, is dat de grootste afnemers 

van Duitse exportproducten gedwongen worden om de broeksriem aan te halen. De 

VS, het VK en de periferie van de eurozone zullen minder gretige afnemers worden. 

Ook het uiteenvallen van de eurozone zou de Duitse export grote schade berokkenen.  

Figuur 7 ς Duitse handelsbalans naar regio, in miljard euro 
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We willen met figuur 7 geenszins de triomf van het Duitse economische model 

weerleggen. De successen werden mede mogelijk gemaakt door middel van een 

constructief sociaal overleg alsook een adequate hervorming van de arbeidsmarkt (cf. 

Hartz IV) . Misschien nog meer dan de export liggen deze hervormingen aan de basis 

van het werkgelegenheidswonder van de afgelopen jaren. Duitse bedrijven kregen 

zuurstof door gematigde loonakkoorden en gaven in ruil daarvoor werkzekerheid. Het 

ƳƻŘŜƭ Ǿŀƴ ΨaƛǘōŜǎǘǳƳƳǳƴƎΩ Ƴŀŀƪǘ ǾŀƪōƻƴŘŜƴ ƳŜŜ ǾŜǊŀƴǘǿƻƻǊŘŜƭƛƧƪ ǾƻƻǊ ƘŜǘ ǊŜƛƭŜƴ 

en zeilen van een bedrijf. Meer nog, de beslissingen van de syndicaal 

verantwoordelijke betreffen ook diens eigen job waardoor werkgelegenheid een veel 

grotere prioriteit wordt. Ook de besparingsdiscipline bij de Duitse overheid is het 

navolgen waard. De Duitse staat bouwde zijn ambtenarenbestand af met 10%. Dat 

verschafte ruimte voor lagere belastingen zonder de duurzaamheid van de openbare 

financiën in het gedrang te brengen. Het zijn ook dit soort structurele hervormingen 

die Duitsland competitief hebben gemaakt. Ze strekken tot voorbeeld voor de gehele 

unie.  

Met andere woorden, er is niets mis met het efficiëntiediscours van de Duitsers. Het 

probleem schuilt in het feit dat men vervalt in zwart-wit redeneringen. Het Duitse 

economische exportsucces blijft te veel beperkt tot Europa en enkele met schulden 

overladen Angelsaksische landen. Is dat de fout van Zuid-Europa of de periferie? Dat 

kan men hen bezwaarlijk aanrekenen. Het ligt eerder aan het uitblijven van een 

gezamenlijke strategie. Als we de Lissabondoelstellingen, heden omgedoopt tot EU 

2020, ooit willen halen dan zal een sterkere interne competitie nodig zijn. Zoiets als 

het Amerikaanse basketbal is uiteraard slechts een metafoor. Maar een systeem van 

voorwaardelijke solidariteit dat landen van de periferie voldoende tijd geeft om een 

ernstige inhaalbeweging te maken inzake competitiviteit, is onontbeerlijk. De 

voorwaarde moet zijn dat de financiële middelen daadwerkelijk worden aangewend 

met dat doel voor ogen. Anderzijds moeten de huidige overschotlanden kunnen 

accepteren dat anderen misschien even sterk of sterker worden dan zijzelf. 

Momenteel blijven te veel noordelijke eurolanden hangen tussen die twee gedachten. 

Dat leiden we onder meer af uit het feit dat deze landen, samen met Duitsland, er niet 

toe komen om publiekelijk hun rol van veel te gulle financier aan de kaak te stellen. 

Daarmee blijft men vasthouden aan de mythe van de exportkampioenen terwijl de 

cijfers aantonen dat dit beeld ς zelfs voor Duitsland - veel genuanceerder is dan 

algemeen wordt aangenomen.  

Om verder door te gaan op de basketbalmetafoor, stelt zich de vraag naar het 

solidariteitsmechanisme zelf. Hoe organiseert men de overdracht van transfers van 

rijke clubs naar armere clubs? In de context van de euro ontwaren we vandaag een 

aantal grote pistes, mogelijk in de praktijk te combineren. Momenteel worden de 
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tekorten van de periferie gefinancierd door ofwel het noodfonds, ofwel de geldkraan 

van de ECB. Ook via het interne rekenstelsel van centrale banken wordt er veel geld 

getrancheerd. Dit zijn hooguit tijdelijke oplossingen. Waar we naartoe moeten, is dat 

de periferie zich opnieuw kan financieren via de markt. Hoewel ook de financiële 

markten zich totaal hebben verkeken op de schuldenproblematiek van de periferie, 

blijven zij de minst slechte barometer alsook de best disciplinerende factor. Om de 

markten te overtuigen zal er echter heel wat meer geld op tafel moeten komen dan 

wat er vandaag in de noodfondsen zit (ongeveer 1.000 miljard).  

Om zover te komen dat ook de private financiers op de financiële markten appetijt 

krijgen in schuldpapier van perifere landen, dient er een of ander vorm van publieke 

schuldgarantie te komen. We denken dat het op korte termijn aangewezen is om de 

noodfondsen (EFSF en ESM) te integreren tot één geheel en vervolgens van dit vehikel 

een bank te maken die desnoods geld kan lenen bij de ECB. Daardoor kan het 

noodfonds zijn capaciteit vervijfvoudigen en wordt het een echte bazooka. Banken die 

in de problemen komen zouden bij dat fonds moeten kunnen aankloppen. Een 

dergelijke operatie zou het dilemma vermoedelijk doorbreken. De olifant in de kamer 

zou eindelijk kunnen losbreken en wellicht zullen perifere landen veel vlugger naar de 

markt kunnen terugkeren dan men vandaag durft te hopen. Het is een paradox dat een 

sterker noodfonds of een eenduidig signaal van de ECB de probleemlanden wellicht 

onmiddellijk weer toegang verschaft tot de markten.  

Uiteraard is dit niet genoeg. Op langere termijn zal men moeten overgaan tot een of 

andere vorm van collectivisering van de schulden. Een mogelijke piste zijn euro-

obligaties waarbij men een deel van de schulden van alle eurolanden in één grote pot 

steekt. Sterke landen betalen op dat deel van de schuld een hogere rentevoet, 

ȊǿŀƪƪŜǊŜ ƭŀƴŘŜƴ ŜŜƴ ƭŀƎŜǊŜΦ 9ƭŜƎŀƴǘŜǊ ƭƛƧƪǘ ŘŜ ȊƻƎŜƴŀŀƳŘŜ ΨǊŜŘŜƳǇǘƛƻƴΩ ǾŀǊƛŀƴǘ Řie 

enkele Duitse economen bedachten.115In een streven naar een evenwicht tussen 

verantwoordelijkheid en solidariteit stellen ze voor om de staatsschuld van individuele 

eurolanden op te splitsen in een stuk boven en een stuk beneden de 60%-drempel van 

Maastricht. De stukken boven 60% zouden worden samengebracht in een 

ΨǎŎƘǳƭŘŀŦƭƻǎǎƛƴƎǎŦƻƴŘǎΩ ǿŀŀǊvan iedere lidstaat een aandeel verwerft dat 

overeenstemt met de ingebrachte schuld. Perifere landen zouden voor het 

herfinancieren van hun schulden een lagere interest betalen dan de huidige 

marktrente, noordelijke lidstaten zouden meer betalen. De bedoeling is dat elk land 

over een periode van 25 jaar zijn schuld in het fonds volledig aflost om alzo de drempel 

van 60% te bereiken. Op basis van het vernieuwde stabiliteitspact zou men alzo 

verantwoordelijkheid combineren met solidariteit.  

                                                           

115 Duitse Sachverständigenrat, 9 november 2011.  
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De idee van het schuldaflossingsfonds is fantastisch. Toch is en blijft er één groot 

probleem. Hoe gaat een land als Italië in de huidige omstandigheden zijn beloftes 

kunnen waarmaken? Hetzelfde geldt voor andere perifere landen. Italië zou 25 jaar 

lang een primair begrotingsoverschot van meer dan 4% van zijn bbp moeten 

voorleggen. Zoals eerder aangegeven is zoiets niet onmogelijk maar dan moet men 

eerst uit de negatieve spiraal zien te komen. Ook voor Duitsland is het fonds geen 

cadeau. Op de schuld boven 60% van zijn bbp zou Duitsland een hogere rente moeten 

betalen. De vraag is echter wat Duitsland er voor over heeft om de euro te redden.  

7. Nabeschouwing  

We moeten beseffen dat er geen kant-en-klare recepten zijn om tot een beter 

werkbare unie te komen. Er zijn geen theoretische modellen die ons zekerheid van 

succes verschaffen. Grasduinend in de literatuur van de jaren negentig komen we 

alleen maar tot de conclusie dat de euro een huis is zonder dak. Hoe dit dak eruit moet 

zien, staat nergens geschreven. We zullen onze Europese geschiedenis zelf moeten 

maken. En liefst met bekwame spoed. De hevige stormen van de voorbije jaren nopen 

tot een afwerking van het gebouw. Het nieuwe stabilƛǘŜƛǘǎǇŀŎǘ Ŝƴ ŘŜ ΨǎƛȄ-ǇŀŎƪΩ ȊƛƧƴ ŜŜƴ 

eerste aanzet. Ze kunnen problemen vroegtijdig detecteren. De vraag is of ze in staat 

zullen zijn om bij te sturen. Ze bieden hoe dan ook geen oplossing voor de problemen 

uit het verleden. De negatieve schuldenspiraal waarin de periferie is terechtgekomen, 

vergt circuitbrekers. De olifanten in de kamer van de Europese banken dreigen de 

overheidsfinanciën op losse schroeven te zetten. Zolang het schroot niet wordt 

opgekuist, blijft de onzekerheid omtrent de daadwerkelijke omvang van de olifant een 

normaal functioneren van de financiële markten verhinderen.  

Op een bepaald moment zal men moeten durven springen. De euro redden zal veel 

geld kosten; hem niet redden zo mogelijk nog meer. Als we de euro willen redden, dan 

zullen we het dilemma van onze muntunie moeten doorbreken. We kunnen niet 

besparen en tegelijk groeien. Met een krachtig noodfonds, aangevuurd door de ECB, 

kan men genoeg tijd kopen, tenminste als men deze keer de tijd goed gebruikt. Na een 

grote kuis bij de banken kan men het eǳǊƻƘǳƛǎ ŀŦǿŜǊƪŜƴΦ hǇŘŀǘ ŘŜ ΨǎƛȄ-ǇŀŎƪΩ ƎŜŜƴ 

dode letter zou worden is er nood aan een krachtig sturingsmechanisme. Landen die in 

de problemen komen moeten kunnen worden geholpen. Structureel beleid werkt pas 

na verloop van tijd. Zonder een vorm van solidariteit is een muntunie daarom ten dode 

opgeschreven. De vraag is of er vandaag nog een voedingsbodem voor medeleven kan 

worden gevonden. De parabel van de krekel en de mier overheerst het debat. Toch zijn 

er meer dan voldoende barstjes in dit discours.  

Zo zullen overschotlanden vroeg of laat moeten erkennen dat het financieren van de 

eigen export geen duurzame groei genereert. Tekortlanden zullen meer hun best 
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moeten doen om de structurele problemen aan te pakken. Anders blijven ze zich in de 

nesten werken. Tekortlanden moeten er echter ook kunnen op betrouwen dat 

overschotlanden remmen inbouwen in hun financiële systeem zodat hun eigen banken 

ervan worden weerhouden om al te lang door te gaan met ongebreidelde financiering. 

Wat dat betreft, is er evenwel nog heel wat werk aan de winkel. Om zover te komen, 

zullen de landen van het  Noorden eerst moeten erkennen dat er een gigantisch grote 

olifant in de kamers van hun banken zit opgeborgen. Door hun eigen export naar de 

periferie jarenlang te financieren hadden de banken uit het  Noorden op het 

hoogtepunt meer dan 1.700 miljard euro aan dubieuze vorderingen opgebouwd. Deze 

manier van werken is niet duurzaam gebleken en bijgevolg geen optie voor de 

toekomst.  

Klare afspraken maken goede vrienden. Dat vraagt om wederzijds respect en 

vertrouwen. Daarmee legt men immers de basis voor een verantwoordelijke 

solidariteit zonder dewelke een muntunie op termijn niet kan overleven. Niemand is 

immuun voor rampspoed. Een unie met een dak boven haar hoofd maakt dat landen 

elkaar kunnen helpen door middel van wederzijdse geldstromen. Deze geldstromen 

zijn hoe dan ook vergelijkbaar met de Belgische transfers zoals we die heden kennen 

tussen de verschillende gemeenschappen. Voor heel wat Vlamingen is dit een gevoelig 

punt. Dit is begrijpelijk maar toch moet Vlaanderen er zich voor behoeden om de 

negatieve ervaringen met de Belgische transfers zonder meer te projecteren op het 

verhaal van de euro. De euro is een nieuw stuk geschiedenis dat wordt geschreven. 

Het is een experiment dat uitnodigt om beter te doen, op alle vlakken. Het werken met 

strikte budgetverantwoordelijkheid en een schuldaflossingsfonds biedt geen enkele 

zekerheid van succes. Maar het laten uiteenvallen van de eurozone evenmin.  

Ook de literatuur biedt weinig houvast. Het traject dat de Amerikaanse staten hebben 

afgelegd, biedt weinig aanknopingspunten, behalve dat door onheil getroffen staten 

forse bijstand krijgen vanuit Washington. Dat de VS meer dan 200 jaar nodig hebben 

gehad, is evenwel geen reden om te veronderstellen dat de euro bij voorbaat is 

gedoemd om te verdwijnen. Ook vanuit louter theoretische bespiegelingen zijn er 

genoeg argumenten om de euro ten allen prijze te verdedigen. Waar het dan finaal op 

aan zal komen is voldoende gemeenschappelijk draagvlak te vinden voor het 

installeren van een onvermijdelijke solidariteit. In de perceptie van de donor hangt de 

legitimiteit van een geldstroom of transfer doorgaans af van de culturele identificatie 

en appreciatie die men heeft ten aanzien van de bevolkingsgroep of regio die 

uiteindelijk zal worden betoelaagd. Als op een bepaald moment de geldstromen niet 

meer worden beschouwd als een normaal onderdeel om deel uit te maken van een 

entiteit of unie, ontstaat een fundamenteel probleem. Echter, ook puur redenerend 

vanuit een financieel-economische logica, moeten we vaststellen dat het redden van 
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de euro over veel meer gaat dan over solidariteit. Solidariteit is een noodzakelijke 

voorwaarde voor het voortbestaan van de euro en het Europese project. Maar 

eigenlijk kan men de zaken ook omdraaien: zonder euro lijkt het weinig waarschijnlijk 

dat er binnen Europa nog van enige solidariteit sprake kan zijn. Dan riskeren we 50 jaar 

terug te keren in de tijd en allemaal verliezers te worden.  
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Plan B voor de eurozone 

door Luc Rochtus 

We worden om de oren geslagen met doemberichten over de eurozone. Onze enige 

redding zou bestaan in de oprichting van een Europese transferstaat. Deze bijdrage 

gaat in op de weeffouten van de Europese Economische en Monetaire Unie (EMU) en 

op de vermeende onomkeerbaarheid van Europese monetaire integratie. Met 

normatieve inzichten uit de constitutionele economie - in het bijzonder het model van 

James Buchanan - wordt geargumenteerd voor een secessieclausule voor de EMU. Bij 

een daadwerkelijke implosie van de eurozone is een uitstap van de kernlanden 

waarschijnlijker dan een uitstap van de periferie. 

 

Europese Economische en Monetaire Unie 

De ontstaansgeschiedenis van de Europese Economische en Monetaire Unie gaat terug 

tot het Verdrag van Rome dat in 1957 de oprichting van de Europese Economische 

Gemeenschap (EEG) mogelijk maakte. Via tussenconstructies zoals de ΨslangΩ en het 

Europees Monetair Systeem (EMS) werd de laatste rechte lijn naar echte monetaire 

eenmaking ingezet met het Verdrag van Maastricht van december 1991.  

De protagonisten in Maastricht waren de Franse president François Mitterand en de 

Duitse bondskanselier Helmut Kohl. Er bestond een politiek momentum voor Europese 

monetaire integratie: Mitterand wilde de Duitse dominantie binnen het EMS 

temperen. Frankrijk zou zich met een gemeenschappelijke munt verzekerd weten van 

monetaire medezeggenschap. Kohl wilde het herenigde Duitsland verankeren binnen 

het eengemaakte Europa. Tegen de wil van zijn kiezers en de Bundesbank bracht hij 

het grootste offer door de D-Mark op te geven. In ruil daarvoor zouden strikte 

voorwaarden opgelegd worden voor toelating tot de EMU. 

Het Verdrag van Maastricht definieerde de convergentiecriteria waaraan de leden van 

de EMU moesten voldoen. Het ging daarbij over de prijsstabiliteit, het rentepeil, het 

overheidstekort, de overheidsschuld en de wisselkoersstabiliteit. Met het Verdrag van 

Amsterdam in 1997 kwam daar op vraag van Duitsland het Stabiliteits- en Groeipact 

(SGP) bij. Een nog strenger budgettair keurslijf zou de garantie zijn voor een sterke 

euro: een overheidstekort mocht maximaal 3% van het bbp bedragen en de 

overheidsschuld moest onder 60% van het bbp blijven. EMU-lidstaten die het zouden 

aandurven die regels te overtreden, riskeerden zware boetes. 

De EMU was in de eerste plaats een politiek project, gemotiveerd door het verlangen 

om tot duurzame vrede in Europa te komen. Politieke eenmaking bleek echter niet 

direct realiseerbaar. De EMU kon er enkel komen omdat de discussie over de 

muntzone losgekoppeld werd van die over een politieke unie. De Ψfounding fathersΩ 
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van de Europese eenheidsgedachte opteerden dan maar voor een indirecte aanpak. Ze 

spanden de kar voor het paard en verwachtten dat uit economische en monetaire 

integratie als vanzelf politieke integratie zou volgen.  

 

Een niet-optimale muntzone 

De empirische regelmaat buiten de EMU is één land, één muntΩ. In de jaren zestig van 

de vorige eeuw stelde Robert Mundell de link tussen muntzones en nationale territoria 

in vraag. Hij kreeg in 1999 de Nobelprijs voor economie voor het ontwikkelen van de 

theorie van optimale muntzones. Volgens deze theorie treden landen best toe tot een 

muntzone als de baten van toetreding de kosten ervan overstijgen. 

De voornaamste voordelen van lidmaatschap van een muntzone zijn de eliminatie van 

transactiekosten, de toename van handel en de transparantie van prijzen. 

Daartegenover staat een aanzienlijke kost, de opgave van monetaire autonomie. 

Landen controleren hun eigen rentepeil niet meer, en kunnen ook geen toevlucht 

meer nemen tot muntdevaluatie of -revaluatie. Dit is problematisch wanneer een 

macro-economische schok eurolanden op verschillende manieren treft.  

De behoefte aan monetaire autonomie neemt af naarmate de lidstaten hun 

budgettaire beleid meer op elkaar afstemmen. In het geval van de EMU moesten de 

convergentiecriteria en het Stabiliteits- en Groeipact daarvoor zorgen. De 3%-norm 

werd echter voortdurend overtreden (vooral door de zuidelijke lidstaten) en zware 

sancties bleven uit. Wanneer in 2005 ook Frankrijk en Duitsland de norm aan hun laars 

lapten, werd de mislukking van de poging tot beleidsconvergentie zonder volwaardige 

politieke unie pijnlijk aangetoond. 

Voldoende productdiversificatie, open handel tussen de lidstaten en een hoge graad 

van arbeidsmobiliteit zijn alternatieve mechanismen om asymmetrische schokken op 

te vangen. De EMU presteert relatief goed op de eerste twee criteria maar slecht op 

het laatste criterium. Meer flexibiliteit op de arbeidsmarkten kreeg een prominente 

plaats op de agenda van tal van Europese topconferenties. Vooralsnog is de rigiditeit 

van nationale arbeidsmarkten echter meer regel dan uitzondering. 

Kort gesteld voldeed de EMU van bij de aanvang niet aan twee basisvoorwaarden voor 

een optimale muntzone: geloofwaardige centrale budgettaire coördinatie en 

arbeidsmobiliteit. De euro was niet voorzien op een asymmetrische schok. Het duurde 

tien jaar vooraleer een zware crisis losbarstte die de hele constructie op haar 

grondvesten deed daveren. 

 

Zeepbel 
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Zolang het economisch mooi weer was ging het goed. De ECB erfde de 

geloofwaardigheid die de Bundesbank voordien genoot en oogstte veel lof voor de 

aanpak van allerhande crises gedurende het eerste decennium van haar bestaan: het 

uiteenbarsten van de dotcom bubbel, de terroristische aanslagen van 9/11, Londen en 

Madrid, de oorlogen in Afghanistan en Irak, hoge olieprijzen, en - aanvankelijk toch - 

de financiële crisis die losbarstte in 2007-2008.  

De ECB bleef gedurende het eerste decennium van de euro slechts licht boven de 

inflatiedoelstelling van Ψminder dan, maar dicht bij twee procentΩ, de jaarlijkse reële 

economische groei bedroeg gemiddeld 2,1 procent en de groei van de 

werkgelegenheid lag hoger dan in de VS. De EMU werkte tijdens het hoogtepunt van 

de financiële crisis als een schild voor kleine lidstaten met een grote banksector.  

De vermeende stabiliteit van de EMU bracht vanaf de komst van de euro in 1999 grote 

kapitaalstromen naar de periferie op gang, in de vorm van privéleningen en 

overheidsschulden. De rente convergeerde naar beneden: Europese landen die 

voorheen als riskant werden beschouwd waren lid van de EMU en volgens beleggers 

daarom voortaan een veilige haven. Griekenland, Spanje, Portugal en Ierland konden 

bijna even goedkoop lenen als Duitsland. Regeringen in die landen bouwden 

overheidstekorten op die veel groter waren dan mogelijk geweest zou zijn zonder 

EMU-lidmaatschap. In een normale marktomgeving zou het gebrek aan budgettaire 

discipline bestraft worden met hogere interestvoeten en een muntdepreciatie. Door 

de EMU werd de straf uitgesteld. 

De goedkope geldstroom veroorzaakte tegelijkertijd een zeepbelachtige groei in de 

zuidelijke landen. Overmatige kredietexpansie leidde tot inflatie, wat de lonen omhoog 

dreef. Het gevolg was een verlies aan internatonaal concurrentievermogen. De 

verschillen in handelsbalansen binnen Europa liepen op, met overschotten in landen 

zoals Duitsland en tekorten in de periferie.  

De escalatie van de kredietcrisis in het najaar van 2008 leidde tot een bankencrisis. 

Europese landen moesten bankschulden op hun balans nemen, wat de 

overheidsbegrotingen volledig scheeftrok. Het resultaat was de schuldencrisis waarin 

we vandaag nog steeds verzand zijn. De bank- en schuldencrisis versterken elkaar en 

door de ver uiteengelopen concurrentiekracht komt daar een betalingsbalanscrisis 

bovenop. Dit wordt elders in dit boek uitvoerig besproken door professor Hans-Werner 

Sinn. 

 

Geraakt de geest weer in de fles? 

Toen de zeepbel uitmondde in een crash, werden de constructiefouten van de euro 

glashelder aangetoond: niet alleen ontbraken mechanismen om crisissen te 
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voorkomen, maar er was ook te weinig nagedacht over crisisbeheersing en -

bestrijding. Vandaag is iedereen het er over eens dat de euro zonder aanpassingen 

weinig overlevingskansen heeft. Met ongewijzigd EMU-lidmaatschap blijven maar drie 

mogelijke oplossingen voor schuldfinanciering over. 

Ten eerste zouden structurele hervormingen het vertrouwen van de financiële 

markten kunnen herstellen. Flexibilisering van de arbeidsmarkt, 'interne devaluatie' (in 

se loonmatiging), begrotingsdiscipline en private schuldafbouw kunnen een belangrijke 

bijdrage leveren tot de oplossing. Dergelijke maatregelen zijn noodzakelijk om op 

langere termijn de betrokken economieën uit het slop te halen. Duitsland bewijst dat 

het recept werkt - het land heeft zijn huidige concurrentiekracht in grote mate te 

danken aan volgehouden loonmatiging sinds het midden van vorig decennium.  

Groei door soberheid past echter niet in de monetaire traditie van de zuidelijke landen 

die voor de invoering van de euro gewend waren om geld uit te geven en vervolgens te 

devalueren. Tussen 1980 en de lancering van de euro in 1999 verloren de Italiaanse lire 

en de Portugese escudo respectievelijk 108% en 244% van hun waarde in verhouding 

tot de Amerikaanse dollar. Griekenland devalueerde de drachme ten opzichte van de 

Amerikaanse dollar met maar liefst 583% tussen 1981 en zijn toetreding tot de 

eurozone in januari 2001. Ter vergelijking: de Duitse mark bleef in die periode 

opvallend stabiel ten opzichte van de Amerikaanse dollar, met een appreciatie van 

1,74% op 20 jaar tijd. 

Een cruciale vraag is of de buikriem aanhalen volstaat om bijvoorbeeld de Griekse 

economie voldoende snel opnieuw competitief te maken. De interne devaluatie en 

besparingen om Griekenland er weer bovenop te krijgen zijn immers zo substantieel 

dat het land op kortere termijn wellicht in een nog diepere depressie terecht zou 

komen (een daling van de nominale lonen is initieel nefast voor de vraag en de 

economische groei). Bovendien zijn er ook grenzen aan wat politiek haalbaar is. Het 

beperkte electorale draagvlak is begrijpelijk - per slot van rekening wordt de Griekse 

soevereniteit fundamenteel aangetast. Zullen de Griekse kiezers zich jarenlang willen 

houden aan het crashdieet van de Europese Commissie, de Europese Centrale Bank en 

het Internationaal Monetair Fonds (de zogenaamde trojka)?  

Een tweede mogelijkheid is dat de privésector bijdraagt. De banken zijn gered door de 

overheden en het zou niet meer dan logisch zijn dat ze daarom een 'vrijwillige' bijdrage 

leveren aan het noodfonds voor landen in moeilijkheden. Duitsland en Frankrijk 

bereikten in oktober 2010 op de top van Deauville een akkoord om een dergelijke 

ΨhaircutΩ toe te passen voor houders van Griekse overheidsschuld. De Ψvloek van 

MerkelΩ drukte echter aanzienlijk op de resultaten van de banken en leidde tot een 

verkoopgolf van overheidsobligaties. Vandaag laat de Duitse bondskanselier geen kans 
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onbenut om te zeggen dat de schuldherschikking voor Griekenland uitzonderlijk en 

eenmalig zal blijven.  

Een derde optie om de schulden van de landen in moeilijkheden te financieren is een 

beroep op overheidsfinanciering via andere lidstaten of via de ECB. Dit komt neer op 

een Europese transfereconomie. De vele varianten op dit scenario - bilaterale 

leningen, noodfondsen, een schulddelgingsfonds, eurobonds, 

herfinancieringsoperaties door de ECB, ... - hebben met elkaar gemeen dat ze een 

consumptiefederalisme installeren, via fiscale transfers of via het herverdelende effect 

van inflatie. Het kernprobleem van de eurozone, het gebrekkige 

concurrentievermogen van de periferie, wordt hiermee echter niet opgelost. Door laks 

beleid uit het verleden te belonen wordt bovendien een fout signaal gegeven, dat 

Ψmoral hazardΩ in de hand werkt.  

Oplossingen die neerkomen op het mutualiseren van schulden kunnen de Europese 

kernlanden niet bekoren. Dit is even begrijpelijk als het beperkte enthousiasme voor 

structurele hervormingen in de periferie. Waarom immers zou bijvoorbeeld de Duitse 

regering een collectieve verarming van haar kiezers organiseren om de schulden van 

de probleemlanden te financieren? Het antwoord dat eurofederalisten geven: 

Duitsland heeft het meeste profijt uit de euro gehaald en moet nu inspanningen 

leveren om de euro te redden. Duitsland wordt opgeroepen om ΨZahlmeisterΩ te zijn 

via de diverse transfermechanismen. In naam van de ΨsolidariteitΩ moeten landen met 

een Ψharde valutacultuurΩ de begrotingszondaars bijspringen. 

 

De tweesprong: meer of minder Europa 

De eurocrisis heeft pijnlijk blootgelegd hoe fragiel een monetaire unie is zonder een 

begrotingsunie. Europa staat nu voor een fundamentele tweesprong. De Zwitserse 

UBS-hoofdeconoom Andreas Höfert vat de keuze samen: ΨDe euro is verenigbaar met 

democratie en de euro is verenigbaar met natiestaten, maar de euro is niet 

verenigbaar met democratische natiestatenΦΩ 

Plan A is Ψmeer EuropaΩ. Alleen een echte politieke unie kan de eenheidsmunt redden 

en dit vergt een gemeenschappelijk beleid over de hele lijn: economisch beleid, 

budgettair beleid, handelsbeleid, loonbeleid en sociaal beleid. Zonder doorgedreven 

integratie zou ons het financiële armageddon wachten. Het plan vereist drastische 

mentaliteitswijzigingen in de eurolanden. Het Britse tijdschrift The Economist 

illustreert dit met een kwinkslag: de euro heeft nood aan Franse hervorming, Duitse 

extravagantie en Italiaanse politieke maturiteit. Europa moet daartoe de leiding in 

handen nemen. Natiestaten verliezen hun vetorecht en staan hun begrotingsbeleid en 

dus belastinggeld af aan een supranationale instelling. 



 114 

Dit laat een erg wrang gevoel na. De afspraak die in 1991 in Maastricht gemaakt werd 

en daarna bevestigd werd in het Stabiliteits- en Groeipact, bestond uit strikte 

begrotings- en schuldregels. De EMU zou op Duitse leest worden geschoeid. In plaats 

daarvan dreigen we door dure reddingsoperaties te eindigen met een Europese 

transferstaat. Het lijkt zelfs alsof het uiteindelijke doel van een politieke unie op 

voorhand vastlag, dat de Europese elite die de euro invoerde zich bewust was van de 

constructiefouten in de EMU en geduldig wachtte tot een eurocrisis zich zou voordoen, 

om dan de doorstart naar de ΨVerenigde Staten van EuropaΩ te realiseren. Of zoals de 

voorzitter van de eurogroep, Jean-Claude Juncker het formuleerde: ΨWe beslissen iets. 

We brengen dat dan in en wachten enige tijd om te zien wat er gebeurt. Volgt er geen 

misbaar, breekt er geen opstand uit - de meesten begrijpen toch niet wat er is beslist - 

dan gaan we weer wat verder. Stap voor stap tot er geen terugkeer meer mogelijk isΦΩ 

Plan A gaat uit van de premisse dat de EMU moet blijven bestaan in haar huidige 

samenstelling, bijna tegen elke prijs. Plan B laat deze premisse varen. De euro was 

oorspronkelijk bedoeld als katalysator van de Europese eenwording, maar leidde in 

plaats daarvan tot verdeeldheid. Duitsland wordt in de zuidelijke eurolanden gehaat 

als nooit tevoren. Scheiden is moeilijk, maar misschien beter dan vasthouden aan een 

slecht huwelijk.  

Het uiteenvallen van de eurozone zou zonder twijfel een historisch gebeuren zijn. Toch 

is een scheiding in een muntzone helemaal niet uitzonderlijk. Volgens onderzoek van 

Andrew Rose, professor economie aan de universiteit van Berkeley, kwam het sinds 

het einde van de Tweede Wereldoorlog minstens 69 maal voor dat een land uit een 

muntzone stapte of dat een muntzone ophield te bestaan. Vaak ging het daarbij om 

kleine kolonies die ook monetair een onafhankelijke koers gingen varen. Evenzeer zijn 

er voorbeelden van grotere muntzones die uiteenvielen. In de 19e eeuw faalden 

bijvoorbeeld de Latijnse en Scandinavische monetaire unies door te grote economische 

en monetaire verschillen tussen de lidstaten. De opvallendste conclusie van Rose is dat 

het uiteenvallen van muntzones doorgaans gepaard ging met relatief weinig macro-

economische volatiliteit. 

In wat volgt tillen we de discussie over plan B eerst op conceptueel niveau, met een 

argument uit de constitutionele economie dat een uitstap uit een monetaire unie kan 

helpen legitimeren. Daarna overlopen we kort enkele concrete voorstellen om een 

einde te maken aan de EMU in zijn huidige samenstelling. 

 

Een monetaire grondwet 

De institutionele setting van het monetaire beleid in de eurozone is conceptueel het 

resultaat van drie ΨcontractenΩ. ΨBurgersΩ delegeren de monetaire autoriteit aan de 
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Ψnationale overheidΩ, die in een tweede stadium een Ψonafhankelijke centrale bankΩ 

bevoegd maakt. Tot slot wordt het monetaire beleid overgedragen aan een 

supranationale autoriteit, de eEuropese Centrale Banke. Dit delegatiemechanisme kan 

vanuit een normatief perspectief gerationaliseerd worden door gebruik te maken van 

Buchanan's contractuele notie van de grondwet.  

De regels voor een monetair beleid worden zodanig opgesteld dat ze moeilijk 

aangepast kunnen worden door de uitvoerende of wetgevende machten. Ze krijgen 

een quasigrondwettelijk karakter. Constitutionele economie zorgt daarom voor een 

geschikt analysekader. Het grondwettelijke model van James Buchanan vertrekt bij de 

natuurtoestand van Hobbes, een denkbeeldige situatie van anarchie waarin iedereen 

totaal vrij is, maar waar voortdurend een oorlog van allen tegen allen woedt. Het leven 

van mensen is er Ψeenzaam, armzalig, ellendig, barbaars en kortΩ. Eigendomsrechten 

worden niet gerespecteerd, en de Ψnatuurlijke verdelingΩ is het resultaat van productie, 

diefstal en verdediging van goederen.  

De onaantrekkelijkheid van deze situatie leidt ertoe dat mensen een inperking van hun 

vrijheden aanvaarden, vanuit een streven naar zelfbehoud. In de theorie van Hobbes 

ontsnappen ze aan de anarchie door een sociaal contract op te stellen met slechts één 

clausule: alle subjectieve rechten van individuen worden tegelijkertijd overgedragen 

aan een derde partij, de ΨLeviathanΩ. De enige verplichting van deze soeverein is te 

doen waarvoor hij gecreëerd werd: regeren.  

Extern aan het sociale contract, bevindt de Leviathan zich nog steeds in de 

natuurtoestand. Conform de psychologische kenmerken die Hobbes toedicht aan deze 

toestand, moet de Leviathan geïnterpreteerd worden als een Ψkwaadwillige heerserΩ, in 

contrast met de karakterisering van de staat als Ψgoedwillige heerserΩ in de orthodoxe 

economische wetenschap. 

Hoe zouden rationele individuen het sociale contract invullen? In tegenstelling tot 

Hobbes, in wiens theorie de soeverein volledig discretionair mag heersen, gaat 

Buchanan ervan uit dat de soeverein het contract ΨuitvoertΩ. De Leviathan wordt dus 

beperkt door de grondwet die in de hypothetische natuurtoestand opgesteld wordt. 

Buchanan noemt dit het Ψconstituerende beraadΩ waarin de keuze van regels gemaakt 

wordt. Eens het sociale contract in werking treedt in het Ψpostgrondwettelijke 

stadiumΩ, kunnen deze regels niet meer veranderd worden. 

De hypothetische Ψkeuze van regelsΩ is gelijkaardig aan de keuze achter de Ψsluier van 

onwetendheidΩ in de rechtvaardigheidstheorie van Rawls. In het constituerende 

beraad selecteert een rationeel individu de clausules van het sociale contract die de 

hebzuchtige Leviathan optimaal inperken. Hij is daarbij in het ongewisse over zijn 

toekomstige positie in de maatschappij, zodat egoïsme en altruïsme samenvallen. 
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Ook de wenselijkheid van een overheidsmonopolie in de geldcreatie wordt in een 

dergelijke setting beoordeeld. Het gevaar bestaat immers dat de Leviathan in het 

postgrondwettelijke stadium de bevoegdheid voor monetair beleid zal misbruiken voor 

eigen gewin - in de economische wetenschap bekend als ΨinflatiebelastingΩ: baten van 

overmatige geldcreatie die vergelijkbaar zijn met reële vermogensoverdrachten om 

niet van de houders van geld aan de geldscheppende instellingen.  

Grondwettelijke regels over monetair beleid kunnen hier een stokje voor steken. Het 

individu achter de sluiter van onwetendheid kan opteren voor ΨfiscaleΩ instrumenten 

die de optimale publieke goederenvoorziening garanderen en verhinderen dat de 

Leviathan ΨmonetairΩ beleid misbruikt om daarbovenop nog extra inkomsten te 

realiseren. Dit kan door in de grondwet te bepalen dat de centrale bank onafhankelijk 

moet zijn met een duidelijk mandaat voor inflatiebeperking. 

De overdracht van monetair beleid naar het supranationale niveau gaat nog een stap 

verder. Het EMU-contract houdt het einde in van nationale munten. Monetaire 

soevereniteit wordt gedeeld in een formele monetaire alliantie met een extern 

zwevende wisselkoers. Met toenemende economische en politieke onderlinge 

afhankelijkheid rijst de vraag in welke mate EMU-lidstaten het recht hebben om hun 

nationale munt opnieuw in te voeren. Welke regeling zou gekozen worden in het 

constituerende beraad? 

 

De grenzen van uitbuiting 

In een artikel dat in 1984 gepubliceerd werd in het Scandinavian Journal of Economics 

onderzoekt Buchanan onderzoekt de ΨethischeΩ grenzen van belastingen. Hij gaat 

daarbij uit van de lexicografische volgorde van de Rawlsiaanse 

rechtvaardigheidsbeginselen. Het principe van Ψmaximaal gelijke vrijheidΩ krijgt 

voorrang op het ΨverschilprincipeΩ (of ΨmaximinΩ-principe), en een samenleving waarin 

een gelijke vrijheid van secessie bestaat is duidelijk superieur, op basis van het eerste 

Rawlsiaanse beginsel, aan een samenleving waarin deze vrijheid niet bestaat. Als vrije 

wil en toestemming in menselijke relaties behoren tot de fundamentele beginselen 

van een liberale democratie, waarom worden deze beginselen dan niet toegepast op 

de eenheid van de staat? 

Rawls slaagt er met zijn rechtvaardigheidstheorie niet in om de mogelijkheid van 

secessie ernstig te nemen. Met zijn karakterisering van het hypothetische sociale 

contract, waaruit rechtvaardigheidsbeginselen afgeleid worden, laat hij immers geen 

ruimte om het onderwerp aan te snijden. De imaginaire en geïdealiseerde 

contractpartijen worden verondersteld deel te zullen uitmaken van een eeuwigdurend 

coöperatief stelsel. Rawls' rechtvaardigheidstheorie heeft tot doel om principes af te 



 117 

leiden voor een ΨidealeΩ samenleving, waarin de rechtvaardigsheidsprincipes volledig 

geïmplementeerd zijn. 

Buchanan toont aan dat het eerste Rawlsiaanse principe van Ψmaximaal gelijke vrijheidΩ 

een voorkeur suggereert voor een samenleving die zo nauw mogelijk aansluit bij een 

vrijwillige regeling. In een dergelijk schema is ook de eenheid van de staat zelf vrijwillig 

en secessie is toegelaten waar mogelijk. Buchanan ontwikkelt een Ψethisch argumentΩ 

voor secessie op basis van de rechtvaardigheidstheorie van Rawls. 

Enkele jaren later werkt hij dit ook uit met een ΨeconomischΩ argument. Buchanan en 

Faith vertrekken bij het Ψexterne uitstapΩ-model van Tiebout: zogenaamde allocatieve 

efficiëntie in het aanbod van lokale publieke goederen kan gerealiseerd worden door 

perfecte mobiliteit van individuen die stemmen Ψmet de voetenΩ. Concurrentie tussen 

lokale overheden zorgt ervoor dat publieke voorzieningen in optimale hoeveelheid en 

kwaliteit aangeboden worden. Buchanan en Faith stellen een gebrek aan aandacht 

vast voor een gelijkaardige Ψinterne uitstapΩ-mogelijkheid: secessie door een groep 

mensen van een bestaande politieke eenheid en daaropvolgend oprichting van een 

nieuwe politieke eenheid die publieke goederen voorziet voor die groep mensen.  

Buchanan en Faith erkennen dat een externe uitstap realistischer is dan een interne 

uitstap. Verhuizen is eenvoudiger dan een nieuwe staat oprichten. Maar secessie kan 

een weg zijn om te bewandelen in uitzonderlijke omstandigheden. Het loutere bestaan 

van het alternatief kan de houding van mensen beïnvloeden ten aanzien van publieke 

beslissingen die boven hun hoofd genomen worden. Ze zullen bijvoorbeeld minder 

snel berusten in hun lot en sneller geneigd zijn om kritiek te leveren.  

De fiscale implicatie hiervan is dat belastingen boven een grensniveau, bepaald door 

de interne uitstapmogelijkheid, het morele draagvlak ondermijnen dat noodzakelijk is 

voor naleving van de belastingwetgeving. De druk die uitgaat van een potentiële 

secessie beïnvloedt het gedrag van de overheid. De mogelijkheid stelt grenzen aan 

fiscale transfers. 

Een analoge redenering kan toegepast worden op de EMU. Vanuit een normatief 

ΨLeviathanΩ-perspectief is monetaire uitbuiting even waarschijnlijk als fiscale uitbuiting. 

Prijsstabiliteit is een publiek goed. Er is sprake van monetaire uitbuiting zodra de kost 

om prijsstabiliteit te voorzien door middel van een binnenlandse onafhankelijke 

centrale bank groter is dan de kost van één Europees monetair beleid dat bepaald 

wordt door de ECB. Excessieve uitbuiting via inflatie legitimeert dan een claim om 

monetaire soevereniteit terug op te eisen.  

De uitstapoptie hoeft niet noodzakelijk gelicht te worden. De loutere mogelijkheid van 

secessie zou de raad van bestuur van de ECB zo kunnen beïnvloeden dat hij zich 

vrijwillig en geloofwaardig engageert om uitbuiting binnen de perken te houden en zo 
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de uitstap van (onafhankelijke nationale centrale banken van) kernlanden te 

voorkomen. Het model van Buchanan suggereert met andere woorden dat een 

secessieclausule voor de EMU Ψan sichΩ nuttig kan zijn om perifere landen in het gareel 

te houden.  

Volgens de huidige EU-wetgeving kan een euroland enkel uit de euro stappen als het 

ook uit de EU stapt. Er bestaat geen recept om de EMU te verlaten maar het EU-

lidmaatschap te behouden. Om het kind niet met het badwater weg te gooien - en de 

verwezenlijkingen van de Europese integratie op bijvoorbeeld het gebied van de 

interne markt te vrijwaren - lijkt een secessieclausule specifiek voor de EMU wenselijk. 

 

Plan B voor de eurozone 

Ongeacht de nadruk op de vermeende onomkeerbaarheid van monetaire eenmaking, 

is de EMU geen huwelijk voor de eeuwigheid. De gemeenschappelijke munt die tijdens 

de heerschappij van Rome opgelegd werd, heeft de achteruitgang en val van het 

Romeinse Rijk niet overleefd.  

Er zijn verschillende mogelijkheden om de EMU te ontbinden. Ingeval van een 

uitzettingsprocedure ontstaat een ΨrunΩ op de banken, met financiële chaos tot gevolg. 

Een splitsingsscenario kan op een meer ordentelijke manier verlopen: ofwel neemt een 

land met een Ψzachte valutacultuurΩ het initiatief, ofwel een land met een Ψharde 

valutacultuurΩ. De mechanismen zijn in beide gevallen gelijkaardig. Als we Duitsland en 

Griekenland als voorbeeld nemen, dan zal na de splitsing de munt in Duitsland in 

waarde stijgen terwijl de munt in Griekenland zal devalueren. Griekenland kan zo zijn 

export aanzwengelen en concurrentiekracht herwinnen, terwijl voor Duitsland import 

goedkoper wordt. 

 

1. Uitstap van de ΨzwakkereΩ landen 

Een op het eerste zicht voor de hand liggende mogelijkheid zou zijn om te beginnen 

met de landen die het minst voldoen aan de EMU-criteria, bijvoorbeeld door hun 

gebrek aan fiscale discipline. Griekenland komt dan het eerst in aanmerking. Maar in 

plaats van het land uit de eurozone te zetten, koos de EU steeds voor 

reddingsoperaties om Griekenland aan boord te houden. Toch zijn ΨGrexitΩ-scenario's 

in overvloed beschikbaar, onder meer dankzij de Britse zakenman Simon Wolfson die 

een prijskamp uitschreef over de vraag hoe de uitstap van een of meer leden van de 

eurozone best aangepakt wordt.  

We bespreken hier slechts één mogelijk scenario voor de uitstap van een zwakker land, 

het voorstel van de uiteindelijke winnaar van de Wolfson Economics Prize: Roger 
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Bootle van Capital Economics. Hij stelt in zijn gedetailleerde studie Leaving the Euro: a 

Practical Guide een heimelijke aanpak van de uitstap voor, waarbij slechts een handvol 

beleidsmakers bij de voorbereiding betrokken zijn. Na de publieke bekendmaking van 

de uitstap gaan de lokale banken en financiële centra dicht om een kapitaalvlucht te 

voorkomen. 

Op ΨD-DayΩ wordt de euro ingeruild voor de nieuwe munt, met dezelfde startwaarde 

als de euro. Binnenlandse lonen, prijzen en schulden worden simultaan omgezet in de 

nieuwe munt. Internationale transacties gebeuren met de nieuwe munt. De euro mag 

nog zes maanden voor kleinere transacties gebruikt worden. Het land in kwestie moet 

onmiddellijk focussen op inflatiebestrijding en een streng begrotingsbeleid. Over de 

overheidsschuld wordt opnieuw onderhandeld in de nieuwe munt - een groot deel 

ervan wordt wellicht kwijtgescholden, zodat de schuldgraad onder 60% van het bbp 

zakt. Er zijn winnaars en verliezers in dit scenario, maar volgens Bootle is de globale 

impact op de toekomstige welvaart en groei van de eurozone positief. 

Een mechanisme om Griekenland te dwingen om uit de euro te stappen is niet 

voorzien en vrijwillige ΨGrexitΩ ligt evenmin voor de hand. In volle verkiezingsstrijd koos 

de leider van de Griekse extreem-linkse partij Syriza, Alexis Tsipras, ervoor om de EU te 

chanteren. Griekenland zou zijn schulden niet terugbetalen, tenzij Europa bereid zou 

zijn om over het reddingsakkoord opnieuw te onderhandelen. Met een chaotisch 

failliet zou Griekenland de euro mee in zijn val trekken. De dreigementen tegen de EU 

maakten de machtspositie van de ΨzwakkereΩ landen duidelijk: zij kunnen hun 

schuldeisers gemakkelijk gijzelen.  

 

2. Uitstap van ΨsterkereΩ landen 

De herconfiguratie van de perimeter van de EMU kan ook op een andere manier: door 

de uitstap van een sterk land, alleen of samen met andere landen.  

De Harvard econoom Robert Barro is voorstander van wat misschien de meest logische 

optie lijkt: de herinvoering van nationale munten in sterke landen zoals Duitsland, 

Finland, Nederland en Oostenrijk. Hij stelt een overgangsperiode van twee jaar voor 

waarin overheidsobligaties en private contracten omgezet worden in een nieuwe 

nationale munt. In de overgangsperiode zijn de nieuwe nationale munten en de euro 

naast elkaar in omloop. 

Duitsland zou bijvoorbeeld een parallelle munt kunnen introduceren - een nieuwe D-

Mark. De Duitse overheid zou houders van Duitse overheidsobligaties in euro de 

mogelijkheid kunnen laten om hun schuldtitels om te wisselen in obligaties uitgedrukt 

in de nieuwe D-Mark tot een zekere datum, bijvoorbeeld twee jaar in de toekomst. 
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Private contracten zouden in dezelfde periode omgezet kunnen worden naar de 

nieuwe munt.  

Een ΨAlleingangΩ ligt door de last van het verleden echter erg gevoelig in Duitsland. Een 

alternatief is dat verschillende landen samen de eurozone verlaten. Het bekendste 

voorstel terzake is dat van Hans-Olaf Henkel, voormalig voorzitter van het 

ΨBundesverband der deutschen IndustrieΩ. Hij bepleit dat eurolanden met een Ψharde 

valutacultuurΩ de huidige eurozone verlaten en een noordelijke eurozone oprichten: de 

Neuro. De eurolanden met een Ψzachte valutacultuurΩ kunnen zich groeperen in een 

zuidelijke eurozone: de Zeuro. 

Het plan B van de Duitse professor Markus Kerber is gelijkaardig. Hij stelt voor dat 

kernlanden met een overschot op de lopende rekening een parallelle munt invoeren 

die de kern wordt van een harde muntzone met fiscale discipline. De guldenmark heeft 

als grootste voordeel dat de eurozone niet hoeft te worden opgebroken. Er ontstaat 

een evolutionair proces waarin burgers en bedrijven bepalen welke munt het best bij 

hen past.  

 

Besluit 

Door de voortwoekerende eurocrisis dringt een hervorming van de eurozone zich op. 

Lidstaten zijn het oneens over de wenselijke uitweg: naast het pleidooi voor Ψmeer 

EuropaΩ komt ook een opsplitsing van de eurozone als alternatief steeds meer in het 

vizier. Aan beide opties is een hoge kost verbonden. 

In Maastricht werd niet overeengekomen om een Europese transfereconomie op te 

zetten. De afspraak was net om begrotingen en schulden binnen de perken te houden. 

De kernlanden met een Ψharde valutacultuurΩ honoreerden de afspraak, terwijl de 

perifere landen met een Ψzachte valutacultuurΩ aan oude gewoonten vasthielden.  

Voor wat hoort wat. De reddingsfondsen die tegen de euro aangesmeten worden, zijn 

weggegooid geld als de ontvangers zich niet voldoende snel en ingrijpend kunnen 

hervormen conform economische realiteiten. Het grondwettelijke model van James 

Buchanan beveelt de kernlanden aan om goed af te wegen waar de grenzen van 

uitbuiting liggen. Een secessieclausule voor de EMU kan helpen om de perifere landen 

in het gareel te houden. 
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Betalen voor Europese constructiefouten 

 door Alain Mouton 

 

ΨNatuurlijk willen we een monetaire unie. 90 procent van de elite wil dat. Er bestaat 
een klein gevaar: dat de bevolking er niet van wil weten. Maar daar zorgen we wel 
voor.Ω Dit citaat van een Franse topambtenaar staat te lezen op bladzijde 389 van het 
boek The Rotten Heart of Europe. The Dirty War for 9ǳǊƻǇŜΩǎ aƻƴŜȅ.  

Dit boek is wellicht één van de belangrijkste werken die verschenen zijn over de 
totstandkoming van de Europese Muntunie zoals wij ze nu kennen. Opvallend: het 
werk dateert uit 1995, toen er van een Europese eenheidsmunt nog geen sprake was. 
Maar de muntunie werd toen wel al in de steigers gezet. Het boek werd geschreven 
door iemand die op de eerste rij zat wanneer de plannen ontvouwd werden om 
Europa met een gezamenlijke munt te voorzien: Europees ambtenaar Bernard 
Connolly. 

Het boek, dat 17 jaar geleden in de Brusselse Engelstalige boekhandels als zoete 
broodjes over de toonbank ging, gaat uit van een centrale stelling: streven naar een 
eenheidsmunt is door louter politieke redenen ingegeven. Economische motieven, die 
normaal gezien doorslaggevend zijn bij het tot stand komen van een muntunie, 
speelden amper een rol. Connolly kreeg met zijn boek de wind van voren. De Europese 
ambtenaar werd geschorst en daarna ontslagen. 

De politieke motieven om tot een muntunie te komen hadden alles te maken met de 
val van de Berlijnse Muur eind 1989. Dit verstoorde de Europese geopolitieke 
evenwichten grondig. Al snel werd duidelijk dat West-Duitsland streefde naar een 
integratie van de voormalige DDR. Maar in de rest van Europa werd die Duitse 
eenmaking met argwaan bekeken. Men vreesde in Frankrijk en Groot-Brittannië 
opnieuw voor een al te machtig Duitsland. De Duitse bondskanselier Helmut Kohl wou 
koste wat het kost de Duitse eenmaking realiseren en koos voor een afruil met de 
toenmalige Franse president François Mitterand. Duitsland zou worden eengemaakt 
maar in ruil daarvoor zou het zijn nationale munt, de Duitse mark, opgeven, voor een 
nieuwe munt: de euro. Maar omdat het project van een eenheidsmunt door bijna 
uitsluitend politieke motieven was ingegeven hingen de plannen van bij het begin met 
haken en ogen aan elkaar. Dat was blijkbaar niet de bezorgdheid van de 
beleidsmakers. 

 

De voorwaarden van een monetaire unie 

Een muntunie is een mooi ideaal, maar moet natuurlijk aan een aantal economische 
wetmatigheden beantwoorden om efficiënt te werken. Zeker de Fransen hadden daar 
weinig oren naar. Zoals gezegd zagen zij de economie en een muntunie als 
instrumenten in de ogen van de politiek. Daar waar een muntunie toch de bedoeling 
heeft om de welvaart van de burgers te verhogen omdat ze bijvoorbeeld 
schaalvoordelen oplevert, de grenscontroles doet verdwijnen en het vrij verkeer van 
kapitaal kan bevorderen. Maar dat was in Parijs geen prioriteit. De Economische en 
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Monetaire Unie (EMU) was een manier om Duitsland met zijn 80 miljoen inwoners 
onder controle te krijgen. 

De muntunie moest en zou er komen. Maar de voorbije 20 jaar heeft men geen of te 
ǿŜƛƴƛƎ ŀŀƴŘŀŎƘǘ ƎŜƘŀŘ ǾƻƻǊ ŘŜ ǎǘŜǳƴǇƛƭŀǊŜƴ Ǿŀƴ ȊƻΩƴ ǳƴƛŜΦ 5ƛŜ ƪŀƴ ƛƳƳŜǊǎ ŀƭƭŜŜƴ 
maar goed functioneren als aan een aantal voorwaarden is voldaan. Daarover zijn 
zowat alle economen het roerend eens. De Canadese econoom Robert Mundell, 
Nobelprijs economie 1999, heeft in 1961 al uit de doeken gedaan wat die voorwaarden 
zijn: een vrij verkeer van kapitaal, een grote arbeidsmobiliteit binnen de muntzone, 
flexibele arbeidsmarkten in alle lidstaten, een centrale budgettaire en monetaire 
overheid met daaraan gekoppeld een systeem van begrotingstransfers dat 
stabiliserend werkt. Van die grote arbeidsmobiliteit, van die flexibele arbeidsmarkten 
en van die centrale budgettaire overheid is binnen de eurozone vooralsnog weinig 
sprake. 

De beleidsmakers hebben voor deze economische imperatieven te weinig aandacht 
gehad omdat een politiek machtsspel de overhand haalde. Frankrijk had in de uitbouw 
van de muntunie en de verdere supranationalisering van Europa een tweede obsessie: 
niet alleen Duitsland als staat maar ook de machtige Duitse Bundesbank in het gareel 
houden. De Duitse bondskanselier Helmut Kohl die zoals gezegd een plaats wou 
verwerven in de geschiedenisboeken als de eenmaker van Duitsland had daar geen 
problemen mee. 

De Bundesbank of Buba was de Fransen al decennialang een doorn in het oog. In het 
verleden waren al verschillende pogingen ondernomen om tot een embryonale 
muntunie te komen (onder andere via de muntslang en het Europees Monetair 
Systeem of EMS) waarbij de Europese munten schommelden ten opzichte van wat 
men toen de ECU noemde, de korfmunt van een gewogen gemiddelde van de valuta 
van alle EU-landen. Maar in de praktijk stond niet de Europese fictieve munt centraal, 
wel de Duitse mark. Gedurende de jarŜƴ Ωул ƻƴǘǇƻǇǘŜ ŘŜ 9a{ ȊƛŎƘ ǘƻǘ ŜŜƴ ǾƛǊǘǳŜŜƭ 5-
mark-blok met de Buba in de positie van de facto Europese Centrale Bank. De 
Bundesbank was geobsedeerd door de strijd tegen de inflatie en door het nastreven 
van prijsstabiliteit. Dat is niet verwonderlijk. De Duitsers wilden de situatie van 
hyperinflatie zoals die zich in 1922-23 had voorgedaan niet meer meemaken. Te hoge 
inflatie ondermijnt om verschillende redenen een gezonde economische werking en 
dreigt zelfs de samenleving te destabiliseren. Door hoge inflatie smelt spaargeld weg, 
wat zeer slecht nieuws is voor de middenklasse. En in een moderne democratie en 
ǾǊƛƧŜ ƳŀǊƪǘŜŎƻƴƻƳƛŜ ƛǎ ȊƻΩƴ ǎǘŜǊƪŜ ƳƛŘŘŜƴƪƭŀǎǎŜ ŎǊǳŎƛŀŀƭ ǾƻƻǊ ŘŜ ǇƻƭƛǘƛŜƪŜ ǎǘŀōƛƭƛǘŜƛǘΦ 

Vandaar dat de Duitsers voorstander waren van een sterke munt want dat betekent 
bijvoorbeeld dat de invoer relatief goedkoop is en dat inflatie op die manier onder 
controle wordt gehouden. De Duitse Bundesbank werkte in de lijn van het 
monetarisme van de Amerikaanse econoom Milton Friedman (1912-2006). Ze richtte 
zich op een sterke beteugeling van de inflatie door een controle van de 
geldhoeveelheid binnen de Duitse economie. Men was er ook voorstander van 
vlottende wisselkoersen in plaats van vaste wisselkoersen.  
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Door de macht van de Duitse mark aligneerden veel Europese munten zich op het 
Duitse model. Ook zij die eigenlijk nood hadden aan een zwakkere wisselkoers. In heel 
ǿŀǘ 9ǳǊƻǇŜǎŜ ƭŀƴŘŜƴ ōƭŜŜŦ ŘŜ ǿŜǊƪƭƻƻǎƘŜƛŘ ƛƴ ŘŜ ƧŀǊŜƴ Ωтл Ŝƴ Ωул ƘƻƻƎΦ 5ƛŜ ƭŀƴŘŜƴ 
(waaronder Frankrijk en in zekere mate ook België) hadden nood aan een zwakkere 
munt. Dat is immers een voorwaarde om de concurrentiepositie te versterken. 

Zij bevonden zich in een moeilijke situatie en waren inzake monetair beleid 
vastgeketend aan de Duitse Bundesbank. Bij deze laatste was men er ook voor bezorgd 
dat men moest tussenkomen om de landen in deze embryonale eurozone te 
ondersteunen. De munten van zwakkere landen dan Duitsland kwamen op de 
financiële markten regelmatig zwaar onder druk te staan. Gevolg was dat de 
Bundesbank in stelsels als het EMS moest tussenkomen als de wisselkoers van de 
Franse frank bijvoorbeeld onder druk kwam te staan. Zij zou dan Franse franken 
moeten opkopen met Duitse marken. Waardoor de hoeveelheid Duitse marken in de 
economie (een belangrijke determinant van de inflatie) niet bepaald zou worden door 
de behoeften van de Duitse economie maar wel door een externe factor als de Franse 
frank. 

.ŜƎƛƴ ƧŀǊŜƴ Ωфл ƪŜƴŘŜ ƘŜǘ 9a{ ŜŜƴ ȊǿŀǊŜ ŎǊƛǎƛǎΦ 

 

±ǊŜŜǎ ǾƻƻǊ ŘŜ ΨǇƻƭƛǘƛŜƪΩ 

In die tijd functioneerde het Europees Monetair Systeem, een soort van embryonale 
eurozone. De verschillende munten schommelden binnen een bepaalde bandbreedte 
ten opzichte van elkaar ς vaak 2,5%, soms 6% - en de Duitse mark was het centrale 
ankerpunt. De landen volgden hier eigenlijk het Duitse monetaire beleid. Als Bonn de 
rente verhoogde deden ze dat ook en omgekeerd. Echter, Duitsland had sinds de 
eenmaking specifieke problemen aan te pakken. De integratie van Oost-Duitsland en 
de gelijkschakeling van de twee markzones dreigde de inflatie de hoogte in te jagen. 
Vandaar dat de Bundesbank een stringent monetair beleid voerde met hoge rentes. 

De Zuid-Europese landen die kampten met een zwakke economische conjunctuur 
hadden andere economische recepten nodig: een lagere rente om investeringen, 
leningen en consumptie aan te zwengelen. Anders dreigde toenemende werkloosheid. 
In het najaar van 1992 moest een aantal landen het EMS verlaten en/of sterk 
devalueren (we denken aan Italië) om de economie weer op de sporen te krijgen. Hier 
zijn bijna identieke parallellen te trekken met de huidige eurocrisis: de muntunie valt 
uiteen in een sterk blok rond Duitsland en een zwakke zuidelijke flank. 

De Duitsers zijn er doorheen de jaren altijd beducht voor geweest dat ze hun 
monetaire beleid onder druk van andere landen of van de politiek zouden moeten 
ōƛƧǎǘǳǊŜƴΦ 5Ŝ ōƻƻŘǎŎƘŀǇ ŘƛŜ ƳŜƴ ƛƴ ŘŜ ƧŀǊŜƴ Ωфл Ǿŀƴǳƛǘ CǊŀƴƪŦǳǊǘ ƎŀŦ ǿŀǎ ŘǳƛŘŜƭƛƧƪΥ ŘŜ 
politiek hoeft zich niet te moeien met het monetaire beleid van de centrale bank. Dat 
was niet zo met de Bundesbank en dat zal niet zo zijn met de Europese Centrale Bank. 

In Frankrijk dacht men het tegenovergestelde. Een Europese Muntunie moest de 
macht van de Bundesbank breken, zo hoopten de Fransen. Frankrijk wil het beleid van 
de centrale bank gebruiken om een interventionistisch beleid mogelijk te maken. Niet 
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alleen zou Parijs zijn macht versterken, het zou ook een hefboom zijn om dat beleid in 
de praktijk om te zetten. 

Een onafhankelijke centrale bank die zich als doel stelde om de prijsstabiliteit te 
bewaken is een bron van ergernis voor Frankrijk. Vanuit de Franse visie van een sterke 
overheidsinterventie wil men een monetair beleid door bijvoorbeeld meer geld bij te 
drukken, zo de inflatie te doen toenemen als een manier om schulden weg te werken. 
Economen zeggen wel eens dat inflatie een belasting is die men invoert zonder dat 
men een meerderheid in het parlement nodig heeft. Daarbij zijn het dan vooral de 
spaarders die het gelag moeten betalen. 

De strijd om de controle van de centrale bank is nog altijd niet gestreden. Vandaag de 
dag proberen politici nog altijd om de onafhankelijkheid van de Europese Centrale 
Bank te ondermijnen. Deze roep is steeds groter geworden nu de eurozone zich in een 
zware crisis bevindt.  

Een hele reeks Zuid-Europese landen moet steeds hogere rentes betalen om zich op de 
internationale markten te kunnen financieren. Internationale beleggers ς vooral grote 
pensioenfondsen en verzekeraars - vragen zich af of landen als Griekenland, Spanje, 
Portugal en Italië er wel zullen in slagen om hun schulden terug te betalen en aarzelen 
dus om hun kredieten toe te staan en overheidsobligaties van die landen te kopen. Zij 
gaan ervan uit dat die landen niet competitief genoeg zijn om voldoende economische 
groei te genereren om zo hun schulden en hun begrotingstekort af te bouwen. De 
regeringen van de Zuid-Europese landen zelf vinden dat de Europese Centrale Bank het 
probleem kan oplossen door massaal overheidsobligaties op te kopen om zo de rente 
in die landen te doen dalen. Ook Frankrijk, een EU-lidstaat die zich vooralsnog niet in 
de gevarenzone bevindt, is daar een voorstander voor. Massale financiële interventies 
van de Europese Centrale Bank moeten ervoor zorgen dat de rente daalt en op die 
manier zullen de Zuid-Europese landen er economisch ook weer bovenop geraken. 
Economen als Paul De Grauwe en ex-Nobelprijswinnaar Paul Krugman zijn er ook voor 
gewonnen dat de ECB haar zogenaamde bazooka gebruikt en massaal schulden 
opkoopt. 

aŀŀǊ ȊƻΩƴ ōŜƭŜƛŘǎƪŜǳȊŜ ƘŜŜŦǘ ƻƻƪ ŜŜƴ ƪŜŜǊȊƛƧŘŜΦ 5ƻƻǊ Ƴŀǎǎŀŀƭ ǘǳǎǎŜƴ ǘŜ ƪƻƳŜƴ ōŜƎƛƴǘ 
de ECB eigenlijk geld te drukken, hetgeen de inflatie de hoogte injaagt. Daar zijn de 
Duitsers ς en ook de Nederlanders - zeer beducht voor. Bovendien leidt dit tot 
ȊƻƎŜƴŀŀƳŘŜ ΨƳƻǊŀƭ ƘŀȊŀǊŘΩΦ 5ƛŜ ƭŀƴŘŜƴ ȊǳƭƭŜƴ ƴƛŜǘ ƎŜƴŜƛƎŘ ȊƛƧƴ om hun economie op 
orde te zetten aangezien de ECB toch voor een reddingsboei zorgt. 

 

Twee visies op Europa 

Hier worden we geconfronteerd met de botsende visies op de toekomst van Europa. 
Enerzijds is er de interventionistische traditie die vindt dat het rentewapen gebruikt 
moet worden door de politiek om de economie te stimuleren. Desnoods moet er 
massaal geld worden bijgedrukt om de economie te stimuleren. De meer liberale of 
negatieve visie op de Europese integratie verwerpt dit. De laatste school heeft binnen 
de Bundesbank en later in de ECB tal van aanhangers gehad. Een centrale figuur 
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daarbij is lange tijd Othmar Issing geweest, oud-hoofdeconoom van de Bundesbank en 
in het vorige decennium binnen de ECB één van de directieleden. In het denken van 
Issing staat de prekeynesiaanse kwantiteitstheorie centraal. Volgens die school wordt 
economische groei bepaald door een stijging van de productiviteit, technologische 
vooruitgang, rechtszekerheid en een goede werking van de vrijemarkteconomie. 
Bovendien kan economische groei maar goed functioneren bij een lage inflatie. Deze 
theorie brengt ook met zich mee dat het monetaire beleid strikte regels moet 
respecteren zoals de geldhoeveelheid niet teveel laten toenemen. Dit betekent ook 
dat het verlagen van de rentevoeten om de economische groei te bevorderen weinig 
zin heeft en zelfs contraproductief is. 

In de interventionistische school gaat men uit van het tegendeel. Daar vindt men dat 
het rentewapen gebruikt moet worden om de economie te stimuleren. Een stelling die 
vooral in Frankrijk veel opgeld maakt. Na de vorming van de monetaire unie met een 
eurozone hoopten de Fransen de ECB te kunnen controleren, maar dat is niet gelukt. 
De ECB heeft zijn onafhankelijkheid weten te bewaren en zelfs met een figuur als de 
Fransman Jean-Claude Trichet werd het principe van de prijsstabiliteit hoog in het 
vaandel gevoerd. Trichet bleef trouw aan de onafhankelijke koers van de Bundesbank, 
ook tegen zijn eigen president in bijvoorbeeld. Toen in de zomer van 2007 de euro 
steeds sterker werd ten opzichte van de dollar was dit slecht nieuws voor de Europese 
export en dus ook die van Frankrijk. Bij een sterkere munt worden exportproducten 
immers duurder. De toen nieuwbakken Franse president Nicolas Sarkozy ventileerde 
toen herhaaldelijk de stelling dat de ECB bij de uitstippeling van haar 
beleidsuitstippeling meer rekening moest houden met de wisselkoers van de euro. 
Lees: de ECB moest een beleid voeren waarbij de euro zwakker werd zodat de export 
zou kunnen toenemen. Dit was om twee redenen onaanvaardbaar voor de ECB. Ten 
eerste zou ze zich dan teveel laten leiden door de politiek. Ten tweede betekent een 
zwakkere euro wel meer export maar ook duurdere import, hetgeen de inflatie de 
hoogte injaagt. De ECB liet zich echter niet intimideren door Sarkozy. 

Door de sterke onafhankelijkheid van de ECB leek het er in het eerste decennium van 
de nieuwe eeuw lange tijd op dat de sui generis muntunie die de eurozone was kon 
blijven functioneren. Zonder een echte politieke unie was de eurozone leefbaar. Maar 
verschillende elementen wezen erop dat deze stabiliteit slechts schijn was. De 
Europese Unie die bepaalde liberale principes als vrijhandel en vrij verkeer van 
personen hoog in het vaandel voerde en er tegelijk een technocratische en 
interventionistische filosofie op nahield functioneerde minder efficiënt dan gedacht. 
De spanningen tussen de interventionistische en meer liberale visie op de Europese 
eenmaking bleef bestaan. Dat bleek bij een symbooldossier als de dienstenrichtlijn. De 
spanningen liepen ook hoger op toen Duitsland vanaf 2003 intern duidelijk de liberale 
kaart trok. Met de financiële crisis die in 2008-2009 losbarstte kwam Europa opnieuw 
in zwaar weer terecht. De twee visies op Europa botsten opnieuw.  

De interventionistische visie, die vooral verdedigd wordt door socialisten en 
christendemocraten waarbij van bovenaf een sociaaldemocratisch Europa wordt 
opgelegd, zal uiteindelijk bakzeil moeten halen tegenover een nieuw euroliberalisme. 
De paradox is dat dit nieuwe model ook van bovenaf wordt opgelegd. Niet vanuit een 
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of andere ideologische overtuiging om tot een Europese superstaat te komen. Wel 
vanuit zuiver economische noodzaak. De eurozone en bij uitbreiding de Europese Unie 
kunnen in een mondiaal vrijgemaakte economie enkel overleven wanneer iedereen 
een aantal stringente economische en budgettaire regels volgt en wanneer de 
Europese Muntunie iets doet aan de fundamentele constructiefouten. 

Want met een aanslepende eurocrisis bevindt men zich in een situatie dat er eigenlijk 
slechts twee keuzes zijn. Ofwel wordt er een echte Europese Muntunie gemaakt met 
één budgettair beleid en flexibele arbeidsmarkten. Ofwel valt de muntunie uiteen. De 
9ǳǊƻǇŜǎŜ /ƻƳƳƛǎǎƛŜ ƘŜŜŦǘ ŀƭ ǎǘŀǇǇŜƴ ƻƴŘŜǊƴƻƳŜƴ ƻƳ ȊƻΩƴ ŞŞƴƎŜƳŀŀƪǘ ōǳŘƎŜǘǘŀƛǊ Ŝƴ 
arbeidsmarktbeleid tot stand te brengen. Door constant aanbevelingen te doen inzake 
een sanering van overheidsfinanciën, het onder controle houden van de 
loonkostenevolutie en de bijsturing van het arbeidsmarktbeleid hoopt de Europese 
Commissie tot een economisch beter geïntegreerde muntunie te komen. Maar er is 
blijkbaar meer nodig: namelijk een budgettaire unie met duidelijk afdwingbare regels. 

Milton Friedman waarschuwde er al jaren geleden voor dat deze muntunie waanzin 
was. Hij wees eveneens op het gebrek aan een politieke unie, de afwezigheid van een 
budgettaire unie en onvoldoende flexibele arbeidsmarkten. Friedman waarschuwde 
verder voor de grote handelsonevenwichten binnen de eurozone. Hij voorspelde dat 
de eurozone bij de eerste zware recessie onder druk zou komen. Hij kreeg gelijk.  

Vaak wordt gedacht dat de eurozone niet zou gewankeld hebben indien in 2007-2008 
geen financiële crisis was losgebarsten. Dat is een misvatting. De crisis heeft hoogstens 
een katalysatoreffect gehad. Al jaren is er een groeiend verschil in competitiviteit 
tussen Noord- en Zuid-Europa. Door te hoge loonkosten en door een gebrek aan 
producten die interessant zijn voor de wereldmarkt verloren landen als Spanje, 
Griekenland, Portugal en Italië constant marktaandeel. Sinds de invoering van de euro 
verloren die landen meer dan 20% aan efficiëntie in vergelijking met Duitsland. 

Eigenlijk wist men wat eraan zat te komen, zelfs nog voor de invoering van de euro. De 
reeds vermelde grote muntencrisis van het EMS in de periode 1992-93 heeft ons 
gewaarschuwd maar de beleidsmakers hebben er niets mee gedaan. 

De politici trokken hier te weinig lessen uit. Ze dachten dat een echte muntunie dit 
probleem zou kunnen oplossen. In een echte politieke unie zouden die verschillen 
tussen landen worden weggewerkt. Dat klopt op voorwaarde dat die unie geen 
constructiefouten vertoont. Dat betekent: één budgettair beleid en flexibele markten. 
Daar hoort ook bij dat werknemers zeer mobiel moeten zijn. Wanneer er in een 
bepaalde regio een zwaar concurrentieprobleem is, verhuizen de mensen naar een 
andere regio. Die mobiliteit, een essentiële voorwaarde voor een goed werkende unie, 
heeft de eurozone nooit gekend. De Verenigde Staten wel. Sinds de ineenstorting van 
de auto-industrie rond Detroit is het gros van bevolking andere oorden gaan opzoeken. 

 

Duitsland als model 

Die voorwaarden voor een goede muntunie zijn binnen de eurozone nooit vervuld 
geweest. Daar trokken de beleidsmakers zich niets van aan. Heel de eurozone kwam 
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bij de oprichting onder één stolp terecht en de rentevoeten van de landen 
convergeerden naar elkaar toe. De verschillen werden in 1999 ogenschijnlijk 
uitgevlakt. Bernard Connolly voorspelde in zijn boek The Rotten Heart of Europe dat 
landen als Griekenland, Spanje, Portugal, Ierland en Italië bij de muntunie betrekken 
voor de grootste moeilijkheden zou zorgen. Die werden ook voor de internationale 
beleggers duidelijk na de financiële crisis van 2007-2008. Het vertrouwen in die landen 
ebde weg en de rente werd de hoogte ingejaagd. Tijdelijke en permanente 
noodfondsen met garanties van de sterke Noord-Europese landen moeten sindsdien 
geld in het systeem pompen om een totale ramp te voorkomen. 

De constructiefouten van de muntunie kosten sindsdien enorm veel geld. Alle 
pogingen die worden ondernomen om de euro te redden zullen ten koste zijn van de 
belastingbetalers en meer bepaald van de belastingbetalers uit Noord-Europa. Toen de 
Europese Centrale Bank (ECB) begin 2012 onder grote druk besloot om 
overheidsobligaties van Spanje en Italië in te kopen begon de centrale bank eigenlijk 
met het drukken van geld. Dat leidt tot inflatie wat de waarde van het spaargeld 
aantast. Dat is een belasting op de spaarders waarvoor geen parlementaire 
meerderheid nodig is. 

En het kan nog erger. Ondertussen heeft de ECB overheidspapier opgekocht van 
ongeveer alle probleemlanden. Als die landen opnieuw in de problemen komen en de 
waarde van de obligaties ineenstort, dan zal de ECB die verliezen moeten aanzuiveren 
door bij de lidstaten aan te kloppen. Op die manier zullen de Europese burgers 
opnieuw het gelag betalen. Er wordt dan eigenlijk koopkracht weggenomen van 
Europese burgers om landen in problemen te redden. 

Europa dreigt meer en meer een transfer- en belastingsunie te worden waarbij het 
rijke en hardwerkende Noord-Europa moet opdraaien voor het spilzieke Zuid-Europa. 
In het verleden is al vaak de vergelijking gemaakt met België en die is meer dan ooit 
terecht. De Duitse bevolking heeft kritiek op de manier waarop de Zuid-Europese 
landen hulp krijgen, maar er was bij onze oosterburen geen golf van verontwaardiging. 
Dat is nu anders met de voorstellen die af en toe gelanceerd worden voor de invoering 
van euro-obligaties. Daarop is van Aken tot Berlijn een duidelijk ΨNeinΩ te horen. Men 
weet zeer goed dat dit het begin is van de Europese Unie als een interne 
belastingsunie en Duitsland is op alle mogelijke manieren aan het proberen om 
daaraan te ontsnappen. 

De euro-obligaties zijn inderdaad de niet te overschrijden rode lijn. En terecht. Want 
wat zou dit precies inhouden? De eurozone als geheel zou dan geld moeten ophalen 
tegen een rente die voor alle eurolanden dezelfde is. Een soort Europees gemiddelde 
eigenlijk. Dat betekent dat landen zoals Duitsland maar ook Nederland en misschien 
zelfs België tegen een hogere rente zullen moeten lenen dan nu. Zuid-Europese landen 
zullen tegen een lagere rente een beroep kunnen doen op de kapitaalmarkten. Ook 
hier zijn de gevolgen voor Jan Modaal duidelijk: de burgers van de rijkere landen zullen 
plots dieper in de geldbeugel moeten tasten. En dat om het spilzieke zuiden tegemoet 
te komen.  
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Echter, als er geen euro-obligaties komen zal de eurozone zich van crisis naar crisis 
slepen, is vaak te horen. Wat is de mogelijke oplossing dan? Eigenlijk zijn er twee 
opties. Ofwel valt de eurozone uit elkaar wat op termijn eigenlijk onvermijdelijk is 
geworden, zeker voor landen als Griekenland. Ofwel kiest men voor een echte fiscale 
unie waarbij alle landen hun begrotingsbeleid op orde zetten en hun loon-, pensioen- 
en arbeidsmarktbeleid afstemmen op Duitsland. Dan kunnen euro-obligaties worden 
ingevoerd. De economische gevolgen hiervan zijn niet te onderschatten. Voor veel 
landen zal dit leiden tot lange en harde besparingen. Aanpassen aan het Duitse model 
is nodig. 

Economen als Paul De Grauwe vinden dit onverantwoord en zijn van oordeel dat er 
andere pistes bewandeld moeten worden. Ten eerste moet de Europese Centrale Bank 
werkelijk alle schulden opkopen, maar zoals gezegd leidt dit tot inflatie en een gebrek 
aan verantwoordelijkheidszin bij de zwakkere landen. Een andere optie die de 
econoom van de Londen School of Economics voorstelt is dat de Duitsers meer gaan 
consumeren. Op die manier zouden de handelsevenwichten in de eurozone 
verdwijnen en zou het een gezonde muntunie worden. Duitsers kopen meer Zuid-
Europese producten waardoor de groei in die landen toeneemt en ze hun schulden 
kunnen afbouwen. De Grauwe gaat hier voorbij aan het essentiële 
concurrentieprobleem van de Zuid-Europese landen. Niet alleen zijn hun loonkosten te 
hoog en dus de prijzen van de producten te duur. Ze kunnen ook weinig kwaliteitsvolle 
producten aanbieden. Als de Duitsers meer zullen consumeren, dan zal het vooral ten 
voordele zijn van de groeilanden uit Azië of Latijns-Amerika. Duitsland haalt meer dan 
60% van zijn export uit die landen. De Zuid-Europese landen kunnen zich alleen maar 
redden door zich diepgaand te hervormen en zich te baseren op het Duitse model van 
loonmatiging en flexibiliteit. Enkel op die manier kan de eurozone op termijn gered 
worden. Anders is de korte pijn van een euro-exit en een devaluatie de enige optie om 
de concurrentiekracht te herstellen. 

Op het ogenblik dat deze bijdrage wordt afgewerkt ς zomer 2012 - is de eurozone nog 
één geheel. Maar zo goed als zeker valt Griekenland in de herfst uit de boot. De vraag 
is dan wat de andere landen doen. Door zich te aligneren op het Duitse voorbeeld kan 
de Europese begrotingsunie een feit worden en worden de constructiefouten in de 
eurozone weggewerkt.  
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Naar een confederaal België in een confederaal Europa 

door Derk Jan Eppink 

 

Wie wil weten hoe de Europese Unie er over enkele jaren uitziet, hoeft alleen maar te 

kijken naar België nu. Het politieke debat wordt gekenmerkt door polarisatie tussen 

partijen en ruzie binnen partijen. De inzet is altijd geld en postjes. De oorzaak is de 

divergerende werking van een transfereconomie. Zij ontrafelt het federale België maar 

de Europese Unie installeert steeds meer transfermechanismen, precies om een 

federaal Europa te creëren. Kan in Europa lukken wat in België mislukt? 

Europese federalisten zijn vaak ook belgicisten, en omgekeerd. Ze zien het federale 

België als model voor Europa. ΨL'Europa sera belge ou ne sera pas,Ω luidt hun devies. 

Maar het tegendeel is eerder het geval. De langdurige regeringsvorming in België en de 

aanhoudende crisis in de eurozone toont aan dat er beperkingen zijn aan het 

integrerende vermogen van het federale gedachtegoed. Wie daar geen rekening mee 

houdt, wordt gestraft door de feiten. Federalisme blijkt noch voor België noch voor 

Europa praktisch uitvoerbaar. Elk politiek bestel is een evenwicht tussen uniformiteit 

en diversiteit. Als uniformiteit te ver doorschiet, volgt de weerslag van de diversiteit. 

Verschillende culturen, voorkeuren en talen staan de uniforme ΨoverreachΩ in de weg. 

Het vinden van dat evenwicht vereist realiteitszin. Wat wel haalbaar is, is een 

confederaal België in een confederaal Europa. België en de EU zijn op hun best als 

confederaties van respectievelijk deelstaten en lidstaten die op een serie 

fundamentele beleidsterreinen bevoegdheden delen om meerwaarde te genereren.  

De Europese politieke top herbergt drie voormalige Belgische premiers: Herman Van 

Rompuy, Jean-Luc Dehaene en Guy Verhofstadt. De vierde, Yves Leterme, is onderweg. 

Het opmerkelijke is dat de ex-premiers als geen ander de effecten van een 

transfereconomie kennen. Ze hebben er dagelijks in gewerkt en gezien hoe lang het 

duurde om na de verkiezingen van 2010 een federale regering te vormen. Uiteindelijk 

kwam er een regering, onder druk van de financiële markten. Drie klassieke Vlaamse 

partijen zitten samengepakt in een regering, geleid door een Waalse socialist. De 

Vlaamse politiek is simpel: de rest versus N-VA. De Franstalige politiek heeft een rode 

draad: het eenheidsfront voor transfers. 

Transfers leiden tot afhankelijkheid en schuldverslaving. In de Belgische 

dotatieregeling krijgen gemeenschappen en gewesten middelen toegestopt vanuit het 

federale niveau. Deze situatie is vergelijkbaar met een gezin waarin de ouders hun 

verschillende kinderen zakgeld geven naar gelang van hun noden: hoe behoeftiger het 

kind, hoe meer geld het krijgt. De kroost kan erop los consumeren: papa en mama 

betalen toch. Door het Belgische consumptiefederalisme wordt Wallonië in slaap 
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gewiegd. Een transfereconomie op grote schaal verzandt in economische en politieke 

stagnatie. Europa dreigt hetzelfde lot te ondergaan. Er ontstaat een noord-

zuidtegenstelling die feitelijk analoog is aan de Belgische. ΨL'Europe est belge.Ω 

De ex-premiers zouden in Europa moeten zeggen: wees voorzichtig met transfers, ze 

kunnen leiden tot eindeloze politieke ruzie. Maar nee, ze bepleiten er de 

transfereconomie die België juist opbreekt. Méér Europa is voor hen méér transfers. 

Ze zijn, zij het in uiteenlopende mate, voor een hogere EU-begroting met Europese 

belastingen, voor automatische transfers via het Europees Stabiliteitsmechanisme, 

voor het mutualiseren van schulden (eurobonds) en van bankgaranties via een 

Europees depositogarantiestelsel. En dan willen ze Turkije er ook nog bij. Wie twijfelt is 

ΨƴƛŜǘ ǎƻƭƛŘŀƛǊΣ ŜƎƻƠǎǘƛǎŎƘ Ŝƴ ŀƴǘƛ-9ǳǊƻǇŜŀŀƴΩΦ Lƴ .ŜƭƎƛš ƛǎ het analoge vocabulaire: 

'nationalist, egoïst, xenofoob'. 

De Europese transfers hebben met de Belgische gemeen dat ze erg schimmig zijn. 

Eurofederalisten en belgicisten zijn erg goed in het verhullen van de omvang en de 

methodiek van de geldstromen. Ze gebruiken daarvoor verschillende technieken. Zo 

zijn er verschillende transferkanalen, waarover afzonderlijk bericht wordt. In België zijn 

er de federale begroting, de dotaties aan gemeenschappen en gewesten op basis van 

de Bijzondere Financieringswet, de sociale zekerheid en de interestlasten op de 

federale overheidsschuld. Er wordt ook veel mist gespuid over de precieze bedragen. 

Agressievere technieken om transfers te relativeren zijn etikettering - een geldstroom 

is ΨgerechtvaardigdΩ - en culpabilisering - het in vraag stellen van een geldstroom is 

ΨegoïstischΩ. Federale structuren dienen vooral om de transfers te ontwerpen en uit te 

voeren. 

Ook de systematiek van transfers in Europa is gelijkaardig aan die in België. In beide 

gevallen gaat het immers om een bipolair federalisme waarbij de transfers een 

eenrichtingsverkeer vormen. De voorstanders van Ψmeer EuropaΩ zijn niet toevallig de 

landen die willen teren op de geloofwaardigheid van de anderen. Landen als Duitsland, 

Finland en Nederland beantwoorden deze liefde niet. Zij zouden immers de rekening 

betalen. De kans dat zij zelf ooit steun nodig zullen hebben van anderen is erg laag. Als 

de drie sterkere landen zich vragen stellen bij de ontworpen transfermechanismen zijn 

ze 'egoïstisch, niet solidair'. Bij transfers doet de vragende partij altijd een moreel 

beroep op de gevende om de bijdrage te rechtvaardigen, terwijl de werkelijke reden is 

dat de vragende partij jarenlang boven zijn stand leefde. 

De drie ex-premiers miskennen de relatie tussen transfers en demos. Transfers hebben 

een draagvlak onder de bevolking nodig. Op zich zijn transfers soms nodig, 

gerechtvaardigd en behulpzaam. Er zijn overstromingen, economische crises, 

achtergebleven gebieden en andere rampspoed. Politici moeten bij de beoordeling van 

de mate en de duur van transfers rekening houden met de demos waarop deze 
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steunen. Een Limburger voelt zich meer getroffen door rampspoed in Limburg dan 

bijvoorbeeld in Bulgarije. Zolang solidariteit vrijwillig is, is er geen probleem. Maar de 

meeste transfers, zoals in Europa, worden door de politiek afgedwongen. De burger 

heeft geen keuze. Dan let het zeer nauw. 

Het financieren van de Duitse eenheid bleek lastiger dan gedacht. Er is een Duitse 

natie, een demos, al was die veertig jaar gescheiden. In die periode was er tussen oost 

en west een mentaliteitsverschil gegroeid. West-Duitsland betaalde voor de 

wederopbouw van de voormalige DDR jaarlijks 4% van zijn bnp. Dat ging niet zonder 

ruzie. De West-Duitsers vonden Oost-Duitsers 'ondankbaar', terwijl Oost-Duitsers zich 

als tweederangsburgers behandeld voelden. Er was nog voldoende demos, al vlogen 

de verwijten over en weer. 

Ook in voormalig Tsjecho-Slowakije stortte het draagvlak in omdat 'solidariteit' 

eenrichtingsverkeer was. De Tsjechische bijdrage aan het federale budget lag er tien 

keer hoger dan die van Slowakije. De Tsjechen vonden dat Slowakije te weinig deed 

om iets te doen aan hun economische problemen - de werkloosheid lag er ruim twee 

keer zo hoog als in Tsjechië. Tsjecho-Slowakije werd op 1 januari 1993 (vreedzaam) 

opgedeeld. Nu zijn de verhoudingen tussen Tsjechen en Slowaken bijzonder goed. Er is 

geen geruzie over geld en in de EU trekken ze vaak samen op. 

In Italië is de tendens gelijkaardig. De Italiaanse economie heeft een januskop zoals de 

Belgische. Het  Noorden lijkt op Duitsland en het zuiden op Griekenland. De ΨLega 

NordΩ wil de staat opsplitsen en een noordelijke republiek oprichten. Ondanks 

budgettaire transfers van noord naar zuid sinds de 19e eeuw blijft werkelijke 

economische convergentie uit. In het zuiden tiert de zwarte economie welig en ligt de 

werkloosheid tweemaal zo hoog als in het  Noorden, waar hoogproductieve 

werknemers competitieve bedrijven draaiend houden.  

Het contrast in België is minstens even groot, zo niet groter. Jaarlijks gaat er via 

transfermechanismen 5,9% van het Vlaamse bruto regionaal product naar Wallonië en 

Brussel. Voor elke Vlaming is dat ongeveer 1.900 euro per jaar: een gemiddeld netto 

maandloon. Er is minder Belgische demos dan Duitse of Italiaanse. Vlamingen vragen 

zich af of de transfers niet te omvangrijk zijn en te langdurig. Vervolgens begint de 

ǊǳȊƛŜΦ CǊŀƴǎǘŀƭƛƎŜ ǇƻƭƛǘƛŎƛ ōŜǊƻŜǇŜƴ ȊƛŎƘ ƻǇ ΨǎƻƭƛŘŀǊƛǘŜƛǘΩ Ŝƴ ƳŀƪŜƴ ±ƭŀƳƛƴƎŜƴ ǳƛǘ ǾƻƻǊ 

nationalist of xenofoob zodra ze kritische vragen stellen. Vlamingen antwoorden met 

ΨǇǊƻŦƛǘŀǊƛŀŀǘΩΦ hƻǊȊŀŀƪΥ ŜǊ ƛǎ ŜŜƴ ǿŀƴǾŜǊƘƻǳŘƛƴƎ ǘǳǎǎŜƴ ǘǊŀƴǎŦŜǊǎ Ŝƴ ŘŜƳƻǎΦ 

In Europa weerklinkt, met de uitbreiding van transfersystemen, de echo van de 

Belgische discussie. Wie zegt dat mediterraan Europa zijn concurrentiekracht heeft 

verloren (een economisch feit!) wordt 'culturele arrogantie' verweten. Duitsers zijn 

boos op Grieken omdat ze 'potverteren'. Spanjaarden en Italianen vinden Duitsers, 

Nederlanders en Finnen 'hebberig en egoïstisch'. Duitsland staat met zijn waarborgen 
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en bankgaranties voor 40% van zijn bnp bloot aan de Europese schuldencrisis. Maar 

ΨǎƻƭƛŘŀǊƛǘŜƛǘΩ Ŝƴ ƘŜǘ Ψ5ǳƛǘǎŜ ǾŜǊƭŜŘŜƴΩ ŘƛŜƴŜƴ ŀƭǎ ǇǊŜǎǎƛŜƳƛŘŘŜƭΥ ½ǳƛŘ-Europa wil 

goedkoper geld lenen en Duitsland moet borg staan. In de eurozone zit Duitsland in 

dezelfde positie als Vlaanderen in de Belgische staat. Met het verschil dat het 

fundament, een Europese demos, zelfs ontbreekt. Gevolg: demonen uit het verleden, 

waarvan men dacht dat ze waren overwonnen door Europese integratie, komen weer 

aan de oppervlakte. De eurozone wordt een ruziezone. 

Zij die de schulden van eurolanden willen mutualiseren verwijzen graag naar de 

Verenigde Staten. In de eerste plaats is de VS een natiestaat; de EU is dat niet. Er zijn 

verschillen tussen staten in de VS maar de inwoners voelen zich allemaal Amerikaan. 

Dat is in Europa niet zo. De eigen natie of regio is het referentiekader. Bovendien is het 

een rotsvast principe dat elke staat instaat voor zijn eigen schuld. Er is geen federaal 

ΨbailoutΩ-mechanisme voor staten. Als Californië failliet gaat, gaat het failliet. Punt. 

Men zou aan bijvoorbeeld Texas ook niet moeten vragen om garant te staan voor de 

schulden van pakweg Massachusetts. Texas zou liever enkele ΨTexas RangersΩ sturen 

om de politieke klasse een afstraffing te geven. Enkel voor gemeenten is in de VS een 

ΨbailoutΩ-mechanisme voorzien. In Californië zijn de afgelopen maanden verschillende 

gemeenten failliet gegaan door de geknapte vastgoedbubbel. 

Een federaal Europa is niet alleen fiscaal moeilijk haalbaar, maar ook Ψtoo close for 

comfortΩ voor de verscheidenheid tussen landen en culturen. De eurocrisis toont aan 

dat de culturele kloof tussen Noord- en Zuid-Europese landen bijzonder groot is. Een 

eenheidsmunt dwingt automatisch tot eenzelfde begrotingscultuur die op zich weer 

financiële gewoonten en levenswijzen determineert. Geld bepaalt ook cultuur. Zuid-

Europese landen als Griekenland en Italië waren altijd gewend te spenderen en te 

devalueren, terwijl het  Noorden spaarde en investeerde voor innovatie. In een 

federaal Europa moeten Grieken Duitsers worden en Spanjaarden Finnen en Italianen 

Nederlanders. Dat plan is tot mislukken gedoemd. De nagestreefde economische en 

financiële uniformiteit verbrokkelt onder een te grote historische diversiteit. 

Het enig haalbare voor België is een confederale structuur die rekening houdt met 

verschillen en dwingt tot meer eigen verantwoordelijkheid van de deelstaten. Dit kan 

door uitvoering van het vermaarde artikel 35 van de grondwet, waarbij de deelstaten 

finaal beslissen wat ze nog gemeenschappelijk willen regelen.  

De EU moet dezelfde weg opgaan en zich concentreren op de hoofdtaken. Misschien is 

het beter om een kleinere monetaire unie te hebben die hecht is dan een grote die 

voortdurend op barsten staat. Rekening houden met de realiteit is het eerste gebod 

van goed bestuur. Europa heeft dringend nood aan een hernieuwd respect voor echte 

subsidiariteit: gemeenschappelijk beleid (enkel) waar nodig en diversiteit waar 

mogelijk. 
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Miljarden aan interregionale transfers in België? Et alors? 

door Jan Van Doren 

 

Het Vlaamse Gewest draagt jaarlijks een deel van zijn welvaart af aan de twee andere 

gewesten in dit land en dat gebeurt reeds verscheidene decennia. Tot daar is er 

eensgezindheid onder politici en economen in heel België over het bestaan van 

interregionale transfers. Over de omvang variëren de studies, omwille van verschillende 

definities en berekeningsmethodes. En in sommige kringen wordt meewarig 

neergekeken op het gedoe rond transfers. Et alors? Waarom zijn de interregionale 

transfers in België toch problematisch terwijl juist het gebrek eraan vandaag in de 

eurozone als een lacune wordt ervaren? 

In deze bijdrage stellen we vooreerst het begrip ΨtransfersΩ op scherp, om dan in te 

gaan op de berekeningen. Vervolgens gaan we na waarom deze transfers 

problematisch zijn, om tot slot in te gaan op de pistes om de problematiek van de 

transfers te remediëren.  

Berekening transfers op basis van Ψjuste retourΩ 

Het gaat om publieke geldstromen tussen verschillende entiteiten in een land, in casu 

tussen de drie gewesten in België. Het gaat dus niet om private transacties, zoals 

pendelaars die werken of bedrijven die investeren in een andere regio. In zoverre deze 

private transacties inkomsten opleveren voor de overheid (zoals belastingen en 

bijdragen op het loon) of overheidsuitgaven vergen (zoals uitkeringen of investeringen) 

moeten de betrokken publieke gelden wel op één of andere wijze in rekening worden 

gebracht voor het berekenen van transfers. 

Hoe berekenen we die publieke geldstromen? Het basisprincipe is dat voor elke 

deelentiteit (gewest) wordt berekend wat ze enerzijds bijdraagt (via belastingen of 

sociale bijdragen) aan de financiering van overheidstaken die gezamenlijk (federaal) 

worden uitgeoefend en wat de betrokken entiteit anderzijds terugkrijgt aan uitgaven 

van die gezamenlijke overheid. Indien het aandeel van het gewest in de bijdragen 

hoger/lager is dan het aandeel in de genoten overheidsuitgaven, dan is het betrokken 

gewest donor/beneficiant. De omvang van de overdracht of transfer van de 

donor/beneficiant is het bedrag dat dit gewest meer/minder zou hebben gekregen 

indien zijn aandeel in de uitgaven zou gebracht worden op het niveau van zijn aandeel 

in de bijdragen of overheidsinkomsten. 

Dit basisprincipe wordt vaak benoemd als Ψjuste retourΩ. Deze term is echter nogal 

beladen, omwille van de ethische connotatie, die de schijn wekt dat de aldus 

berekende transfers ΨinjusteΩ zijn. Berekeningen van transfers horen echter los te staan 

van ethische overwegingen. Neutraler is de notie van nettobetaler/-ontvanger. De 
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logica van het basisprinicpe is dat men een bestaande toestand, dus met transfers, 

vergelijkt met een toestand waarbij elke entiteit volledig op zich zou staan en haar 

eigen uitgaven volledig zelf zou moeten financieren. Eens de omvang van de transfers 

berekend, kan het debat beginnen over de wenselijkheid of de aanvaardbaarheid 

ervan. 

De omschrijving van transfers op basis van de Ψjuste retourΩ is veel ruimer dan de 

omvang van het expliciet voorziene solidariteitsmechanisme tussen deelstaten, zoals 

er ook één is voorzien in België in de Bijzondere Financieringswet van 

Gemeenschappen en Gewesten. In de meeste landen, en zeker in België, vormt deze 

expliciete solidariteit slechts een beperkt deel van de globale transfers (in Duitsland 

gaat het om de zgn. ΨFinanzausgleichΩ in de financiering van de ΨLänderΩ). Het grootste 

deel zit impliciet ς en doorgaans ook verborgen ς verweven met het feit dat inwoners 

en bedrijven uit de deelentiteiten belastingen en bijdragen betalen die in één globale 

pot komen voor de financiering van uitgaven en uitkeringen over het hele land. Door 

de aard van deze impliciete transfers is het moeilijker om deze precies in kaart te 

brengen en moet men veelal terugvallen op ramingen die naar gelang van de bron wel 

eens uiteenlopen. 

Het principe van nettobetaler/-ontvanger is het uitgangspunt van de meeste Vlaamse 

transferstudies. De methodiek werd eind jaren zeventig gelanceerd in de eerste 

transferstudies van de Leuvense economen en in de jaren negentig overgenomen in 

studies van de KBC-studiedienst die het werk van de Leuvense economen 

verderzetten. Dezelfde basismethode werd nadien vorig decennium ook gehanteerd in 

de studie van Abafim, de Vlaamse administratie financiën en begroting en later door 

het beleidsvoorbereidend steunpunt begroting en fiscaliteit. Recent werd het werk 

verdergezet door het Vlaams Instituut voor Economie en Samenleving (VIVES) in 2010. 

Belangrijk daarbij is te noteren dat in al deze studies de transfers via de rente-uitgaven 

op de overheidsschuld niet werden meegerekend (zie verder). De Ψjuste retourΩ werd 

ook nog voor de periode 1955-1975 berekend door Gerd Dottermans (KU Leuven). 

Voor de regionale opdeling van bepaalde categoriën van ontvangsten (bv. btw) of 

uitgaven (bv. ambtenarenlonen) hebben al deze studies een beroep moeten doen op 

ramingen op basis van benaderende verdeelsleutels, bij gebrek aan regionale cijfers. 

De methodes gehanteerd voor deze ramingen werden gaandeweg verfijnd, naargelang 

meer cijfers beschikbaar kwamen. Onderstaande tabel geeft een overzicht van deze 

Vlaamse studies. 

Tabel ς Vlaamse transferstudies (exclusief rentelasten) 

- Gerd Dottermans (KU Leuven) 1955-1975. Wallonië genoot over de hele 

periode van transfers (0,1 miljard euro in 1955, naar 2,8 miljard euro in 1975). 

Vlaanderen was tot 1962 begunstigde van transfers vanuit Brussel (0,2 miljard 
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euro) om nadien zelf nettobetaler te zijn, ten belope van 2,1 miljard euro in 

1975, terwijl Wallonië steeds transfers genoot, die almaar toenamen, tot 2,8 

miljard euro in 1975. 

- Leuvense economen (CES, KU Leuven) 1975-1985. De transfer van Vlaanderen 

naar Wallonië nam na 1970 gevoelig toe, tot 4,2 miljard euro in 1985, terwijl 

die vanuit Brussel naar Wallonië relatief verzwakte, tot 0,3 miljard euro in 

1985. 

- KBC-studiedienst, 1990-2003. De transfers vanuit Vlaanderen blijven vrij stabiel 

rond 4% van het Vlaamse primaire inkomen van de particuliere sector, of circa 

5 tot 6 miljard euro en sinds de jaren negentig zijn er ook transfers vanuit 

Vlaanderen naar Brussel. 

- Abafim 2004. De transfers vanuit Vlaanderen belopen 6,6 miljard in 2003, 

waarvan 5,4 miljard naar Wallonië en 1,2 miljard naar Brussel. 

- Steunpunt fiscaliteit en begroting, 2008. De transfers vanuit Vlaanderen 

belopen 6 miljard in euro in 2005, waarvan 5,6 miljard naar Wallonië en 400 

miljoen naar Brussel (deels gebruikmakend van de techniek gehanteerd in een 

studie van de Nationale Bank uit 2008). 

- Vives, 2010. De transfers vanuit Vlaanderen bedragen 5,7 miljard euro in 2007, 

waarvan 5,4 miljard euro naar Wallonië en 300 miljoen naar Brussel. 

De transfers schommelen in de meeste ramingen van de voorbije tien jaar rond 6 

miljard vanuit Vlaanderen, of een 3% van het Vlaamse Bruto Regionaal Product (brp). 

Wallonië ontvangt daarvan het grootste deel, ruim 5 miljard euro of een 7% van het 

Waalse brp. Een beperkt deel van de transfers ς enkele honderden miljoenen euro ς 

gaat naar Brussel, wat beperkt blijft tot circa 0,5% van het Brusselse brp. Daarbij dient 

wel opgemerkt dat het Brusselse brp in aanzienlijke mate wordt gegenereerd door 

pendelaars uit Vlaanderen en Wallonië. Indien we de transfers vergelijken met de in 

elk gewest door de daar wonende huishoudens verdiende inkomens ς de zgn. primaire 

inkomens of inkomens voor herverdeling ς dan wegen ze voor alle gewesten zwaarder 

door, maar geeft dit vooral voor Brussel een belangrijk verschil. Vlaanderen draagt 

ongeveer 4% van zijn primair inkomen af, terwijl Wallonië een 8% van zijn primair 

inkomen ontvangt en Brussel een 2%.  

Belangrijk is te noteren dat zowat 60% van deze transfers zich situeren in de sociale 

zekerheid. De rest is ongeveer gelijk verdeeld tussen de federale begroting en de 

Financieringswet van Gemeenschappen en Gewesten. De lopende zesde 

staatshervorming heeft weinig effect op deze transfers. Voor de overgedragen delen 

van de sociale zekerheid, inzonderheid de kinderbijslagen en een stuk 

gezondheidszorgen, worden de middelen toebedeeld op basis van behoeften (dus niet 
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op basis van Ψjuste retourΩ). De hervorming van de financieringswet bevat wel een 

aantal remmende effecten op de transfers, zeker op korte termijn door de hervorming 

van het solidariteitsmechanisme en door de uitbreiding van de Ψjuste retourΩ in nieuwe 

geregionaliseerde arbeidsmarktbevoegdheden. Maar dit wordt gecompenseerd door 

een vermindering van het Vlaamse aandeel in de onderwijsdotaties, door het systeem 

van een overgangsdotatie die verlies aan middelen voor lange tijd compenseert en 

vooral ook door de bijkomende dotaties voor Brussel. VIVES berekende in een recente 

studie dat de nieuwe staatshervorming de transfers vanuit het Vlaamse Gewest zelfs 

licht zullen verhogen, met een 80 miljoen euro die verder oploopt tot een 300 miljoen 

ƛƴ нлол όƛƴ ƘǳƛŘƛƎŜ ŜǳǊƻΩǎύΦ IŜǘ ōŜǘǊŜŦǘ ƘƛŜǊ ŜŜƴ ōƛƧƪƻƳŜƴŘŜ ǘǊŀƴǎŦŜǊ Ǿŀƴ ±ƭŀŀƴŘŜǊŜƴ 

naar Brussel. Voor Wallonië zou de nieuwe financieringsregeling een status quo 

impliceren (VIVES, juni 2012).  

Vreemde beperkingen op de Ψjuste retourΩ 

De methodiek van de Ψjuste retourΩ wordt ruim aanvaard voor de berekening van de 

transfers in België, ook in studies van Franstaligen. Wel beperken sommigen het 

toepassingsgebied van het principe, namelijk tot overheidsuitgaven waar geen 

onmiddellijke tegenprestatie tegenover staat, zoals sociale uitkeringen of subsidies. 

Overheidsuitgaven met het karakter van een transactie met tegenprestatie zoals de 

weddes van ambtenaren, de aankoop van goederen en diensten of 

investeringsuitgaven worden buiten de rekening gehouden. Het argument daarvoor is 

dat tegenover deze overheidsuitgaven diensten of goederen staan die in beginsel voor 

alle inwoners beschikbaar zijn. Deze redenering vinden we onder meer terug bij het 

Verbond van Belgische Ondernemingen (VBO, 2003), evenals bij de ΨCommissie voor de 

studie van de methodologie gebruikt bij de analyse van interregionale transfersΩ. Deze 

taalparitair samengestelde commissie van deskundigen - de zgn. commissie-Van de 

Voorde naar diens voorzitter Aloïs Van de Voorde, gewezen secretaris-generaal van 

het ministerie van financiën ς becommentarieerde in opdracht van toenmalig Vlaams 

minister-president Yves Leterme de transferstudie van de Vlaamse administratie 

Abafim. Ook de enige officiële Belgische transferstudie, uitgaande van de Nationale 

Bank, hanteert deze beperkte toepassing van de Ψjuste retourΩ (Nationale Bank van 

België, 2008).  

Deze inperking snijdt geen hout. Het uitgangspunt van het principe Ψjuste retourΩ is de 

transfer te meten in vergelijking met een toestand waarbij de deelentiteiten zelf voor 

de financiering van publieke voorzieningen op hun grondgebied moeten instaan. Dus 

zullen ze ook zelf al hun ambtenaren moeten betalen, of hun publieke investeringen. 

Wel kan gediscussieerd worden over de gepaste regionale verdeling van de federale 

ambtenarenweddes. De in de Vlaamse transferstudies gehanteerde sleutel van 

verdeling volgens woonplaats van de betrokken ambtenaar lijkt wel een aanvaardbare 
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benadering. Deze opdeling spoort immers grotendeels met de opdeling in taalkaders 

van de federale administratie.  

Overigens, de inperking van het Ψjuste retourΩ-principe tot uitgaven zonder directe 

tegenprestatie weegt niet bijzonder zwaar. Het leidt in de meest extreme 

berekeningen tot een vermindering van het transferbedrag met hooguit 25%. De 

studie van de Nationale Bank komt zelfs uit op een transferbedrag van 5,8 miljard euro 

vanuit het Vlaamse Gewest, wat vrijwel overeenkomt met de jongste Vlaamse studies 

gebaseerd op de Ψjuste retourΩ. De NBB neemt immers het geheel van de 

overheidsontvangsten mee in rekening, ook het deel dat de financiering dekt van 

uitgaven waarop de Ψjuste retourΩ niet wordt toegepast en rekent voor de ontvangsten 

als transfer hetgeen een regio meer/minder bijdraagt aan ontvangsten dan het 

Belgische gemiddelde per inwoner. 

Werkplaats of woonplaats? Brussel rekent zich rijk 

Een ander punt waarop de Vlaamse transfermethodiek langs Franstalige kant wordt 

bekritiseerd, betreft de verdeling van de belastingen en sociale bijdragen op basis van 

de woonplaats van de belastingbetalers. Bepaalde economen schuiven een verdeling 

op basis van werkplaats naar voren, zo bijvoorbeeld enkele experten uit de 

voornoemde commissie-Van de Voorde. Zij argumenteren dat het werkplaatsprincipe 

het geldende allocatieprincipe inzake fiscaliteit en sociale zekerheid is tussen lidstaten 

binnen de Europese Unie. Ze schermen ook met het feit dat op de werkplaats uitgaven 

worden gedaan ten behoeve van pendelaars.  

Deze argumenten overtuigen niet. Het Europese werkplaatsprincipe wordt op vele 

wijzen gemilderd, door regelingen voor grensarbeid of verrekeningen tussen het land 

van werkplaats en het land van woonplaats. Het is ook evident dat het 

werkplaatsprincipe toegepast op de gewesten binnen België tot een enorme 

scheeftrekking zou leiden in Brussel: alle belastingen en bijdragen van de circa 350.000 

pendelaars ς de helft van de werkenden in Brussel ς zouden aan Brussel worden 

toegewezen, terwijl het overgrote deel van de publieke voorzieningen, en dus 

betrokken uitgaven, voorzien is voor deze pendelaars die in Vlaanderen en Wallonië 

zitten of er gealloceerd worden (onderwijs, infrastructuur, uitkeringen, ΧύΦ 

De toepassing van het werkplaatsprincipe zou van Brussel plots een enorme donor 

maken, volgens een ruwe schatting al gauw voor een 2 miljard euro (KBC-studiedienst, 

2004). De transfers vanuit Vlaanderen zouden verminderen met ruwweg een kwart, 

terwijl de geldstroom naar Wallonië verder zou toenemen met ongeveer 20%, met 

geld uit Brussel. 

Rentelasten verdubbelen de transfers 
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Verder valt te noteren dat voornoemde transferstudies geen rekening houden met 

transfers via de betaling van de rentelasten op de (federale) overheidsschuld. Er is wel 

een aantal studies die dit ook in rekening brengen. Daar zijn ook goede argumenten 

voor. Overheidsschulden worden aangegaan voor de financiering van 

overheidsuitgaven, en die kunnen ΨonevenredigΩ veel naar één bepaalde entiteit gaan, 

terwijl de financiering van de schuldlasten als een vorm van uitgestelde belasting 

vooral gedragen wordt door het gewest met de grootste bijdragecapaciteit. Bij een 

oplopend overheidstekort en dus oplopende schuld, kenmerkend voor het België van 

de voorbije decennia, kan de factuur van de rentelasten snel hoog oplopen. Het 

noodlijdende gewest brengt daarbij een spiraal van oplopende transfers met zich mee: 

door zijn te beperkte bijdrage in vergelijking met de uitgaven die het geniet, neemt het 

tekort toe, dus de schuld, dus de rentelasten, dus de transfers vanuit het gewest dat 

meer bijdraagt tot de financiering van de centrale overheid dan het uitgaven ontvangt. 

Vlaamse studies over de transfers via de rentelasten gaan doorgaans uit van een 

verdelingsmethodiek gebaseerd op het ΨoorsprongsbeginselΩ. Dit beginsel ligt in het 

verlengde van de Ψjuste retourΩ: de rentelasten of schulduitgaven worden aan de 

ǊŜƎƛƻΩǎ ǘƻŜōŜŘŜŜƭŘ afhankelijk van de mate waarin elke regio zelf aan de oorsprong ligt 

van de opbouw van de uitstaande schuld. Om dit te berekenen wordt van jaar tot jaar 

berekend hoeveel overschot of tekort elk gewest had ς exclusief rentelasten - door de 

aan de regio toegewezen uitgaven te vergelijken met de door het gewest 

gegenereerde ontvangsten. Het aandeel van het gewest in de opgebouwde schuld 

wordt dan beschouwd als het aandeel van de rentelasten die dat gewest zou moeten 

betalen, conform het motto Ψpotje gebroken, potje betalenΩ. En dat deel wordt 

vergeleken met het deel dat effectief werd betaald, hetgeen neerkomt op het deel van 

het gewest in de gegenereerde belastingen en bijdragen. Het verschil is dan een 

transfer. 

Het spreekt voor zich dat dit een monnikenwerk is. Toch zijn er studies over verricht, 

waarbij kon teruggevallen worden op eerdere berekeningen van de Leuvense 

economen van regionale saldi. Johan Van Gompel van de KBC-studiedienst deed een 

berekening voor het Manifest voor een Zelfstandig Vlaanderen van de denkgroep ΨIn 

de WarandeΩ in 2005. Hij becijferde de transfer in de rentelasten bij toepassing van het 

oorsprongsbeginsel voor de schuld opgebouwd na 1990 (de schuld voordien wordt 

verdeeld op basis van ieders aandeel in de belastingen). Dat kwam neer op een 

transfer van 3,85 miljard euro van Vlaanderen, waarvan 2,74 miljard voor Wallonië en 

1,1 miljard voor Brussel. Indien het oorsprongsbeginsel reeds vanaf 1970 zou 

toegepast worden, kwam Van Gompel tot de onthutsende vaststelling dat Vlaanderen 

reeds in 1995 schuldenvrij zou zijn geweest en dus geen rentelasten meer hoefde te 

betalen van dan af, maar in dat jaar liefst 11 miljard aan rentelasten betaalde ten 

behoeve van de twee andere gewesten. 
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Meer recent is het rekenwerk van Geert Jennes (VIVES, 2011) die eveneens op basis 

van het oorsprongsbeginsel ς zij het aan de hand van een ruwe raming ς uitkomt op 

een transfer in rentelasten vanuit Vlaanderen ten belope van 5,7 miljard euro in 2007. 

Jennes berekende de primaire begrotingssaldi van elk gewest voor 2007 en op basis 

daarvan in welke mate elk gewest bijdroeg tot of verantwoordelijk was voor het 

primaire saldo van de hele overheid (in 2007 was dat een overschot). Deze regionale 

verdeelsleutel van het Belgische overheidssaldo wordt dan toegepast voor de 

regionale toewijzing van de rentelasten, waarmee wordt verondersteld dat ook alle 

voorgaande jaren elk gewest in eenzelfde verhouding heeft bijgedragen tot het 

overheidssaldo en dus in die verhouding tot de opbouw van de totale Belgische 

overheidsschuld. Dit aandeel wordt vergeleken met wat de gewesten effectief 

bijdroegen in de betaling van rentelasten, met name hun aandeel in de 

overheidsontvangsten (waaruit de rentelasten betaald worden). Het verschil zijn 

transfers.  

Dus, indien de transfers via de rentelasten worden meegerekend, dan wordt de 

omvang van de transfers al snel verdubbeld, tot een 11 tot 12 miljard euro, een cijfer 

dat ook regelmatig circuleert. Een tegenargument om met de transfers via rentelasten 

geen rekening te houden is de vaststelling dat het toewijzen van schuldenlasten op 

basis van oorsprong een vrij academische oefening is. Het is weinig plausibel om 

Wallonië te doen betalen voor schuldopbouw in het verleden, omdat het dan meteen 

bankroet zou zijn. In de internationale praktijk wordt overigens doorgaans het 

draagkrachtprincipe gehanteerd voor de verdeling van de schuld(lasten) tussen de 

nieuwe staten. Dit alles neemt niet weg dat deze berekeningen zinvol zijn om aan te 

geven dat er een belangrijk probleem is en druk uit te oefenen om dit te remediëren. 

Tevens geeft het aan dat in het kader van volgende staatshervormingen ook nood is 

aan ŜŜƴ ƎŜŘŜŜƭǘŜƭƛƧƪŜ ǊŜƎƛƻƴŀƭƛǎŜǊƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ǎŎƘǳƭŘόƭŀǎǘŜƴύΣ ȊƻŘŀǘ ŘŜ ǊŜƎƛƻΩǎ ŀƭǾŀǎǘ ƴŀŀǊ 

de toekomst meer worden aangezet om schulden af te bouwen (zie hierover verder de 

bijdrage in dit boek van Annelore Van Hecke). 

Franstalige economen slaan alarm 

Recente transferstudies van Franstalige economen volgen grosso modo de methodiek 

van de Ψjuste retourΩ uit voornoemde Vlaamse studies (exclusief transfers via 

rentelasten). Ze komen aldus tot gelijkaardige cijfers. Zo raamt het Centre de 

Recherche et Economie Régionale et Politique Economique (CERPE), verbonden met de 

universiteit van Namen, de transfers voor 2010 op 5,4 miljard vanuit Vlaanderen en 

400 miljoen vanuit Brussel, waardoor Wallonië 5,8 miljard euro ontvangt (CERPE, april 

2011). Opmerkelijk is de bevinding dat Vlaanderen gedurende de hele periode 2006-

2010 jaarlijks een primair overschot boekte, terwijl Wallonië voortdurend een 

financieringstekort had. Het Brusselse saldo evolueerde van een aanzienlijk overschot 
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naar een bijna-evenwicht. De voor de hand liggende conclusie is dan ook dat terwijl 

Vlaanderen bijdroeg tot schuldafbouw, Wallonië het omgekeerde deed. In de CERPE-

berekeningen wordt het aandeel van de gewesten in de opbouw van de gehele 

staatsschuld niet mee in rekening gebracht. 

Voortbouwend op deze CERPE-studie maakte professor emeritus Jules Gazon van de 

Luikse universiteit een hallucinante berekening van de regionale saldoΩǎ indien ook de 

uitstaande schuld zou worden opgedeeld (Gazon, augustus 2011). Gazon ging daarbij 

uit van een schuldopdeling op basis van de regionale aandelen in het bbp, hetgeen hij 

voor Wallonië nog een optimistisch scenario noemt. Terecht, want het Waalse aandeel 

in het bbp beloopt amper 24%, terwijl bv. een verdeling volgens fiscale draagkracht, of 

het inkomen van Waalse inwoners en bedrijven, voor Wallonië al gauw 30% zou 

impliceren, een verdeling volgens inwonersaantal 32% en een opdeling naar oorsprong 

van de schuld een veelvoud daarvan. De Luikse professor komt voor het jaar 2009 in 

zijn scenario van splitsing tot een Waals begrotingstekort van 10,5 miljard euro, 

inclusief rentelasten tegen een rente van 3,5% op de aan Wallonië toegewezen schuld. 

Dat komt neer op een 13,5% van het Waalse bbp. Gazon gaat nog een stap verder. 

Wallonië zal door zijn beperkte kredietwaardigheid veel meer rente moeten betalen. 

Indien het naar Grieks voorbeeld zijn rente ziet oplopen tot bv. 12%, dan loopt het 

Waalse overheidstekort op tot 17 miljard euro of 22% van het bbp. Een Grieks drama 

dus. 

Reversal of fortune? Ieder zijn beurt? 

Het bestaan van aanzienlijke interregionale transfers in België wordt niet (langer) 

betwis, en algemeen erkend is dat die reeds decennia persistent van Vlaanderen naar 

Wallonië gaan. Maar sommige waarnemers beschouwen dit niet meteen als 

problematisch. Daarbij wordt een drietal argumenten aangevoerd om de transfers te 

deproblematiseren: 1) de transfers liepen vroeger in omgekeerde richting en vormen 

een noodzakelijke vorm van solidariteit in een politieke en economische unie, 2) de 

transfers zullen in de toekomst omkeren naar Vlaanderen omwille van de vergrijzing 

en 3) de meeste transfers zijn een vorm van interpersoonlijke solidariteit, die ook 

bestaat binnen de gewesten, en de transfers zijn vergelijkbaar met die van andere 

landen. 

De eerste twee argumenten worden ook samen gehanteerd als een economische 

motivering voor transfers. Die luidt als volgt: transfers zorgen voor een betere 

ǎǇǊŜƛŘƛƴƎ Ǿŀƴ όŜȄǘŜǊƴŜύ ŜŎƻƴƻƳƛǎŎƘŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎ ƻǾŜǊ ŘŜ ǾŜǊǎŎƘƛƭƭŜƴŘŜ ǊŜƎƛƻΩǎ. Wanneer de 

economie van een bepaalde regio door externe omstandigheden eenzijdig hard 

getroffen wordt ς ƳŜŜǊ Řŀƴ ŘŜ ŀƴŘŜǊŜ ǊŜƎƛƻΩǎ ς dan zorgen transfers dat die getroffen 

regio makkelijker de crisis kan overwinnen. Dat is goed voor de andere gewesten, 

omdat ze zo hun afzetmarkt verzekerd zien. De redenering is dat nu eens de ene dan 
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ǿŜŜǊ ŘŜ ŀƴŘŜǊŜ ǊŜƎƛƻ ǿƻǊŘǘ ƎŜǘǊƻŦŦŜƴΥ ŘŜ ŜŎƻƴƻƳƛǎŎƘŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎ ǿƻǊŘŜƴ Řǳǎ 

gemutualiseerd. Dergelijk transfermechanisme wordt algemeen gezien als één van de 

aanpassingsmechanismen in een economische en monetaire unie om ovenwichtige 

ŜŎƻƴƻƳƛǎŎƘŜ ƎǊƻŜƛǾŜǊǎŎƘƛƭƭŜƴ ǘǳǎǎŜƴ ǊŜƎƛƻΩǎ ǳƛǘ ǘŜ ǾƭŀƪƪŜƴΦ bŀŀǊ .ŜƭƎƛš ǘƻŜ ǾŜǊǘŀŀƭŘΣ 

wordt het gemakshalve soms zo gesteld: het agrarische Vlaanderen werd in de 19de 

eeuw hard getroffen door de landbouwcrisis en werd toen geholpen door het 

industriële Wallonië en omgekeerd werd Wallonië vorige eeuw eenzijdig getroffen 

door de teloorgang van de zware industrie in Europa (steenkool en staal) en geholpen 

door het nieuw geïndustrialiseerde Vlaanderen. 

Laat ons de verschillende argumenten nader onder de loep nemen. Het eerste 

argument dat Vlaanderen vroeger ς in de 19de en tot diep in de 20ste eeuw ς als het 

armere gewest transfers van Wallonië genoot, is vrij verspreid. In zijn meest 

populistische versie komt het erop neer dat arme Vlaamse migranten destijds konden 

overleven door te werken in de Waalse industriebekkens. Dit heeft uiteraard niets met 

publieke geldstromen te maken. Het gaat gewoon om private transacties, waarbij 

(Vlaamse) arbeiders in ruil voor hun arbeid (in Wallonië) een loon verwerven. 

Vlaanderen heeft hier geen overheidsgeld vanuit Wallonië gekregen. Overigens 

ƪǳƴƴŜƴ ŘŜ ǿŜƛƴƛƎ ŦƭƻǊƛǎǎŀƴǘŜ ŀǊōŜƛŘǎƻƳǎǘŀƴŘƛƎƘŜŘŜƴ Ŝƴ ƭƻƻƴƴƛǾŜŀǳΩǎ ǾƻƻǊ ±ƭŀŀƳǎŜ 

arbeiders in Wallonië van weleer moeilijk als ΨsolidariteitΩ worden bestempeld.  

De aanzienlijke interregionale arbeidsmobiliteit die we lang geleden kenden van 

Vlaanderen naar Wallonië ς bepaalde studies spreken van een half miljoen Vlaamse 

migranten - is wel een belangrijk aanpassingsmechanisme in een economisch-

monetaire unie: arbeidskrachten verhuizen van een zwakke naar een sterke regio, 

waardoor de zwakke regio de werkloosheid ziet dalen en de sterke regio voldoende 

menselijk kapitaal verwerft om zijn groei verder te ondersteunen. Dat 

aanpassingsmechanisme is duidelijk te onderscheiden van solidariteit via publieke 

geldstromen, waarbij de rijke regio overheidsgeld afdraagt naar een zwakke regio om 

daar de economie te ondersteunen of sociale uitkeringen op peil te houden.  

Voor de periode van de 19de eeuw en de eerste helft van de 20ste eeuw bestaan er 

geen systematische berekeningen van de interregionale transfers, zoals de studies 

voor de meer recente periode. Er is wel het studiewerk van de Gentse professor Jules 

Hannes waaruit bleek dat Vlaanderen in de periode 1830-1912 meer dan zijn deel 

betaalde in de belastingen in verhouding tot het bevolkingsaandeel. Dat was het 

gevolg van het fiscale stelsel: vastgoed werd relatief zwaar belast, en dat was vooral 

een Vlaamse inkomstenbron, terwijl de belasting op grote bedrijven ς vooral in 

Wallonië gevestigd ς zeer beperkt was. Verder kunnen interregionale transfers in de 

19de en de eerste helft van de 20ste eeuw nooit zo omvangrijk als de voorbije 

decennia zijn geweest omdat de overheid toen veel minder te verdelen had. Van een 
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uitgebreide sociale zekerheid was toen immers nog geen sprake. De overheid beperkte 

ȊƛŎƘ ƎǊƻǘŜƴŘŜŜƭǎ ǘƻǘ ǘŀƪŜƴ Ǿŀƴ ƻǇŜƴōŀǊŜ ǾŜƛƭƛƎƘŜƛŘ Ŝƴ ƧǳǎǘƛǘƛŜ όΨƭΩŞǘŀǘ ƎŜƴŘŀǊƳŜΩ) en 

grote openbare werken. 

De thesis van aanzienlijke transfers in het verleden van Wallonië naar Vlaanderen is 

echter hardnekkig en werd recent met veel cijfers gedocumenteerd door de Waalse 

professor emeritus Michel Quévit (Michel Quévit, 2010). Hij voert een hele reeks cijfers 

aan die aangeven dat Vlaanderen van een aanzienlijke steun genoot van de Belgische 

overheid via openbare werken (havens, wegen, spoorwegen) en steun aan bedrijven 

(steenkool, textiel, scheepsbouw, evenals de investeringssteun aan buitenlandse 

bedrijven). Volgens Quévit kreeg Vlaanderen onevenredig veel van deze Belgische 

overheidsmiddelen. Maar het plaatje van de Waalse expert is verre van volledig. Een 

totale balans van de regionale verdeling van uitgaven respectievelijk inkomsten 

(belastingen) ontbreekt. De sociale zekerheid blijft volledig buiten zicht. De 

cijferanalyse van Quévit laat dus niet toe om een globale balans te maken van de 

interregionale transfers. 

Het argumentarium van Quévit geeft wél aan dat de aard van de publieke uitgaven 

waarvan een regio geniet mee bepalend kan zijn voor de economische ontwikkeling. 

Zo is het onmiskenbaar dat heel wat overheidsinvesteringen naar Vlaanderen gingen, 

wat bijdroeg tot de aantrekkelijkheid van de regio voor bedrijfsinvesteringen. Zo wordt 

ook algemeen erkend dat Vlaanderen in de jaren zestig in aanzienlijke mate 

gebruikmaakte van de investeringssteun uit de Belgische economische 

expansiewetgeving om buitenlandse investeerders aan te trekken. Wallonië heeft hier 

onvoldoende op ingespeeld, zoals toenmalig premier Gaston Eyskens later in zijn 

memoires optekende. 

Waalse inhaalbeweging? 

Laat ons dan eens naar de toekomst kijken. Mogen we verwachten dat de transfers 

gaan omkeren richting Vlaanderen, omdat deze regio meer te kampen krijgt met 

vergrijzing, dus meer gepensioneerden en minder actieven? Het is onmiskenbaar dat 

het aandeel van Vlaanderen in de pensioenuitkeringen oploopt, zoals ook trouwens 

voor de uitgaven in de gezondheidszorgen. Maar voorlopig blijft Vlaanderen relatief 

meer dan Wallonië bijdragen tot de Belgische overheidsfinanciën omwille van zijn nog 

steeds sterkere economie, terwijl Vlaanderen hierdoor anderzijds ook minder 

werkloosheidsuitkeringen kent. Reeds enige tijd is het grootste deel van de transfers ς 

grosso modo een 80% - toe te schrijven aan de grotere bijdragecapaciteit van 

Vlaanderen, door zijn relatieve economische sterkte, en slechts voor een beperkt deel 

aan een te hoog aandeel van Wallonië in de uitgaven (per inwoner gerekend).  

De transfers zijn het symptoom van een onderliggende problematiek, nl. de regionale 

verschillen in economische groei en welvaart. De verdere ontwikkeling daarvan zal 
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afhangen van de mate waarin Wallonië slaagt in een economische inhaalbeweging. 

Simulaties van Johan Van Gompel van de KBC-studiedienst gaven aan dat de transfers 

op termijn slechts zouden uitdoven indien Wallonië en Brussel systematisch een 

hogere groei dan Vlaanderen zouden kennen. Deze simulatie dateert wel reeds van 

2004, maar sindsdien heeft zich nog steeds geen Waalse inhaalbeweging ς zeker niet 

van die orde ς gemanifesteerd. De NBB maakte in zijn transferstudie van 2008 ook een 

aantal simulaties. Die gaven aan dat bij aanhoudende regionale verschillen inzake 

werkgelegenheid de transfers vanuit Vlaanderen zouden halveren, terwijl Brussel bijna 

evenveel zou gaan bijdragen als Wallonië, dat evenveel blijft krijgen. Onderliggende 

hypothese is wel dat Brussel zijn instroom van jongeren ook kan inzetten op de 

arbeidsmarkt zonder dat de werkloosheid oploopt. In geval van een Waalse en 

Brusselse inhaalbeweging inzake werkgelegenheidsgraad zou in de simulatie van de 

NBB Vlaanderen in 2030 geen transfers meer betalen en er enkel nog een transfer van 

Brussel naar Wallonië lopen. De hamvraag blijft: hoe kan er een Waalse 

inhaalbeweging worden gerealiseerd, zonder dat die het gevolg zou zijn van een 

nivellering naar beneden door een verarming van Vlaanderen? We komen er verder op 

terug. 

De historische en verwachte evolutie van de transfers in België sporen alleszins niet 

ƳŜǘ ŘŜ ŜŎƻƴƻƳƛǎŎƘŜ ǘƘŜƻǊƛŜ Ǿŀƴ ŘŜ ƳǳǘǳŀƭƛǎŜǊƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ ŜŎƻƴƻƳƛǎŎƘŜ ǊƛǎƛŎƻΩǎΥ ǘƻŜƴ 

Vlaanderen destijds de zwakke partij was, was er van transfers niet echt sprake, en 

anderzijds zijn er ook weinig indicaties dat de transfers van de voorbije decennia veel 

soelaas brachten in de Waalse economische malaise en blijft een ommekeer ook in de 

toekomst onzeker. 

Interpersonele solidariteit geen probleem? 

Een laatste argument om de problematiek van de transfers te minimaliseren, betreft 

de verwijzing naar het gerechtvaardigd zijn van interpersoonlijke solidariteit en het feit 

Řŀǘ ƻƻƪ ōƛƴƴŜƴ ƎŜǿŜǎǘŜƴ Ŝƴ ǘǳǎǎŜƴ ǊŜƎƛƻΩǎ in andere landen er aanzienlijke transfers 

gebeuren. Wat internationale vergelijkingen betreft, die zijn ontzettend moeilijk, als 

het reeds zo moeilijk is om in eigen land een goede berekening te krijgen van de 

transfers. Het referentiewerk ter zake waar nog steeds naar verwezen wordt, betreft 

een onderzoek uit 1996 in opdracht van de Europese Commissie van Whislade en 

anderen. Deze studie volgt de methodiek van de Ψjuste retourΩ, met inbegrip van de 

rentelasten, zij het dat die verdeeld worden volgens de regionale aandelen in de 

uitgaven (dus niet volgens het oorsprongsbeginsel). De studie geeft aan dat vele 

andere Europese landen vergelijkbare transfers kennen. In sommige landen, 

inzonderheid Italië, liggen ze nog hoger. 

Vooreerst dient opgemerkt dat het bestaan van omvangrijke transfers in andere 

landen, soms zelfs omvangrijker, ook daar problematisch is. We denken aan transfers 
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tussen noord en zuid in Italië of tussen west en oost in het ééngemaakte Duitsland. 

Zeer recent nog besliste Beieren om het solidariteitsmechanisme tussen de Duitse 

deelstaten (de ΨLänderfinanzausgleichΩ) aan te klagen bij het Grondwettelijk Hof. 

Beieren is de grootste nettobetaler (3,7 miljard euro). 

Naast het feit dat de becijferingen in internationale vergelijkingen verre van 

trŀƴǎǇŀǊŀƴǘ ȊƛƧƴΣ ƳƻŜǘ ǾŜǊŘŜǊ ƎŜƪŜƪŜƴ ǿƻǊŘŜƴ ƴŀŀǊ ƘŜǘ ǘȅǇŜ Ǿŀƴ ǊŜƎƛƻΩǎ dat in de 

vergelijking wordt opgenomen. Zo is het evident dat een excentrische regio in het  

Noorden van Zweden relatief veel transfers geniet van de centrale Zweedse metropool 

Stockholm. De regio in het  Noorden van Zweden heeft een kleine bevolking (dus 

weegt niet zo zwaar), is door zijn natuurlijke ligging sterk benadeeld (zit dus met 

structureel of ΨnatuurlijkΩ deficit) en beschikt zelf over weinig sociaaleconomische 

beleidsautonomie. Om vergelijkbare redenen loopt ook een vergelijking binnen België 

tussen provincies of arrondissementen mank. Provincies en zeker arrondissementen 

hebben nagenoeg geen beleidsimpact op hun sociaaleconomische ontwikkeling. De 

vaststelling van transfers tussen deze entiteiten is van een andere orde dan die tussen 

politieke entiteiten met verregaande sociaaleconomische bevoegdheden zoals de 

.ŜƭƎƛǎŎƘŜ ǊŜƎƛƻΩǎΣ ŘƛŜ ōƻǾŜƴŘƛŜƴ ŜŜƴ ōŜƭŀƴƎǊƛƧƪŜ ƛƳǇŀŎǘ ƘŜōōŜƴ ƻǇ ƘŜǘ ŦŜŘŜǊŀƭŜ ōŜƭŜƛŘΣ 

via de vorming van regionale politieke partijen met een institutionele machtspositie 

(pariteit) op het federale niveau. Overigens, hoe kleiner de entiteiten, hoe groter de 

kans op ongelijkheden en dus transfers, alleen reeds om statistische redenen (zo zullen 

er meer transfers zijn tussen bepaalde wijken in steden, of is er ook kans op een 

aanzienlijk inkomensverschil tussen u en uw buurman, meer dan tussen het 

gemiddelde van 6 miljoen Vlamingen respectievelijk van een 4 miljoen Franstaligen). 

De Belgische politiek-institutionele context ς met een belangrijke regionale autonomie 

gekoppeld aan een regionale opdeling van de federale beleidsmacht ς maakt het 

argument ongeldig dat een groot deel van de transfers te maken heeft met 

interpersonele solidariteit ς herverdeling tussen rijke en arme burgers - en dus niet 

regionaal moet aangerekend worden. Het welvaartsniveau van de inwoners van een 

regio wordt immers mee bepaald door het regionale beleid en de opstelling van politici 

uit de betrokken regio op het federale niveau. Concreet wordt bv. de werkgelegenheid 

in een bepaalde regio mee bepaald door het regionale beleid inzake onderwijs en 

vorming evenals door de regionale invulling van het federale activeringsbeleid, of door 

het regionale beleid inzake openbare werken en vergunningen evenals door de 

opstelling van regionale politici binnen het federale niveau inzake 

loonkostenbeheersing of bedrijfsbelastingen. 

Kortom, in de Belgische institutionele context is er een aanzienlijke regionale 

beleidsimpact op de transfers. Dat impliceert ook een collectieve (politieke) 

verantwoordelijkheid van de regio (of de regionale politici). De verschillen in regionale 
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dynamiek dreigen zo zelfs in een spiraal te komen. Zo zal de leidende politieke klasse in 

de arme regio geneigd zijn om een beleid te voeren dat de (vervangings)inkomens van 

de arme kiezers op korte termijn wil verzekeren via het behoud van federale 

uitkeringen, eerder dan de belastingen te doen dalen. De aanhoudend hoge 

belastingen worden toch vooral door kiezers uit de andere, rijke, regio betaald. Op 

lange termijn dient dit de sociaaleconomische ontwikkeling niet, ook niet die van de 

zwakke regio. 

Transfers gevolg en oorzaak van welvaartsverschillen 

De essentie van de transferproblematiek is dat de transfers enerzijds symptoom zijn 

van een onderliggende economische divergentie ς verschil in economisch 

welvaartsniveau ς maar tegelijk ook de economische ontwikkeling van de zwakke regio 

ŀŦǊŜƳƳŜƴΦ 5ŀǘ ƘŜŜŦǘ ŜƴŜǊȊƛƧŘǎ Řǳǎ ǘŜ ƳŀƪŜƴ ƳŜǘ ŜŜƴ ǾƻƻǊƪŜǳǊ Ǿŀƴ ȊǿŀƪƪŜ ǊŜƎƛƻΩǎ 

voor een inkomensondersteunend beleid, ten behoeve van hun kiezers, eerder dan 

voor een groeiversterkend beleid. Vanuit het streven naar een inkomensgelijkheid 

ǘǳǎǎŜƴ ŘŜ ǊŜƎƛƻΩǎ ǿƻǊŘŜƴ ǿŜƭǾŀŀǊǘǎǾŜǊǎŎƘƛƭƭŜƴ ƛƴ ōŜƭŀƴƎǊƛƧƪŜ ƳŀǘŜ ƎŜŘƛŎƘǘ Ǿƛŀ 

belastingen en uitkeringen, zonder het onderliggende probleem van verschillen in 

economische dynamiek afdoende te tackelen. Bovendien gaat dit streven naar 

inkomensgelijkheid ook vaak gepaard met een uniformisering van loon- en 

ŀǊōŜƛŘǎǾƻƻǊǿŀŀǊŘŜƴ ƻǾŜǊ ŘŜ ȊǿŀƪƪŜ Ŝƴ ǎǘŜǊƪŜ ǊŜƎƛƻΩǎ ƘŜŜƴΣ ǿŀǘ ŘŜ ƳƛƴŘŜr 

ǇǊƻŘǳŎǘƛŜǾŜ ǊŜƎƛƻΩǎ ƻǇȊŀŘŜƭǘ ƳŜǘ ŜŜƴ ōƛƧƪƻƳŜƴŘŜ ŎƻƴŎǳǊǊŜƴǘƛŜƘŀƴŘƛŎŀǇΦ 

Recent studiewerk van VIVES ondersteunt deze redenering met empirische evidentie. 

Een VIVES-studie uit 2010 rekende voor dat een vermindering van de interregionale 

transfers in België met één derde zou leiden tot een extra jaarlijkse groei in de drie 

gewesten, maar het meest uitgesproken in Wallonië (0,42%) en Brussel (0,55%). Een 

andere recente VIVES-studie geeft aan dat de uniforme loonvorming in België Wallonië 

opzadelt met een regionale loonkostenhandicap van 2% voor de periode 2005-2008, 

gemeten op basis van loonkosten per geproduceerde eenheid, uitgezuiverd voor 

verschillen in sectorsamenstelling. Deze Waalse concurrentiehandicap bestendigde 

zich de jongste jaren (VIVES, 2012). 

Deze laatste twee studies gaan nader in op de ontwikkeling van de competitiviteit ς 

met als maatstaf de loonkosten per eenheid product - van de Duitse en Belgische 

ǊŜƎƛƻΩǎΦ 5ŀŀǊǳƛǘ ōƭƛƧƪǘ ŜŜƴ ƻǇƳŜǊƪŜƭƛƧƪŜ ƛƴƘŀŀƭōŜǿŜƎƛƴƎ Ǿŀƴ ŘŜ hƻǎǘ-Duitse ΨLänderΩ op 

de West-Duitse in het vorige decennium, in zoverre dat de Oost-Duitse thans meer 

competitief zijn dan de West-Duitse. Dat is een drastische ommekeer na jaren van 

verdere achteruitgang van Oost-Duitsland na de hereniging in 1990. Toen werd het 

failliet van de Oost-Duitse industrie georganiseerd, door ze te onderwerpen aan 

dezelfde wisselkoers en loon- en arbeidsvoorwaarden als West-Duitsland. Met als 

gevolg massale werkloosheid in Oost-Duitsland en toenemende transfers vanuit West-
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Duitsland. Na vele jaren van blijvende afkalving van de Oost-Duitse economie lijkt een 

kentering aangebroken. De grondige hervormingen van de Duitse arbeidsmarkt ς de 

zogeheten Harz-hervormingen - van het voorbije decennium hebben daar zeker toe 

bijgedragen. Ze hebben niet enkel gezorgd voor loonmatiging maar ook voor meer 

loon- en arbeidsflexibiliteit en hebben zo een grotere regionale loondifferentiatie 

mogelijk gemaakt, afhankelijk van regionale verschillen in productiviteit.  

Het inzicht over de perverse effecten van de transfers wordt ook gedeeld door 

Franstalige economen. De Waalse economieprofessoren Henri Capron, Pierre Pestieau 

en Michel Mignolet maakten op het congres van de Franstalige economen in 2005 de 

analyse dat Wallonië zich wellicht in slaap liet wiegen door de transfers vanuit 

Vlaanderen (Le Soir, 19 mei 2005). Ze stelden vast dat Wallonië zowat de enige 

voormalige zware-industrieregio in Europa is die zich na 50 jaar nog steeds niet 

herpakt heeft. De economen wezen erop dat de transfers de prikkel om te werken aan 

de economische reconversie afzwakken. Professor Mignolet bepleitte ook expliciet dat 

Wallonië de lonen sterk zou matigen om als lageloonzone meer concurrentieel te zijn 

met Vlaanderen. 

Dergelijke analyse is ook terug te vinden in kringen van de Europese Commissie. Zo 

maakte een internationale onderzoeksploeg in opdracht van de Commissie een analyse 

van de impact van het beleid van de lidstaten op de economische convergentie (BEGG 

I. et al., 2004). Zij concludeerden dat transfers weliswaar een positief effect hebben op 

de sociale cohesie maar allicht niet op de economische cohesie, omwille van het 

negatieve effect op de prikkels voor ondernemerschap en competitiviteit. Dit werd 

toegeschreven aan het feit dat de transfers veelal inkomensondersteunend zijn en dus 

niet groeibevorderend.  

Hoe realiseren we een Waalse inhaalbeweging? 

De interregionale transfers in België zijn enerzijds gevolg en anderzijds mee oorzaak 

van aanhoudende verschillen in regionale economische dynamiek. Van een Waalse 

inhaalbeweging is alsnog geen sprake, zoals de grafieken over economische welvaart, 

groei en arbeidsmarkt aangeven. Deze regionale divergentie met bijbehorende 

transfers ongemoeid laten is geen optie, want ze remmen de economische 

ƻƴǘǿƛƪƪŜƭƛƴƎ ƛƴ ŀƭƭŜ ǊŜƎƛƻΩǎΦ Lƴ ŘŜ ȊǿŀƪƪŜ ǊŜƎƛƻ ǾƻǊmen ze een rem op economische 

dynamiek, groeibeleid en competitiviteit, zoals eerder aangegeven. En het spreekt 

voor zich dat de transfers ook de groei van de sterke regio afremmen. De jaarlijkse 

miljardentransfer belet Vlaanderen om middelen in te zetten voor een verbetering van 

zijn concurrentiekracht en groeidynamiek, nodig in een context van verscherpte 

internationale concurrentie en gelet op de handicap van de vergrijzing. Het jaarlijkse 

transferbedrag van 6 miljard euro zou omgezet in een loonkostenverlaging voor de 
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bedrijven de loonkosten met circa 8% doen dalen, waarmee de historisch opgebouwde 

concurrentiehandicap met de buurlanden zou zijn weggeveegd. 

Het is zaak om een Waalse en Brusselse inhaalbeweging aan te zwengelen, zonder dat 

dit ten koste gaat van de Vlaamse dynamiek. Dit kan via verschillende sporen. 

Spoor 1 ς Bevorderen van de arbeidsmobiliteit  

Een belangrijk aanpassingsmechanisme binnen een economisch monetaire unie (EMU) 

is de mobiliteit van arbeidskrachten van de zwakke naar de sterke regio. De pendel van 

Wallonië en Brussel naar Vlaanderen is de jongste jaren weliswaar toegenomen, maar 

blijft beperkt (FOD Economie, 2011). De pendel van Wallonië naar de andere gewesten 

is lichtjes toegenomen de voorbije 20 jaar (1990-2010), van 11,9% naar 13,6% van de 

Waalse werkenden, maar daarvan gaat amper 3,2% naar Vlaanderen. Brusselaars 

beginnen makkelijker de weg naar jobs in Vlaanderen te vinden: ruim 10% van de 

Brusselse werkenden heeft daar een job. Recent VIVES-onderzoek geeft aan dat deze 

pendelstroom aanzienlijk lager ligt dan men normaal zou mogen verwachten (PERSYN, 

TORFS, 2012). Dat heeft te maken met taalgrenzen, maatschappelijke barrières tussen 

gewesten, maar zeker ook met de werkloosheidsval die maakt dat de incentives voor 

Waalse en Brusselse werkzoekenden om te pendelen te beperkt zijn. Veelbetekenend 

in dit verband is de zeer uitgebreide pendel vanuit Noord-Frankrijk naar West-

Vlaanderen, door het gunstige statuut van grensarbeider (dat wel afloopt en naar 

verwachting de Noord-Franse pendel zal doen afnemen) maar ook door de beperking 

in de tijd van de Franse werkloosheidsuitkeringen. 

Spoor 2 ς Flexibilisering van de arbeidsmarkt 

Een tweede aanpassingsmechanisme in de EMU betreft de ruimte voor flexibele loon- 

en arbeidsvoorwaarden, die zich aanpassen aan lokale omstandigheden, gekoppeld 

aan voldoende incentives voor werkzoekenden om een baan te zoeken en aan te 

nemen. In België is het nog steeds wachten op arbeidsmarkthervormingen naar Duits 

model. Het gaat daarbij onder meer om een grotere decentralisatie van het 

loonoverleg naar de bedrijven, een sterkere activering van de uitkeringen, meer ruimte 

voor flexibele arbeidstijden en arbeidscontracten. Zoals het Duitse voorbeeld aangeeft, 

ƪǳƴƴŜƴ ŘŜ ȊǿŀƪƪŜǊŜ ǊŜƎƛƻΩǎ ŘŀŀǊ ȊŜƭŦǎ ƴƻƎ ƘŜǘ ƳŜŜǎte voordeel bij doen. Het kan 

eindelijk in dit land bijdragen tot een noodzakelijke regionale convergentie, naar een 

hoger niveau van concurrentiekracht, niet een nivellering naar beneden zoals die nu 

dreigt. 

Spoor 3 ς Groeibevorderende transfers 

De interregionale transfers in België zijn voornamelijk inkomensondersteunend, via de 

federale sociale zekerheid. Transfers dienen meer gericht te worden op de bevordering 

van groei, door de ondersteuning van investeringen. Dit impliceert dat automatische, 
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inkomensondersteunende transfers, deels worden omgezet in overdrachten tussen 

gewesten die gebonden worden aan bepaalde groeibevorderende projecten. Het 

klassieke voorbeeld daarvan is het Amerikaanse Marshall-hulpprogramma voor de 

Europese wederopbouw na de Tweede Wereldoorlog. Ook de EU voorziet in fondsen 

ǾƻƻǊ ǎǘŜǳƴ ŀŀƴ ƛƴǾŜǎǘŜǊƛƴƎŜƴ ƛƴ ȊǿŀƪƪŜǊŜ ǊŜƎƛƻΩǎΣ ȊƛƧ ƘŜǘ Řŀǘ ŘƛŜ ƎŜŜƴ ƻƴǾŜǊŘŜŜƭŘ 

succes zijn. 

Spoor 4 ς Een regionaal economieversterkend beleid naar maat 

wŜƎƛƻΩǎ ƪǳƴƴŜƴ ȊŜƭŦ Ƙǳƴ ƎǊƻŜƛŘȅƴŀƳƛŜƪ ǾŜǊǎǘŜǊƪŜƴ ŘƻƻǊ Ŝen gepast beleid dat de 

beschikbare troeven valoriseert en de specifieke handicaps beperkt. Het gaat hier om 

het zogenaamde micro-economisch aanbodbeleid, gericht op de lokale ontwikkeling 

van productiefactoren en productiviteit. Dit heeft te maken met onderwijs en vorming, 

aantrekkelijk investeringsklimaat (competitieve ondernemingskosten, vergunningen), 

ƻƴŘŜǊƴŜƳŜǊǎŎƘŀǇ Ŝƴ ƛƴƴƻǾŀǘƛŜΧ 5Ŝ ǊŜƎƛƻΩǎ ƛƴ .ŜƭƎƛš ƘŜōōŜƴ ǊŜŜŘǎ ŀŀƴȊƛŜƴƭƛƧƪŜ 

bevoegdheden op dit vlak. Maar ze missen nog belangrijke beleidsinstrumenten 

waarmee ze direct op de ondernemingskosten of de arbeidsvoorwaarden kunnen 

inwerken. Een andere belangrijke lacune blijft de gebrekkige financiële 

ǾŜǊŀƴǘǿƻƻǊŘŜƭƛƧƪƘŜƛŘ Ǿŀƴ ŘŜ ǊŜƎƛƻΩǎ ǾƻƻǊ Ƙǳƴ ǎƻŎƛŀŀƭŜŎƻƴƻƳƛǎŎƘŜ ǇǊŜǎǘŀǘƛŜǎΦ 5Ŝ 

nieuwe staatshervorming zal daar niet veel aan veranderen. Voor Wallonië en Brussel 

zijn de belangrijkste uitdaging een betere scholing en activering van jongeren, naast 

een aantrekkelijk investeringsklimaat. 

Welke transfers in de EU? 

Hoe moeten we met de transferproblematiek aan de slag binnen de EU, in het licht van 

de aanslepende eurocrisis? De arbeidsmobiliteit van de zuidelijke naar de noordelijke 

lidstaten zwelt aan, maar kan de onevenwichtigheden in de muntzone niet 

rechttrekken. Een doorgedreven flexibilisering van de arbeidsmarkten, waarbij 

Duitsland gerust model kan staan, zal zeker bijdragen tot extra groei in landen die 

thans hun arbeidsmarkt nog te rigide organiseren. Maar dit vraagt tijd. Bijkomende 

transfers tussen lidstaten kunnen nodig zijn, zeker op korte termijn, maar ze dienen 

wel maximaal gebonden te zijn aan groei-ondersteunende projecten in de 

donorlanden. Tenslotte dienen de lidstaten verder geresponsabiliseerd te worden tot 

een groeibevorderend beleid, elk in functie van zijn specifieke kenmerken. Dat 

veronderstelt enerzijds het behoud van autonomie ς voor een beleid naar maat - maar 

binnen meer stringente Europese richtsnoeren. 

De ervaring met de aanslepende eurocrisis leert immers dat laksheid ter zake in 

bepaalde lidstaten uiteindelijk zijn negatieve weerslag heeft op de hele eurozone, ook 

al zijn de lidstaten in eerste orde zelf volledig financieel verantwoordelijk. Finaal 

moeten sterke landen toch bijspringen om zwakke landen bij de muntunie te houden 

of economisch recht te houden, wat ook in hun belang is. Dat kan een les zijn voor 
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België. Indien Wallonië ooit op het Griekse pad geraakt, zal het hoe dan ook 

Vlaanderen opzadelen met de herstelfactuur: wat geldt voor de Europese Muntunie, 

geldt a fortiori binnen het kader van de Belgische EMU. Misschien moet, gelet op het 

onvermijdelijke gevaar van een afwenteling door een zwakke regio van de problemen, 

door een groeibeperkend beleid een strakker macro-economisch Europees 

beleidskader gericht op duurzame groei worden ontwikkeld, ook direct van toepassing 

op de regƛƻΩǎΦ 

Jan Van Doren, adjunct-directeur Voka-Kenniscentrum 

(MŜǘ Řŀƴƪ ŀŀƴ ŎƻƭƭŜƎŀΩǎ YŀǊƭ /ƻƭƭŀŜǊǘǎ Ŝƴ {ǘƛƧƴ 5ŜŎƻŎƪ ǾƻƻǊ Ƙǳƴ ƻǇƳŜǊƪƛƴƎŜƴ Ŝƴ 

aanvullingen.) 
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De politieke economie van transfers: overzicht van de theoretische en empirische 
literatuur en een eerste empirische analyse van België 

door Damiaan Persyn en Geert Jennes, Vives, KU Leuven 

 

Inleiding 

 

In wat volgt geven we een overzicht van de theoretische en empirische literatuur van 
de politieke economie van transfers. Daarna gaan we dieper in op een eerste 
empirische analyse van de politieke economie van transfers in België (Jennes en Persyn 
2011). In wat volgt moet voor ogen worden gehouden dat ΨtransfersΩ in zowel de 
theoretische als de empirische literatuur meestal ruimer worden begrepen dan de 
betekenis die in Vlaanderen doorgaans aan het begrip transfers wordt gegeven. Terwijl 
het concept in Vlaanderen het ΨnettoΩresultaat van ontvangen overheidsuitgaven en 
betaalde belastingen en socialezekerheidsbijdragen betreft, wordt in de literatuur met 
het Engelse woord ΨtransfersΩ meestal gewoon de publieke uitgavenzijde bedoeld, 
zonder dat daarvan de ontvangstenzijde wordt afgetrokken.  

 

ΨTheoretischeΩ literatuur over de politieke economie van transfers 

 

Er bestaat een uitgebreide ΨtheoretischeΩ literatuur over de politieke economie van 
transfers. De politieke economie beschouwt politieke actoren die Ψnon-benevolentΩ 
overheidsmiddelen verdelen. Met Ψnon-benevolentΩ bedoelen we: vanuit Ψtactische 
overwegingenΩ, m.a.w. met het oog op het zich verzekeren van de steun van 
ideologisch meer of minder ΨverbondenΩ groepen met het oog op herverkiezing.  

 

Cox (2006) onderscheidt in zijn literatuuroverzicht van de verdeling van transfers door 
politieke partijen twee modellen. 

 

- Een ς volgens Cox teveel onderzocht - model dat focust op politieke partijen als 
actoren die verandering van de preferenties van kiezers beogen (met name 
preferenties om voor een bepaalde partij te stemmen): dit model voorspelt dat 
stemmenmaximaliserende partijen naar het centrum verschuiven en hun 
transfers focussen op twijfelende kiezers (Ψswing votersΩ). 

- Een ς volgens Cox te weinig onderzocht - model dat focust op politieke partijen 
als actoren die verandering van de aard en het aantal van de alternatieven 
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waaruit kiezers kunnen kiezen, alsook als actoren die de deelname zelf van 
kiezers aan verkiezingen beogen: dit model voorspelt dat 
stemmenmaximaliserende partijen weg van het centrum verschuiven en hun 
transfers focussen op overtuigde kiezers (Ψcore votersΩ) (als beloning voor hun 
mobiliserende rol (opkomst op de verkiezingsdag) en voor hun rol in het 
vermijden van het zich verkiesbaar stellen van concurrerende partijen). 

 

Een andere belangrijke theoretische bijdrage inzake de politieke economie van 
transfers is die van Dixit en Londregan (1995), die theoretisch aantonen dat het 
politieke proces transfers genereert die economische inefficiëntie belonen en 
daardoor in stand houden (bv. naar werknemers in niet langer concurrentiële 
sectoren). Het politieke proces genereert deze transfers omdat ze politiek efficiënt zijn, 
zonder rekening te houden met hun economische inefficiëntie. Het Ψhold upΩ-
fenomeen zorgt ervoor dat het politieke proces deze transfers niet toekent voor 
periodes die langer zijn dan een legislatuur: kiezers kunnen zich niet geloofwaardig 
verbinden tot het blijven stemmen op de verstrekkende politici, eens deze een 
permanente transfer zouden hebben toegekend. Anderzijds kan het politieke proces 
zich niet geloofwaardig verbinden tot het blijvend verstrekken van transfers als 
beloning voor werknemers die de moed zouden hebben gehad om hun niet-
concurrentiële sector te verlaten. Dixit en Londegran tonen met hun model het risico 
aan van permanente economisch inefficiënte transfers.  

 

ΨEmpirischeΩ literatuur over de politieke economie van transfers 

 

De ΨempirischeΩ literatuur over de politieke economie van transfers is uitgebreider dan 
de theoretische, maar betreft vooral de VS. Cruciaal aan de kant van de te verklaren 
variabele ΨtransfersΩ is in deze literatuur het onderscheid tussen Ψop regels gebaseerde 
transfersΩ en Ψdiscretionaire transfersΩ, m.a.w. tussen overheidsuitgaven die toegekend 
worden op basis van wettelijk verankerde en niet makkelijk te wijzigen regels en 
overheidsuitgaven waarvan de toekenningscriteria makkelijker kunnen worden 
gewijzigd. Het wekt weinig verbazing dat de overgrote meerderheid van de empirische 
studies discretionaire ς en niet Ψop regels gebaseerdeΩ - uitgaven aan de hand van 
politieke variabelen verklaart.  

 

Ook valt het op dat er meer empirie beschikbaar is inzake transfers Ψvan overheid naar 
burgerΩ, terwijl er in de politiek-economische literatuur ook politieke verklaringen zijn 
blootgelegd voor transfers Ψtussen overhedenΩ. 

 

Wat de verklarende variabelen betreft, vinden we drie soorten politieke variabelen in 
de literatuur, waarbij variabelen van politieke vertegenwoordiging het meest 
voorkomen als verklaring, met name ΨparlementaireΩ vertegenwoordiging. De andere 
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twee politieke variabelen zijn partijpolitieke variabelen (o.a. levert als regio politiek 
vertegenwoordigd worden door een linkse meerderheid ς in parlement of regering - 
meer transfers op dan politiek vertegenwoordigd worden door een rechtse 
meerderheid?) en ΨovereenstemmingǎΩvariabelen (levert als regio centraal 
vertegenwoordigd worden door dezelfde partij ς in parlement of regering - als de partij 
die dominant is in het regionale parlement of de regionale regering meer transfers 
op?). 

 

Onderstaande samenvatting van de empirische literatuur toont aan dat onze eigen 
gevalstudie (Jennes en Persyn 2011), die een verband vaststelt voor België tussen 
enerzijds Ψop regels gebaseerdeΩ transfers (personenbelasting en 
socialezekerheidsuitgaven en ςbijdragen) en anderzijds de ΨuitvoerendeΩ macht, uniek 
lijkt. Levitt en Snyder (1995) voor de VS en Jutras en Vaillancourt (2008) voor Canada 
zijn de enige andere empirische studies die ook op regels gebaseerde 
overheidsuitgaven verklaren (in het geval van Jutras en Vaillancourt betekent 
ΨtransfersΩ overigens precies hetzelfde als in ons geval). Smart en Milligan (2005) voor 
Canada is de enige andere empirische studie die wij kennen die net als wij de regionale 
spreiding van overheidsuitgaven weet toe te schrijven aan regionale 
vertegenwoordiging binnen de ΨuitvoerendeΩ macht. 

 

Tabel 1. Overzicht van de empirische literatuur van de politieke economie van 
transfers 

 Vertegenwoordiging Partijpolitiek Overeenste
mming 

In parlement In regering 

Discretionaire 
uitgaven 

- US Bickers & Stein 

- US Levitt & 
Snyder 

- US Ansolabehere, 
Gerber & Snyder 

- Canada Evans 

- Canada Milligan 
& Smart 

 US Levitt & 
Snyder 

 

- Spanje Sollé 
Sollé 

Op regels 
gebaseerde 
uitgaven/transfers 

- Canada Jutras & 
Vaillancourt 

- België Jennes & 
Persyn 

US Levitt & 
Snyder 

 

 

 

ΨEmpirie voor BelgiëΩ: Jennes en Persyn (2011) 

Zoals gezegd stellen we een verband vast tussen enerzijds Ψop regels gebaseerdeΩ 
transfers (personenbelasting (PB) en socialezekerheidsuitgaven en -bijdragen) en 


