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INLEIDING

In ontwikkelingskringen leeft al een tijdje de vraag of er een
nieuwe schuldencrisis op komst is. Eind maart trok de studie-
dienst van het Internationaal Muntfonds (IMF) alvast aan de
alarmbel met een nieuw rapport waarin de onderzoekers waar-
schuwen voor een ontsporing van de schuldpositie in een hele
reeks ontwikkelingslanden. Het fonds laat er weinig twijfel
over bestaan: de wereldeconomie zit dieper in de schulden dan
voor de financiéle crisis en landen moeten snel actie onderne-
men om hun overheidsfinancién te verbeteren vo6r de volgen-
de crisis toeslaat. China is de eerste verantwoordelijke voor die
wereldwijde opbouw van schulden, maar ook opkomende eco-
nomieén en ontwikkelingslanden moeten iets doen aan het

verontrustende schuldenniveau.

De waarschuwing van het IMF roept herinneringen op aan de
jaren 1980, die bekendstaan als het ‘verloren decennium voor
ontwikkeling’. Toen deed de eerste schuldencrisis op enkele
jaren tijd de vooruitgang die in de jaren 1960 en 1970 was
geboekt, volledig verdampen. Die schuldencrisis kwam er
nadat de financiéle markten in de jaren 19770 werden over-
spoeld door massa’s petrodollars uit de Arabische landen die
via Europese banken zonder veel vragen terechtkwamen bij
regeringen in ontwikkelingslanden. Toen de grondstoffenprij-
zen en de exportinkomsten in elkaar stortten, werd de bevol-
king in die landen het slachtoffer van verstikkende afbetalings-
programma’s die niet zelden de mensenrechten in gevaar
brachten, terwijl de verantwoordelijkheid ook bij de crediteu-
ren lag. Mede dankzij verbeten studie- en campagnewerk van
ngo’s wereldwijd maakte de internationale gemeenschap werk
van schuldverlichting en zelfs kwijtschelding, maar niet voor-

dat schuldeisers het uiterste uit de kan probeerden te halen.

Een belangrijk onderscheid met de vorige crisis is de aard van
de schuldeisers. Deze keer zijn dat niet de westerse banken, de
Wereldbank of het IMF, maar commerciéle spelers uit China
en uit ontwikkelingslanden en investerings- en pensioenfond-
sen in de rijke landen. Die storten zich de laatste jaren volop
op schuldpapier uitgegeven door Afrikaanse landen die er bij
aankoop nog kerngezond uitzagen, geholpen door een boom

in de grondstoffenprijzen.

Het is wellicht te vroeg om van een nieuwe schuldencrisis te
spreken, maar het is niets te vroeg om alles te doen om te ver-
mijden dat het opnieuw tot een verloren decennium moet
komen. Het IMF zelf benadrukt hoe belangrijk het is dat de
landen het geld dat ze toch lenen, gebruiken voor investerin-
gen die echt groei opleveren en die dus kunnen worden terug-
betaald en vraagt de nieuwe schuldeisers om goed na te den-

ken of ze wel voldoende doordacht te werk gaan.

Voorkomen alleen is echter niet genoeg. De nieuwe realiteit
maakt de situatie gevaarlijker dan in het verleden. Daarom is
er opnieuw nood aan internationaal gecodrdineerde actie, bij-
voorbeeld via een bindend mechanisme voor schuldenregeling
binnen de Verenigde Naties. Zo'n regeling neemt best alle spe-
lers mee, zowel de oude als de nieuwe, en moet vertrekken
vanuit de gedeelde verantwoordelijkheid van schuldeisers en
schuldenaars, zonder dat de mensenrechten in de getroffen
landen in het gedrang komen. Zo'n bindend mechanisme lijkt
voorlopig politiek niet haalbaar, maar de beleidsmakers gaan

beter toch maar snel aan de slag met deze principes.
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EEN NIEUWE CATEGORIEVAN LANDEN

Het rapport van de IMF-studiedienst over de mogelijke
nieuwe schuldencrisis kadert in een reeks over Macroeconomic
developments and prospects in low-income developing countries.

De nieuwe categorie van LIDCs of ontwikkelingslanden met

een laag inkomen werd in 2014 door het IMF in het leven

geroepen om meer onderscheid te maken tussen de 188 lidsta-
ten van het Muntfonds. Het bleek te sterk veralgemenend om
enkel te spreken van 34 ontwikkelde landen en 154 opkomende
markten en ontwikkelingslanden. De nieuwe categorie van

LIDCs omvat 59 landen met de volgende kenmerken:

« een laag inkomen van minder dan 2.700 dollar per persoon
en per jaar. De Wereldbank spreekt over lage-inkomenslan-
den (Low-Income Countries of LICs) tot een grens van 1.025
dollar per jaar, daarboven gaat het om middeninkomenslan-
den (Middle-Income Countries of MICs). Maar dat betekent

volgens het IMF dat landen als Kenia en Zambia zonder goe-
de redenen in verschillende categorieén vallen, hoewel de
sociaaleconomische indicatoren heel vergelijkbaar zijn;

« lage waarden voor een aantal sociaaleconomische indicato-
ren;

« in aanmerking komen voor IMF-financiering via de Poverty
Reduction and Growth Trust (0,5 procent interest, een gratie-

periode van vijf jaar en dan terugbetalen in vijf jaar).

Tabel 1 bevat een lijst van de LIDCs met hun inkomen per per-
soon en per jaar. In zijn geheel omvat de LIDC-groep 20 pro-
cent van de wereldbevolking. De LIDCs leveren 4 procent van
de wereldwijde productie (in termen van koopkrachtpariteit in
dollar in de verschillende landen, in lopende dollars ligt het

aandeel waarschijnlijk dichter bij 3 procent).
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Tabel 1: Ontwikkelingslanden met een laag inkomen (LIDCs) — BNP per inwoner en per jaar

Rang Land BNP per inwoner | Rang Land BNP per inwoner
per jaar in dollar per jaar in dollar
1 Bhutan 2.510 31 Zimbabwe 940
2 Nigeria 2.450 32 Tanzania 900
3 Kiribati 2.380 33 Benin 820
4 Oezbekistan 2.220 34 Zuid-Soedan 820
5 Oost-Timor 2.180 35 Haiti 780
6 Papoea-Nieuw-Guinea 2.160 36 Comoren 760
7 Honduras 2.150 37 Mali 750
8 Laos 2.150 38 Nepal 730
9 Soedan 2.140 39 Tsjaad 720
10 Moldavié 2.120 40 Rwanda 700
11 Vietnam 2.050 41 Oeganda 660
12 Nicaragua 2.050 42 Ethiopié 660
13 Salomonseilanden 1.880 43 Burkina Faso 640
14 Sao Tomé en Principe 1.730 44 Guinee-Bissau 620
15 Republiek Congo 1.710 45 Afghanistan 580
16 Ivoorkust 1.520 46 Togo 540
7 Ghana 1.380 47 Eritrea 520
18 Zambia 1.300 48 Sierra Leone 490
19 Kenia 1.300 49 Guinee 490
20 Bangladesh 1.300 50 Mozambique 480
21 Lesotho 1.210 51 Gambia 440
22 Kameroen 1.200 52 Dem. Republiek Congo 420
23 Myanmar 1.190 53 Madagaskar 400
24 Cambodja 1.I140 54 Niger 370
25 Mauritanié 1.120 55 Liberia 370
26 Tadzjikistan 1.IIO 56 Centraal-Afrikaanse Rep. 370
27 Kirgizié 1.I00 57 Malawi 320
28 Jemen 1.040 58 Burundi 280
29 Djibouti 1.030 59 Somalié
30 Senegal 950
Tabel 2 toont een verdere indeling van de LIDCs: cent van het BNP van de groep van LIDCs en 177 procent van
« Enerzijds zijn er de grondstoffenproducenten (minstens de de bevolking. Maar één land ( Nigeria) vertegenwoordigt 22
helft van de uitvoer van goederen en diensten bestaat uit procent van het BNP van de LIDC-groep en 13 procent van de
grondstoffen) en anderzijds de landen met een gediversifi- bevolking van de groep.
eerde uitvoer (waaronder Bangladesh en Haiti, die dan weer « In de subgroep van 12 frontier market economies hebben de
wel voor meer dan 50 procent athankelijk zijn van de uitvoer landen redelijk ontwikkelde financiéle systemen en (beperk-
van kleding). te) banden met de internationale financiéle markten.
« Bij de 26 grondstoffenproducenten zijn er zes uitvoerders « De 33 kwetsbare staten hebben zwakke instellingen en/of

van brandstoffen (petroleum). Ze vertegenwoordigen 25 pro- kampen met conflicten.




Tabel 2: Indeling van de LIDCs

Uitvoerders
van
grondstoffen
(26)

Uitvoerders van
brandstoffen (6)

Uitvoerders van
andere grondstoffen
(20)

Gediversifieerde uitvoer (33)
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Frontier markets

(12)

Nigeria (1)

Mozambique
Papoea-Nieuw-Guinea
Zambia

Bangladesh
Ivoorkust
Ghana
Kenia
Senegal Tanzania
Oeganda
Vietnam

@)

Kwetsbare staten

(33)

Tsjaad
Republiek Congo
Zuid-Soedan
Oost-Timor
Jemen

(5)

Afghanistan
Burundi
Centr. Afrik. Rep.
Dem. Rep. Congo
Eritrea
Guinee
Guinee-Bissau
Malawi
Mali
Papoea-Nieuw-Guinea
Sierra Leone
Salomonseilanden
Soedan
Zimbabwe

(14)

Kameroen
Comoren
Djibouti
Gambia
Haiti
Kiribati
Liberia
Madagaskar
Myanmar
Sao Tomé en Principe
Somalié
Tadzjikistan
Togo
(14)

Markten in
ontwikkeling
Developing markets

(16)

Burkina Faso
Mauritanié
Niger
Oezbekistan
(4)

Benin
Bhutan
Cambodja
Honduras
Kirgizié
Laos
Lesotho
Moldavié
Nepal
Nicaragua
Rwanda
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LANGZAAM HERSTEL

De economische groei in de LIDCs zou in 2018 hoger moe-
ten liggen dan in 2017, met een stijging van 4,7 naar 5,2 pro-
cent. Maar de grondstoffenproducenten blijven achter op de
landen met een meer gediversifieerde economie: de petrole-
umprijs ligt nog altijd 40 procent onder het gemiddelde van de
jaren 2010-2014, de andere grondstoffenprijzen blijven nog
20 procent onder dat niveau en de prijzen van de landbouw-
grondstoffen stijgen weinig. Maar de verschillen tussen lan-
den worden volgens het IMF niet enkel bepaald door de grond-
stoffenprijzen: ook het niveau van de investeringen, de kwali-

teit van de instellingen en eventuele conflicten spelen een rol.

Dezelfde tweedeling vinden we terug in de fiscale situatie. Alle
LIDCs kampen met een begrotingstekort, maar bij de grond-
stoffenproducenten zijn die tekorten groter. De tekorten wor-
den slechts in 30 procent van de gevallen verklaard door hoge-
re investeringen. Er zijn 16 landen met hogere tekorten

ondanks lagere investeringen.

De LIDCs gaan meer lenen, maar daardoor vergroot de over-
heidsschuld en moet er meer interest worden betaald. De inte-
restbetalingen zijn gestegen met 0,5 procent van het BNP. Dat
kan relatief onschuldig lijken, maar als de overheid in een land
slechts 15 tot 20 procent van het BNP uitgeeft (en soms zelfs

nog minder!), betekent 0,5% van dat BNP toch al veel.

Volgens het IMF zijn de globale vooruitzichten voor de LIDCs in
2018-2019 wat beter door de hogere prijzen voor grondstoffen,
maar... de openbare ontwikkelingshulp die de LIDCs de voor-
bije jaren hebben ontvangen, daalt sinds 2013. In 2014 ontving
een LIDC gemiddeld 1,2 procent van zijn BNP van de donoren,
in 2017 was dat gedaald tot 0,9 procent. En opnieuw: een daling
van 0,3 procent van het BNP kan weinig lijken, maar het gaat
wel om een vierde van de hulp en die daling verklaart ongetwij-
feld ook voor een deel de afnemende investeringen. Verder zijn
ook de remittances - het geld dat migranten overmaken aan fami-
lieleden of projecten in hun land van oorsprong — sinds 2015
aan het dalen. Die dubbele daling zet de budgetten en de beta-
lingsbalansen van hulpafhankelijke landen onder druk.

STIJGENDE KWETSBAARHEID DOOR SCHULDEN

DE SCHULDGRAAD STIJGT
De schuldgraad is de verhouding tussen de buitenlandse
schuld van een land en zijn BNP. Tussen 2001 en 2010-2013 is
de schuldgraad van de LIDCs gedaald van 94 tot 33 procent.
Dat was een gevolg van de schuldkwijtscheldingen in het kader
van het HIPC-initiatief voor arme landen met een hoge schul-
denlast (Highly Indebted Poor Countries) en van een stevige eco-
nomische groei in die jaren. Maar sindsdien is de gemiddelde
schuldgraad opnieuw gestegen tot 47 procent van het BNP. De
stijging was het sterkst in de landen van zwart-Afrika en was
ook iets sterker bij de grondstoffenuitvoerders dan in de ande-
re landen. Als gevolg van dat alles stegen de interestbetalingen

van 3,3 procent van het BNP in 2013 tot 5,3 procent in 2017.

De voor de hand liggende oorzaken van die toenemende schul-

den zijn de dalende grondstoffenprijzen en de economische

kost van conflicten. Slechts in een minderheid van de landen
lagen hogere overheidsinvesteringen aan de basis van de stij-
gende schuldenlast. In Nigeria, Tsjaad en Zambia waren de
lagere grondstoffenprijzen en de daaruit voortkomende daling
van de economische groei de grote boosdoeners; in Jemen en
Burundi waren het vooral de interne conflicten; Liberia en
Sierra Leone werden getroffen door epidemieén en in Gambia
en Mozambique was de belangrijkste oorzaak fraude en cor-
ruptie. Aanzienlijke stijgingen van de overheidsuitgaven wer-
den genoteerd in Benin (een land met een zwakke administra-
tie), Ghana, Kenia en Rwanda (jaarlijks honderden miljoenen

dollar steun aan de nationale luchtvaartmaatschappij).

Volgens het IMF kunnen acht landen in ernstige problemen
komen, waaronder Eritrea, Soedan, Zimbabwe en Mozam-

bique. Zestien landen lopen een redelijk groot risico, waaron-
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der Ethiopié, Ghana, Kameroen en Zambia. Elf landen lopen
weinig of geen risico, waaronder Bangladesh, Cambodja,
Myanmar en Nepal. De kans op een schuldencrisis is even
hoog in landen die een HIPC-schuldverlichting kregen als in

de andere landen.

NIEUWE SCHULDEISERS

De LIDCs lenen minder bij traditionele multilaterale crediteu-
ren zoals de Wereldbank — dat is een gevolg van de schuld-
kwijtscheldingen in het kader van het HIPC-initiatief. De voor-
bije jaren hebben zij een groter wordend deel van de schulden
aangegaan bij landen die niet tot de Club van Parijs behoren.
(De Club van Parijs is een informele groep van landen die
gecodrdineerde oplossingen zoekt voor landen met betalings-
moeilijkheden en die vooral bestaat uit regeringen van OESO-
landen. Belgié is lid sinds het ontstaan en behoort tot de kern-

groep van permanente leden — EV). De belangrijkste landen

die geld lenen en geen lid zijn van de Club van Parijs, zijn Chi-
na en India. Zij lenen vooral aan grondstoffenuitvoerende lan-
den. Die trend bestond al langer, maar is de voorbije jaren nog
versterkt. Tabel 3 geeft een overzicht van de buitenlandse
schuld van de Democratische Republiek Congo, en toont heel

duidelijk deze evolutie.

Onder de door de staat gewaarborgde leningen van overheids-
bedrijven vallen kredieten ter waarde van 1,2 miljard dollar
voor de uitvoering van het fameuze contrat chinois, een over-
eenkomst tussen het staatsbedrijf Gécamines en drie Chinese
bedrijven over de exploitatie van koper en kobalt in de provin-
cie Lualaba (Kolwezi). In 2015 kende de Exim Bank of India
een krediet toe van 39 miljoen dollar. De Exim Bank China
kende 114 miljoen dollar kredieten toe voor drie projecten

(andere dan het ‘contrat chinois’).

Tabel 3: Buitenlandse schuld van de Democratische Republiek Congo — in miljard dollar

Categorie van crediteuren

Club van Parijs

Club van Kinshasa (0.a. China en India)

Club van Londen (privé-crediteuren)

Multilaterale instellingen

Door de staat gewaarborgde leningen van overheidsbedrijven
Totaal

Daarnaast gaan de LIDCs ook steeds meer geld lenen bij com-
merciéle financiéle instellingen en sommige landen hebben
ook geleend bij binnenlandse commerciéle banken. Een deel
van die schulden is het gevolg van het niet-betalen van facturen

van leveranciers aan de overheid en aan openbare bedrijven.

Deze nieuwe vormen van kredietverlening brengen specifieke
risico’s met zich mee:
« er worden meer schulden met korte looptijden aangegaan,

met mogelijk problemen bij herfinanciering;

2009 2010 2015
6.679 180 109
609 557 1.275
41 9 18
4.974 1.874 2.121
164 545 1.273
12.468 3.165 4.797

Bron: verschillende jaarverslagen van de Banque Centrale du Congo.

« de informatie over de evolutie van de schulden is onvolledig;
de interestvoet en looptijd van de leningen zijn niet altijd
bekend en hetzelfde geldt voor door de staten gewaarborgde
schulden van openbare ondernemingen;

« bij eventuele toekomstige herstructureringen zullen meer
crediteuren betrokken zijn en zal de codrdinatie moeilijker

worden.
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AANBEVELINGEN VAN HET IMF

Het is niet verwonderlijk dat het IMF de LIDCs de aanbeve-

ling geeft om hun schulden te beperken, zeker de schulden
aan commerciéle voorwaarden. Enkel voor overheidsinveste-
ringen met een verzekerd hoog rendement kunnen nieuwe
leningen worden afgesloten. Publiek-private partnerschappen
kunnen een oplossing bieden voor budgetbeperkingen, maar
de risico’s van die operaties moeten goed worden onderzocht,
om te vermijden dat wat aanvankelijk een voordeel lijkt, ein-

digt in zware financiéle verplichtingen.

De kredietverleners krijgen de raad om de principes van de

G20 over verantwoorde kredietverschaffing toe te passen en
gebruik te maken van het nieuwe schema van IMF en Wereld-
bank voor het monitoren van de schuld — het Debt Sustainabili-

ty Framework for Low-Income Countries.

Publieke crediteuren moeten informatie uitwisselen over de
hoogte en de voorwaarden van nieuwe leningen. En ze kun-
nen zich maar best voorbereiden op nieuwe schuldherschik-
kingen. Met 25 LIDCs die een hoog risico lopen of al grote
betalingsproblemen hebben, lijkt dat geen overbodige aanbe-

veling.
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