Thailand naar
andere landen
en besmette een
groot deel van Azié.
Toch is het juist deze
crisis die het econo-
misch fundament heeft
verstevigd en opkomende
landen nu meer bescher-
ming biedt, zo leert een terug-
blik in de geschiedenis.
Oorzaak van de crisis van
1997-1998 in Azié was een jaren-
lange opbouw van onevenwichtig-
heden in de economie en financié-
le markten. Beleggers in volwassen
economieén die niet vatbaar waren
voor de internethype zochten naar
alternatieven. Een van deze alter-
natieven was groeiregio Azié. Zo
lieten onder meer Thailand, Malei-
sié, Indonesi€, Singapore en Zuid-
Korea indrukwekkende groeicijfers
f)ptekenen en boden zij beleggers
.l_\qge,mntevergoedmgen Ook om-
rmgennganﬁgﬂ ;deg_den mee in
de hoogconjuncfuur " -—:- .

De geldstromen nc‘nting J'ret
Oosten dreven de prijzen van be-
leggingen, vastgoed
en aandelen, op en bereikten ook
de reéle economie, waar sectoren
gelieerd aan de huizenmarkt en de
financiéle sector floreerden.
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Aan de andere kant waren opko-
mende landen met tekorten op
de lopende rekening afhankelijk
van buitenlandse financiering. Het
betrof vooral geld van het snelle
soort, bedoeld om snel winst te be-
halen om het op ieder moment te
kunnen terugtrekken, in plaats van
directe investeringen in fabrieken,
machines en arbeidskrachten. Daar
ging het in 1997 mis. De prijzen van
beleggingen stokten en de econo-
mische activiteit zwakte af. Dat ver-
oorzaakte een kapitaalvlucht.

Deze crisis begon in Thailand.
Het land had de eigen munt vast-
geklonken aan de Amerikaanse
dollar en deed verwoede pogin-
gen om deze koppeling in stand te
houden. Vergeefs, want de valuta-
reserves om de nationale munt op
te kopen, bleken onvoldoende. En
renteverhogingen om kapitaal bin-
nen de landsgrenzen te houden,
mochten ook niet baten.

VERDER
GROEM ERIRAGING
LIJKT VOORAL S
EEN PUNT VAN
ZORG OP KORTE
TERMIJN

De Thaise munt devalueerde en Thai-
land belandde in een schuldencrisis.
Dat was extra pijnlijk, omdat Thailand
grote schulden had gemaakt in bui-
tenlandse valuta's. Nu de eigen valuta
onderuit ging, werden de schulden
ondraaglijk en waren faillissementen,
werkloosheid en diepe economische
schade onvermijdelijk.

LEREN VAN DE AZIE-CRISIS
Vanuit Thailand verspreidde het
virus zich over een groot deel van
Azié. De klap was ook voelbaar in
de westerse wereld, waar financi-
ele markten en vertrouwenscijfers
tijdelijk inzakten. Maar na twee jaar
pijn nemen, trad herstel in. De crisis
was een moment van bezinning,
van uitvlakken van onevenwich-
tigheden en een nieuwe inrichting
van de economie.

Zo is de kapitaalmarkt in opko-
mende markten verder ontwikkeld
en worden steeds meer obligaties
in lokale valuta's uitgegeven.:De
invloed van een stijgende dollar is
daarmee afgenomen. Dat betekent
ook dat opkomende markten min-
der kwetsbaar zijn geworden voor
de waan van internationale geldstro-
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landen niet stilgestaan. Zo komen
niet langer alleen grondstoffen, ge-
assembleerde producten en basis-
materialen uit opkomende landen,
maar is het exportpalet uitgebreid.
Landen als China, Taiwan en Zuid-
Korea fabriceren diverse industriéle
goederen en technologieén.

Landen die meer exporteren
dan importeren, hebben flinke valu-
tareserves aangelegd. Dat geeft ze
de ruimte om te stimuleren in eco-
nomisch mindere tijden. Ook geven
de relatief lage staatsschulden be-
wegingsruimte aan overheden.

Toch zijn de valutareserves,
verbreding van de kapitaalmarkt en
uitbreiding van de exportproducten
geen doel op zichzelf geweest, maar
een reflectie van een onderliggende
economische ontwikkeling.

De snel groeiende midden-
klasse is een teken dat inwoners
van groeilanden intens gemoti-
veerd zijn om vooruit te komen.
Op een vergelijkbare manier zijn
westerse economieén volwassen
geworden.

Een verdere -groeivertraging
lijkt daarom vooral een punt van
zorg op korte termijn. Op de langere
termijn kan de strijd voor een hoge-
re levenstandaard de opkomende
landen nog veel moois opleveren.
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