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Inleiding

Stichting Planbureau Suriname (SPS) heeft samen met het IGSR en STUSECO voor de
derde maal een macro-economisch seminar georganiseerd in de periode 4 — 11 januari 2016
met een open seminar vrijdag op 8 januari, waar bijkans 130 personen hebben geparticipeerd.
De opening is gedaan door de Vice President van Suriname.

Het doel van dit seminar was educatief, daar hiermee beoogd werd om de condities voor
evenwichtig financieelbeleid te bespreken. Tijdens dit seminar is met behulp van het Surya
model een baseline scenario gepresenteerd om de participanten inzicht te geven in de huidige
problematiek van de economie en de gevolgen bij ongewijzigd beleid. Voorts zijn enkele
varianten gepresenteerd om te komen tot stabilisatie van de situatie. Er zijn 5 presentaties
gehouden

Sinds 2011 zijn het Planbureau en het IGSR een samenwerkingsverband aangegaan om het
werken met economische modellen te bevorderen teneinde een beter inzicht te verkrijgen in de
samenhang binnen de economie en het doorrekenen van de effecten van beleidsmaatregelen.
Het Planbureau onderhoud reeds jaren het Surya model, welke ontwikkeld is door Dr. Marein
van Schaaijk. Via de samenwerking met het IGSR en stichting STUSECO wordt beoogd de
kennis op het gebied van economische modellen te vergroten en de belangstelling bij
studenten van het IGSR en de ADEK te kweken voor macro-economische modellenbouw.

De gepresenteerde baseline voor 2016-2018 gaat uit van een aantal veronderstellingen en de
statistieken van 2014 en 2015 zijn tevens de basis input geweest van het model. Tijdens
voorbereidende workshops zijn de cijffers met sector deskundigen besproken. Enkele
belangrijke uitgangspunten bij de baseline zijn: met betrekking tot de exporten dalende prijzen
voor mijnbouwproducten, stopzetting export aluinaarde vanaf 2016; een wisselkoers van 4,2
SRD/USD; verhoogde electriciteits tarieven; productie verhoging geraffineerde olieproducten
vanaf mei 2016 en productie uit de goudmijn van New Mont in het laatste kwartaal van 2016.

Enkele resultaten van de baseline voor 2016 zijn: een stijging van de werkloosheid, hoge inflatie
als gevolg van de devaluatie en verhoogde tarieven van de nutsvoorzieningen, groot
financieringstekort in termen van BBP, zeer lage importdekking in maanden uitgedrukt. De
resultaten zijn voor 2016 niet zo gunstig te noemen, waardoor de hele samenleving zeer
bewust moet omgaan met de uitgaven. Er zullen prioriteiten gesteld moeten worden.

In zijn keynote speech concludeert Professor Caram dat er geen makkelijke en snelle uitweg
uit de bestaande situatie bestaat. Daarvoor zijn grote inspanningen van de private en publieke
sectoren nodig. Dan nog zal het enkele jaren duren alvorens de economie weer in balans komt,
gelet op de ernst van de huidige scheefstand. Op termijn kunnen productie- en
productiviteitsverhogingen, alsook een verantwoorde herverdeling van de inkomens- en
vermogensverdeling soelaas brengen. De heer Raghoebarsing concludeert dat De
economische problemen complex zijn en dat de gevolgen dit jaar door iedereen hard gevoeld
zullen worden. Maar ze zijn oplosbaar. De meest belangrijke eerste stap is herstel van
vertrouwen. Dat komt niet vanzelf. Daar is leiderschap voor nodig dat leidt, met een visie op de
toekomst, toeziet op zorgvuldige voorbereiding en vlotte uitvoering van beleid, zuinig omgaat
met geld, en het goede voorbeeld geeft in deze magere jaren.



Baseline situatie en scenario’s
DE TECHNISCHE BASELINE

De technische baseline  wordt als een referentie kader aangemerkt voor andere scenario’s.
Om tot de baseline te komen moet het model worden geupdatet. Hierbij zijn de overheids,
monetaire, betalingsbalans , en het microblok geupdatet tot en met 2014. Waar er informatie
beschikbaar was voor 2015 is deze ook gebruikt tot en met oktober 2015 en voor de
deviezenreserve van de Centrale Bank zelf dec 2015. Er zijn ook diverse sectordeskundigen
geraadpleegd op de gehouden modelworkshops voor de beoordeling van de gebruikte data,
zoals prijzen en volumes van het microblok. In deze versie is voor het gemak van het rekenwerk
gewerkt met een wisselkoers van 4,2 SRD/USD vanaf 2016, wetende dat dit niet realistisch is
omdat straatkoers al 4,9 SRD/USD bedraagt. Verder is ook rekening gehouden met de
verhoogde electriciteits tarieven . De veronderstelling is hierbij dat de rest van de verhoging in
2016 on hold is.

De veronderstellingen die aan deze baseline ten grondslag liggen zijn als volgt:

Ten aanzien van de exporten is er rekening gehouden met dalende prijzen voor olie en goud;
de aluinaarde exporten zijn gestopt vanaf 2016; De investeringen in de goudsector bedragen
ca. 800 min USD voor de periode 2016-2018; Vanaf mei 2016 gaat de raffinaderij van
StaatsOlie in volledige productie; verder wordt verondersteld dat het New mont lukt om in het
laatse kwartaal van 2016 in productie te gaan; De lonen in de particuliere sector volgen de
inflatie met een halfjaar vertraging, en de overheidslonen volgen de particuliere sector meteen;
De overheidsuitgaven, werkgelegenheid zijn op basis van de prognose van de inflatie en de
bevolkingsgroei, dus geen begrotingscijfers.

Bi de Invoer is er rekening gehouden met importsubstitutie vanwege het feit dat de raffinaderij
olieproducten levert voor de locale markt. Vanwege de daling in de exportopbrengsten is het
saldo op de betalingsbalans verslechterd, waardoor de deviezenvoorraad is afgenomen. Deze
staat op 1,2 maanden import dekking. Hierdoor is de koers van 4,2 SRD/USD niet vol te
houden.

Hieronder volgen enkele grafieken met betrekking tot de assumpties van de koers en prijzen en
volumes van het microblok.
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Resultaten van de Baseline

De resultaten worden in enkele grafieken gepresenteerd. Er is gekozen voor relevante kernindicatoren
Die de gemeenschap zorgen baren zoals de inflatie , werkgelegenheid, financieringstekort van de
overheid, importdekking in maanden , de reéle BBP groei, de Staatsschuld in procenten an het BBP.
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Uit de grafieken blijkt dat de werkgelegenheid in 2016 verder verslechterd, door het verstrek van
suralco zijn behalve de vaste medewerkers ook de contractors hun baan kwijt. Ook in de goudsector

Is er sprake van banenverlies vanwege bezuinigingsmaatregelen van lamgold.

De deviezenreserve daalt in 2016 naar ca. 269 mlIn. USD, als gevolg van de verslecterde positie van de
betalingsbalans en het feit dat de Centrale Bank flink wat interventies heeft gepleegd om de koers
stabiel te houden in 2015. De importdekking is gedaald naar 1,2 maanden en hierdoor is de koers van
4,2 SRD/USD niet vol te houden.

De Inflatie zal in 2016 stijgen tot ca. 36% en dit betekent een koopkracht verlies van ca. 26% als gevolg
van de verhoging van de electriciteits tarieven en de devaluatie van de wisselkoers in November 2015.



Het financieringstekort van de overheid in termen van BBP bedraagt 8,5% in 2016, welke verb oven de
norm van 3% ligt. De ecnomische groei, uitgedrukt in reel BBP bedraagt -3,4% en de verwachting is dat
die omslaat in een positief groeicijfer in 2017 vanwege de productie van de raffinaderij en de goud-
productie van New Mont. De invoerprijzen stijgen in 2016 vanwege de wisselkoers en de Staatsschuld in
termen van BBP bedraagt ca. 48 % in 2016.

De algemene conclusie is dat het beeld voor 2016 somber is.

Presentatie scenario’s op 8 januari 2016 door dr. Marein van Schaaijk en drs. lwan
Hoepel

In het vorige hoofdstuk is de Technische Baseline besproken. Daarin is al aangegeven dat dit
geen voorspelling betreft, maar een technische vooruitberekening gebaseerd op een aantal
veronderstellingen. Zo is o.a. verondersteld dat de CBVS koers en de parallelkoers nog in
januari 2016 zullen worden geunificeerd op een marktconform niveau. Dus een flexibele koers.
In die technische baseline hebben we even verondersteld dat die uniforme koers SRD/US$
gemiddeld over 2016 4,2 zou bedragen. Op de dag van het seminar stond de parallelkoers
echter al op 4,9.
De technische baseline resulteert in een deviezenvoorraad CBvS gelijk aan 1,2 maanden
import. Dat is te weinig. Onder die omstandigheden zal de koers deprecieren, tenzij er
maatregelen komen om het tekort op de Betalingsbalans te laten verminderen, waardoor de
deviezenvoorraad stijgt.
De deviezenvoorraad in maanden invoer moet van de 1,6 eind 2015 stijgen naar 3 eind 2016,
dus gemiddeld naar 2,3

Daartoe zijn 5 maatregelen becijferd:

1. Bevriezen van de lonen ipv de inflatie met een half jaar vertraging te volgen.
In dat geval stijgt de dekkingsgraad van 1,2 tot 1,4 en is de inflatie 28 ipv 36%

2. Bovenop de bevriezing van de lonen ook een beperking van het consumptief krediet,
zodanig dat de consumptiequote 4% zakt.
In dat combi pakket stijgt de dekkingsgraad naar 1,5, zie in de tabel.

3. Daar bovenop komt een Fiscal pakket van belasting verzwaring en uitgaven beperking
en bevriezen van het aantal ambtenaren. In dat combi pakket stijgt de dekkingsgraad
naar 1,8 maanden invoer.

4. Daar bovenop veronderstellen we 1% extra arbeidsproductiviteitstijging, waardoor de
export met 2% toe neemt en er 1% importsubstitutie komt. Dan stijgt de dekkingsgraad
naar 1,9

5. Tenslotte berekenen we via trial and error dat de koers 5 moet worden om de
dekingsgraad op 2,3 te brengen.

6. Ten slotte updaten we de deviezenvoorraad CBvS op basis van de net gepubliceerde
weekstaat 31/12/2015 van CBvS: 1421 min. SRD. En berekenen opnieuw wat de koers
zal zijn bij 2,3 maanden invoer: dat is 4,3. De inflatie is dan 31%, de loonmutatie in 2016
is nog steeds nul en het BBP zakt met 7%

Scenario 6 wordt alleen werkelijkheid als de 5 genoemde maatregelen onmiddellijk worden

uitgevoerd. Is dat niet het geval, dan zal de koers stap voor stap stijgen.

In scenario 7 in de tabel staan de uitkomsten zonder pakket. Dan komt de koers uit op

gemiddeld 6,3 SRD voor een US$. En dat geldt alleen als er een uniforme koers is. Mocht



de dubbele koers niet verdwijnen in januari, dan vervallen alle hier gepresenteerde
berekeningen. Dan moeten we de berekening opnieuw uitvoeren met de MACMIC
modelversie uit 1991. Deze voorloper van het Suryamodel kent een dubbele koers
mechanisme.

In scenario 7 komt de inflatie uit op 83% en de loonvoet op 44%. Als iemand eerst 100 SRD
verdiende en 100 SRD uitgaf, moet die dan 183 betalen voor dat pakket aan goederen,
maar hij verdient dan maarl44. Hij kan dus maar 144/183 is 79% van dat pakket kopen.
Dus zijn koopkracht is met 21% gedaald. In scenario 6 met pakket is zijn koopkracht nog
maar 100/133 is 85% van vroeger, dus vermindert met 25%. In geval van scenario 7, zonder
pakket, dus ook zonder loonbevriezing, is de loonmutatie 44% maar door de veel hogere
inflatie is de koopkracht daling ongeveer gelijk.

In het scenario met pakket zal het dankzij het pakket op den duur beter gaan met de
werkgelegenheid en kan er in 2017 wel loonstijging plaats vinden. Dus in het Scenario met
pakket volgt in 2017 en latere jaren herstel.

Mocht de dubbele koers niet verdwijnen en mochten de lonen al snel de inflatie volledig
volgen, dan volgt hyperinflatie zoals in de periode april 1984 tot mei 1995.

___Tabel Kemgegevens 2016

mndn fonen werkgeleg
|__|Scenario Koers CPI import Fin.tekort |bedrijven |enh. BBP groei
0] Technische Baseline 4,2 36,4 1,2 8,5 21,0 -6,6 -3,4
+
1|loonmatiging 4,2 28,4 1,4 8,1 0,0 -7,5 -4,9
+
2| Besparing 4% 4,2 28,3 1,5 8,7 0,0 -8,4 -6,8
+
3|Fiscaal pakket 4,2 30,1 18 45 0,0 -10,5 -10,6
+
4| productiviteit +1% 4,2 29,7 1,9 4,2 0,0 -10,7 -9,3
export +2%
importsubstitutie 1%
+
5| Depreciatie=pakket1 ] 5,0 44,1 2,3 3,9 0,0 -11,4 -10,5
6|pakket 1, maar Deviezenreseve 4,3 31,5 2,3 4,1 0,0 -10,5 -9,0
ultimo Dec 2015 update
7] Alleen Depreciatie bij een 6,3 83,4 2,3 7,6 44,2 -8,1 -6,1
deviezenreserve per ultimo
dec 2016 updated

Bron: Suryamodel 2016.xIs, staat als shareware op www.planningofficesuriname.com en www.stuseco.org

Conclusies:
Als de lonen pas gaan stijgen als de deviezenvoorraad weer op peil is, en als er in januari een
uniforme en marktconforme koers komt en de andere maatregelen van het pakket worden



uitgevoerd, dan is het denkbaar dat de koers SRD/$ stabiliseert op 4,3. Zo niet dan kan die
oplopen naar 6,3 en meer.

Dit betekent dat voor terugkeer naar monetaire stabiliteit de overheid een bezuinigingspakket
moet opstellen en, in samenwerking met het bedrijfsleven, een groeipakket.



BIJLAGEN

Schokeffecten op de economie van Suriname:Prof Caram
Hoe gaan we om met een financiéle crisis: Drs. K. Raghoebarsing
Facing the reality, tough choices ahead : Drs. S . Debipersad MSc.

S

Het Suryamodel als rekeninstrument :Drs.R. Sobhie MSc./Drs. L. Menke-Tangali



SCHOKEFFECTEN OP DE ECONOMIE VAN SURINAME
Voordracht van A.R.Caram tijdens het IGSR seminar macroeconomic outlook
Suriname 2015-2018, Paramaribo, 8 januari 2016.

1. De organisatoren van het seminar hebben mij gevraagd een inleidende
presentatie te geven over de inhoud en maatschappelijke relevantie van
het begrip financiéle stabiliteit. Het is een nogal complex begrip dat pas
na de mondiale financiéle crisis van 2008 in het brandpunt van de
belangstelling is komen te staan. Wij moeten dit begrip onderscheiden
van het begrip monetaire stabiliteit dat betrekking heeft op waarborging
van de interne en externe waarde van de nationale munt.

2. Eris sprake van financiéle stabiliteit indien het totale financiéle systeem
in staat en bereid is schokken op te vangen zonder dat dit leidt tot
disruptie van de kredietverlening en het betalingsverkeer. Het gaat
hierbij vooral erom dat het systeem reéle besparingen en uit een
verantwoorde geldschepping verkregen middelen doelmatig doorgeeft in
de kredietverlening. Via dit proces levert het systeem een onmisbare
bijdrage aan de reéle economische ontwikkeling. Het ontbreken van
stabiliteit in de hier bedoelde zin vergroot het risico van het veroorzaken
van schade aan de economie.

3. Het begrip financiéle stabiliteit omvat om de aangegeven reden zowel
micro- als macro-economische dimensies. De schokken zijn veelsoortig.
In Suriname doen sinds begin 2013 twee schokken zich in toenemende
mate gevoelen, te weten een interne schok voortvloeiend uit de
ontsporing van de staatsfinancién en een externe schok als gevolg van de
vermindering van de ontvangen exportdeviezen samenhangend met de
daling van de mondiale grondstofprijzen. Aan deze schokken en aan de
effecten daarvan op de economie zal ik in de loop van mijn betoog
aandacht besteden.

4. Dan is er nog het dreigende risico dat Suriname op de lijst van landen
wordt gezet die onvoldoende actie ondernemen om te voldoen aan de
internationale regels voor waarborging van de integriteit van de



financiéle transacties. Indien dit risico tot ontlading komt en leidt tot een
zogenaamde black listing van Suriname. Het financiéle verkeer met het
buitenland wordt ernstig bemoeilijkt door de enhanced customers due
diligence vereisten die buitenlandse financiéle instellingen in acht
moeten nemen bij transacties met overheden, bedrijven en personen
van black listed landen. Een en ander schrikt investeerders af om zaken
met ons land te doen. Lokale banken zullen dan ook het risico lopen van
beéindiging van bestaande correspondentrelaties. Hierdoor komen wij in
een internationaal isolement terecht.

. Het begrip financieel systeem dient ruim te worden opgevat en heeft
betrekking op alle financiéle instellingen. Dit betekent dat ik ook de
Centrale Bank als monetaire autoriteit en toezichthouder van het
systeem tot deze groep reken. lk zal dan ook aandacht besteden aan
effecten van de schokken op deze Bank en aan haar beleidsreacties. Dit
is van belang, omdat zij een dominante rol speelt bij de financiering van
de budgettaire tekorten en bij de beinvloeding van bancaire transacties.

. Het is allereerst van belang een globale indruk te krijgen van de omvang
en aard van de schokken. Grotere schokken hebben navenant grotere
effecten, terwijl interne en externe schokken andersoortige effecten
oproepen die dan ook vragen om een andersoortige beleidsvoering.
Indicatief voor de interne schok is dat het overheidstekort op kasbasis
sinds 2013 gemiddeld ruim SRD 1,2 miljard of 6% van het geschatte bruto
binnenlandse product per jaar beloopt. Bovendien zijn de
betalingsachterstanden aan leveranciers van goederen en diensten
opgelopen tot 8% van het binnenlandse product. Volgens voorlopige en
deels geschatte cijfers is de export van goederen met gemiddeld ruim
SRD 1,3 miljard afgenomen.

. De cijfers indiceren dat beide schokken van materiéle omvang zijn.
Vaststaat dat zij merkbare schade toebrengen aan onze economie. Zij
zijn dus in hoge mate maatschappelijk relevant, te meer omdat zij allerlei
secundaire effecten oproepen. De integrale omvang van deze effecten is
mede afhankelijk van de wijze waarop op de schokken is geanticipeerd



en ingespeeld. Zaken die hierbij van belang zijn hebben betrekking op de
beschikbare fiscale ruimte en de mate waarin een beroep op
financieringsbronnen invloed heeft op de internationale reserves, zijnde
de officiéle goud- en deviezenvoorraad van de Centrale Bank.

8. Ik ga nu in op de effecten van de schokken. Het aandeel van de
goederenexport in het binnenlands product beloopt circa 40%. Gelet
hierop en op de sterke uitstralingseffecten die vanuit de exportsector
uitgaan op de algemene bedrijvigheid, de staatsfinancién en de
internationale deviezenreservepositie, dienen wij meer aandacht te
besteden aan verbetering van de concurrentiepositie van de
exportsector door beteugeling van de kostprijs en opvoering van de
productiviteit. Betere en duurzame benutting van onze natuurlijke
hulpbronnen ten behoeve van de export dient prioriteit te krijgen. Daar
ligt ons comparatief voordeel. Private en publieke sectoren moeten
financiéle buffers vormen om moeilijke tijden te overbruggen. Deze
aanbevelingen zijn bij herhaling gedaan, zonder dat zij tot enig vervolg
hebben geleid.

9. De binnenlandse schok is vooral veroorzaakt door de daling van de
overheidsinkomsten als gevolg van de malaise in de minerale sector.
Volgens de Financiéle Nota 2016 =zullen de geprognotiseerde
ontvangsten in 2015 ten opzichte van 2013 ruim 10% lager zijn, terwijl de
uitgaven met 4% verder oplopen. Ik betwijfel of deze cijfers nog juist zijn.
Ik heb de indruk dat de inkomsten meer zijn gedaald en de uitgaven
meer zijn gestegen. Wij moeten wachten op meer recente data.

10.Het proces van uitgavengroei, dat al in 2009 op gang is gekomen, vloeit
vooral voort uit het streven naar verbetering van de leefomstandigheden
van de bevolking. Dit beleid is vanuit een sociaal oogpunt lovenswaardig.
De politiek houdt er echter onvoldoende rekening mee dat het sociale
beleid moet passen binnen bestaande economische en financiéle
mogelijkheden. Het effect van de interne schok is bovendien versterkt
door een excessief beroep op binnenlandse bronnen van geldschepping,
wat vervolgens leidt tot het wegvloeien van geld naar het buitenland. Dit



laatste effect is geaccentueerd door de daling van de waarde van de
export.

11.Aldus resulteert het ontbreken van begrotingsevenwicht en de daarmee
samenhangende additionele vraag naar goederen en diensten tot
verbreking van het monetaire en van het betalingsbalansevenwicht. Er
komt dan een zich versterkend proces op gang, waarbij het ontbreken
van de drie evenwichten elkaar beurtelings versterken. Zonder alert en
doelgericht optreden van zowel de overheid als de private sector raakt
de economie aldus steeds meer uit balans.

12.De interne schok heeft bij de commerciéle banken geleid tot een forse
uitbreiding van de kredietverlening aan de Staat voltrokken. Per ultimo
juni 2015 was deze kredietverlening bijna verviervoudigd ten opzichte
van begin 2013. Hierna liep het uitstaande bedrag terug van een
hoogtepunt van SRD 1,0 miljard tot SRD 0,6 miljard in september, door
aflossingen door de Staat met van de Centrale Bank verkregen kredieten.

13.Bij kredietverlening van de commerciéle banken speelt de Centrale Bank
een opvallende rol. Zij verlaagt de door de banken verplicht aan te
houden monetaire kasreserve onder de conditie dat zij de aldus
vrijkomende middelen moeten beleggen in schatkistpapier. Onder
soortgelijke condities trekt zij gelden aan van enkele grote private
ondernemingen en biedt hen daarbij een aantrekkelijke rente en een
vaste valutatermijnkoers aan.

14.In plaats van de toegang van de Staat tot binnenlandse bronnen af te
sluiten en daarmee haar taak als autonome hoedster van de interne en
externe waarde van de munt te vervullen, accommodeert de Centrale
Bank de Staat. Dit gaat met geldschepping gepaard. Hierdoor neemt ook
het risico van het ontstaan van een doelenconflict tussen enerzijds het
monetaire beleid dat gericht is op beheersing van de geldhoeveelheid
om de stabiliteit te beschermen en anderzijds K S {i LINHzR S y (i A
toezichtsbeleid gericht op waarborging van de bedrijfseconomische
soliditeit van banken en daarmee van de financiéle stabiliteit. Dit klemt
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