Repliker och kommentarer

JONAS NYCANDER

Nojet av en beroende valuta

—exemplet franczonen

En stabil och konvertibel valuta ir en
grupdpelare i en sund ekonomisk utveck-
ling. Hur ska de fattiga afrikanska lin-
derna kunna fi det trots skuldkris och
andra ekonomiska svirigheter? Sedan
ling tid existerar ett system som ldser
detta problem, ett faktum som tycks vara
sorgligt okint i Sverige.

IMFs strukturanpassningsprogram lo-
ser inte problemet. En central punkt i
dessa program brukar vara en kraftig de-
valvering. Genom att valutan skrivs ner
till dess naturliga jamviktskurs uppmunt-
ras exporten, och fordelningen av hardva-
luta for import kan skdétas av marknads-
krafterna. Emellertid dr begreppet jam-
viktskurs knappast tillimpligt pd stater
som saknar varje méjlighet att garantera
valutans virde med nfgon trovirdighet.
Detta giller niistan alla afrikanska lander,
pga deras politiska instabilitet, stora ut-
landsskulder och outvecklade ekonomi.
Inte ens med en mycket kompetent eko-
nomisk politik skulle det vara mdjligt att
vinna fortroende for en valuta vars viirde
ar kritiskt beroende av nigra fa ravaror
som fluktuerar vildsamt i pris pa varlds-
marknaden.

Bristen pd fortroende gor att valutan
endast skulle kunna goras fritt konverti-
bel till en kurs langt under den niva vid
vilken utrikeshandeln ir i balans. Befolk-
ningens kopkraft pa virldsmarknaden blir
da mycket lagre in vad som motiveras av
dess produktivitet. Detta dr bide ineffek-
tivt och orittfardigt., En sd lig kurs ar
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dessutom inflationsdrivande, och inflatio-
nen undergriver ytterligare fortroendet
for valutan. En vanlig foljd ar att folk
dvergdr till att anvinda hardvaluta iven
for inhemska affirer. Detta 6kar ocksd in-
flationen. Sjilva fortroendebristen &r
alltsd inflationsdrivande, alldeles obe-
roende av budgetunderskott och andra
faktorer.

Nojet att ha en egen oberoende valuta
har med andra ord ett pris. Detta giller
dven tex Sverige; i vart fall 4r det direkt
avlasbart som rinteskillnaden mellan
Sverige och EMS-linderna. For de afri-
kanska landerna ar naturligtvis priset
mycket hogre.

Ett system dar man undviker alla dessa
svarigheter tillimpas i den sk franczonen,
som omfattar tretton stater i Vast- och
Centralafrika: Senegal, Mali, Elfenbens-
kusten, Burkina Faso, Togo, Benin, Ni-
ger, Tchad, Centralafrikanska Republi-
ken, Kamerun, Ekvatorialguinea, Gabon
och Kongo (Neurisse [1987]). Den ge-
mensamma valutan for dessa lander ar
CFA franc, som utges av tvd central-
banker: den vastafrikanska central-
banken BCEAQ, diir de forsta sju sta-
terna ovan ir medlemmar, ach den cen-
tra]afrikgnska centralbanken BEAC, dir

de dvriga sex dr med. Dessutom ér Frank-

rike medlem i bida bz}nkerna.

H
Hornpelaren .

Systemets hornpelare 4r att Frankrike ga-
ranterar fri och obegransad konvertibili-
tet mellan franska franc och CFA franc ill
kursen 1 FF-50 CFA. Denna kurs har va-
rit ofériindrad i fyrtio &r. For forindring
krivs ett enhilligt beslut, vilket i prakti-
ken har betytt att en vaxelkursforindring
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ir omojlig. Medlemslinderna atar sig att
halla minst 65 procent av valutareserven i
franska franc. Valutareserven forvaltas av
centralbankerna, och bokfors formellt pa
de olika linderna. Det ir fullt tillatet for
ett enskilt land att tillfdlligt ha ett negativt
saldo. Alla kapitalrorelser inom franc-
zonen ir fria.

Den monetira disciplinen garanteras
genom olika bestimmelser i stadgarna.
Enligt den viktigaste fir centralbankernas
totala utestdende kredit till ett medlems-
lands regering aldrig 6verstiga 20 procent
av foregdende ars skatteinkomster. Det ir
alltsd omd4jligt att finansiera bugetunder-
skott via sedelpressarna.

[ teorin borde detta system ge stora for-
delar. Den viktigaste #r naturligtvis att
landernas valuta dr konvertibel. Vidare
bdr inflationen pd lang sikt bli ungefir
lika med Frankrikes inflation, vilket ir
lagt jamfort med de flesta andra-afri-
kanska lander. Alla kan enkelt och lagligt
spara i en virdebestindig valuta. Detta
bor uppmuntra det inhemska sparandet,
P& s vis elimineras ocksd en av de vik-
tigaste drivkrafterna bakom kapitalflyk-
ten, Denna ses vanligen som en flykt fran
landet, men det ar nog ofta riktigare att
betrakta den som en flykt fran den lokala
valutan.

Slutligen begrinsas skuldkrisens verk-
ningar, eftersom den inte hotar valutans
konvertibilitet och stabilitet. Skulderna
blir frimst ett statsfinansiellt' problem,
medan ekonomin i dvrigt inte riskerar att
drabbas av tviirstopp fér import av néd-
viindiga insatsvaror. Man riskerar inte
heller att dras in i en devalverings- och in-
flationsspiral. Denna risk ir kanske an-
nars ett av de tyngsta argumenten mot
IMFs stabiliseringsprogram.

Praktiken

Hur har d systemet fungerat i praktiken?
Man kan férst konstatera att regeringarna
uppenbarligen finner systemet fordelak-
tigt, trots att det begrinsar deras hand-
lingsfrihet. Sedan frigérelsetiden i borjan

av 1960-talet har endast ett land limnat
systemet (Mauretanien, 1973), medan tva
nya medlemar har tillkommit. Mali ater-
intriidde 1984 efter att ha gitt ur 1962, och
Ekvatorialguinea blev 1985 det forsta
medlemsland som inte har varit en fransk
koloni. Enligt tidningsuppgifter har Gui-
nea nyligen ansékt om medlemskap, och
dven Guinea Bissau, Gambia och Ghana
lar vara intresserade.!

I Tabell 1 har jag jimfort den ekono-
miska utvecklingen i franczonen med &v-
riga linder i det svarta Afrika, Siffrorna
for tillvixten i fasta priser och inflationen
kommer frin World Development Report
1999 (Varldsbanken [1990]). Ur The
World Bank Atlas, drging 1966 och 1989,
har jag hamtat virden pd befolkningen
och BNP f&r &ren 1965 och 1988. Jag har
inte alls tagit med de linder som varit
medlemmar i franczonen under delar av
perioden, och inte heller de som dr med i
den Sydafrikanska tullunionen. Vidare
saknas Angola, Guinea, Sierra Leone och
Liberia, eftersom Viirldsbanken varken
anger tillvixt eller inflation for dessa lin-
der.

For att underlitta en jimforelse har jag
riknat ut vigda medelvirden av viirdena
pa tillviaxt och inflation fdr bida grup-
perna, med 1988 ars BNP som vikter. Vad
giller inflationen &r resultatet helt enty-
digt. Samtliga linder i franczonen har haft
mattliga prisbkningar. Genomsnittet lig-
ger ndgot under Frankrikes inflation, som
var 7,1 procent under samma period.
Utanfér franczonen har de flesta linder
haft en mycket hogre inflation.

Tillviixten

Linderna i franczonen har ocks i genom-
snitt haft drygt en procent snabbare arlig
tillvéixt &n Ovriga linder. Spridningen ir
dock storre i detta fall, For att fa en rattvi-
sande jimforelse bdr man kanske un-

! Africa Confidential, 88-05-13, s 6; African
Business, Feb 1988, s 21; Institutional Inves-
tor, May 1989, s 162.
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Tabell 1 Arlig BNP-tillvaxt i fasta priser
1965-88 och inflation 1980-88 i

olika linder i Afrika. Procent.

Procentuell
érlig titlvaxi  Procentuell
av BNP drlig
per capiia inflation
1965-88 1980-88
Lander i franczonen
Kamerun 37 70
Folkrepubliken Kongo 35 08
Burkina Faso 1,2 3.2
Elfenbenskusten 0,9 38
Gabon 09 09
Benin 0,1 8,0
Togo 0,0 6,1
Ceniralafrikanska
Republiken -05 é,7
Senegal -0,8 8.1
Tchad -2,0 32
Niger -2,3 3,6
Medelvarde vagh
med BNP 1988 13 5,1
exk| oljelander 0,0 52
Ovriga lander
Burundi 30 4,0
Kenya 19 96
Rwanda 1,5 4,1
Gambia 11 13,9
Malawi 1,1 12,6
Zimbobwe 1,0 12,1
Nigeria 0,9 11,6
Somalia 0,5 384
Etiopien =01 2,}
Tanzania -0,5 25,7
Ghana =16 48,1
Madagaskar -1,8 17,3
Guineq Bissau =17 49,0
Zaire ) =21 56,1
Zombia -2,1 335
Uganda =31 100,7
Mozambique ingen uppgift 33,6
medelvarde vagt
med BINP 1988 0,2 28
exkl Nigeria 0,3 298

danta de oljeexporterande linderna: Ni-
geria, Gabon, Kamerun och Kongo. Skill-
naden blir dd mindre, eftersom franc-
zonens oljelinder haft en betydligt bittre
utveckling én Nigeria, ( I denna berik-
ning ingir inte Mozambique, eftersom
tillviixtsiffror saknas for detta land. Det &r
dock ingen tvekan om att Mozambique
skulle dra ned genomsnittet for det dvriga
Afrika ytterligare nigot.)

Skillnaden syns tydligare i Tabell 2, dar
jag har riilknat ut BNP per capita (dvs to-
tal BNP dividerat med total befolkning)
for de olika omrédena for aren 1965 och
1988. Frin att ha varit nigot hogre (24
procent) 1965 har BNP per capita i franc-
zonen blivit ndstan tva och en halv ging
hégre an i resten av det svarta Afrika
1988. Aven om man riiknar bort oljelan-
derna ir BNP per capita nistan dubbelt s&
hég i franczonen som i vriga ldnder 1988.
(De linder som ingdr i grupperna ir hir
desamma som i Tabell 1.)

Det #r viirt att notera att dven franc-
zonens fattigare liinder har férbittrat sin
position i férhallande till resten av Afrika.
Det enda land vars BNP per capita var
klart ligre éin genomsnittet bland de Hv-
riga linderna 1988 var Tchad, som hem-
sokts av ett av kontinentens mest lang-
dragna inbordeskrig. Burkina Faso lig
ungefir vid detta genomsnitt, medan alla
andra linder i franczonen lag klart over.

Skillnaden i inflationstakt mellan om-
riddena kan sikerligen tillskrivas valuta-

Tabell 2 Jamlorelse av BNP per capita,
uttryckt i USD, 1965 och 1988
mellan franczonen och évriga

linder i Afrika,

B8NP per BNP per

capita capila

1965 1988

{dollar) {dollar)

Franczonen 107 593

Ovriga lander 86 246

Franczonen

exkl oljelander 103 437
Ovriga tander

exk| Nigeria 89 225

Ekonomisk Debatt 191 69



Repliker och kommentarer

systemet. Nir det galler BNP och tillviixt
ir det forstds svarare att veta siikert, dven
om det iir svirt att se vilken annan faktor
som skulle kunna forklara skillnaderna.
Landerna i franczonen dr knappast mer
gynnade av naturen &n Gvriga linder.
Flera av dem ligger i Sahel-biiltet, och har
utsatts for upprepade perioder av torka
och missviixt. Den allmanna utvecklings-
strategin och den ekonomiska politiken
skiljer sig inte heller systematiskt. I franc-
zonen finns allt frin det starkt vastorien-
terade och kapitalistiska Elfenbenskusten
till marxistiskt styrda stater som Kongo
och Benin, med snarast dststatsliknande
ckonomier.

Diremot ir naturligtvis statistiken i sig
osiiker, och man kan mycket vil tiinka sig
att den innehiller stora och systematiska
fel. Vis av erfarenheterna frin Osteuropa
skulle man kanske i forsta hand gissa att
tillvaxten dverskattas i de lander som inte
har konvertibla valutor.

Det skulle betyda att skillnaden mellan
de bida grupperna &r stérre dn vad som
framgar av tabellen, men det &r omojligt
att siga nigot bestiimt om detta. Siffrorna
over BNP och tillvixt har nog darfor trots
allt mindre bevisviirde &n det enkla fak-
tum att Jinderna i franczonen har kunnat
bevara sin valutas konvertibilitet, till
skillnad frdn i stort sett alla andra afri-
kanska linder. Betydelsen av en stabil
och konvertibel valuta fér den ekono-
miska utvecklingen kan inte betvivlas.

Slutsats

Slutsatsen blir att franczonen sannolikt
har betytt mer for Afrika in all u-hjalp.
Systemet ger en langsiktig garanti for cko-
nomins grundvalar, just pi den nivd dir
de afrikanska landerna ir som mest sir-
bara, och underldttar pi si vis en sund
ekonomisk utveckling. Det stdr i stark
kontrast bide till detaljstyrda bistinds-
projekt, som ofta resulterar i “projekt-
dar” som forblir frimmande i mottagar-
landets ekonomiska miljo, och till finan-
siellt bestind, som riskerar att frimst un-

dersttdja den statliga byrdkratin och géra
den mer beroende av bistindsgivarna fin
av den egna befolkningen. Samtidigt ir
sidant bistind ofta forbundet med detal-
jerade villkor for den ekonomiska politi-
ken. I franczonen har staterna stor frihet
bortsett frin penningpolitiken, och som
nidmnts ovan har de ocksa foljt helt olika
utvecklingsstrategier.

Exemplet manar till efterfoljd. Det ar
i praktiken Afrikas enda mdjlighet att {3
stabila och konvertibla valutor. Fler re-
gional centralbanker borde skapas i sam-
band med en sanering av utlandsskul-
derna. Allt fler verkar eniga om att lanen
aldrig kommer att betalas tillbaka, men
oviljan att avskriva dem tycks anda stor.
Till en del kan detta bero pi att en skuld-
avskrivning inte ses som sirskild kon-
struktiv: det enda som forindras &r ju
striingt taget att det blir méjligt att ta upp
nya lan igen. Forhoppningsvis vore det
littare att fa stdd for en avskrivning i sam-
band med en radikal valutareform av det
skisserade slaget.

Det kan dock inte vara Frankrikes sak
att ensamt std som garant for fler regio-
nala centralbanker, utan det ir ett gemen-
samt europeiskt ansvar. Valutan kunde
exempelvis knytas till den gemensamma
EG-valutan Ecu. Det vore naturligt att
skapa en sddan gemensam centraibank
for landerna i sodra Afrika, som ju redan
har ett visst samarbete. Med sitt linga och
omfattande engagemang i denna region
borde Sverige ta initiativet till en sddan
16sning.

Referenser

Neurisse, A, [1987], Le franc CFA. Libraire
Générale de Droit et de Jurisprudence, Pa-
ris.

World Bank, [1966] The World Bank Atlas
1966.

World Bank, [1989], The World Bank Atlas
1989.

World Bank, [1990], World Development Re-
port 1990, Oxford University Press.

70  Ekonomisk Debatt 1/91



