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Problemstellung und Empfehlungen

Argentinien: Wege aus dem Staatsbankrott

Wihrend sich die Finanz- und Wirtschaftskrise in Argentinien weiter
entfaltet und zu einer tiefen politischen Krise des Landes entwickelt hat,
herrscht tiberwiegend Genugtuung, dafR diese Krise einmal keine Anstek-
kungsgefahr berge. Die Finanzmadrkte und Wéihrungen der iibrigen
lateinamerikanischen Staaten scheinen unberiihrt, um so mehr diejenigen
anderer Entwicklungs- und Schwellenldnder. Selbst das Nachbarland
Brasilien zeigt bislang kaum Anzeichen der Ansteckung durch die argenti-
nische Krankheit. Entsprechend sehen manche Beobachter Argentinien
gut aufgehoben und abgeschirmt auf einer internationalen Isolierstation.
Wie es aus dieser auf dem Weg wirtschaftlicher Sanierung wieder heraus-
kommt, dariiber herrscht bislang weitgehend Ratlosigkeit.

Es wiére freilich naiv, davon auszugehen, daR die Krise Argentiniens
nicht deutliche Spuren iiber das Land hinaus hinterlassen wiirde. Das gilt
fiir die internationale Finanz- und Wirtschaftsordnung ebenso wie fiir die
Legitimation der Demokratie als jener Staatsform, die selbst in Entwick-
lungs- und Schwellenldndern am ehesten innenpolitische und wirtschaft-
liche Stabilitdt auch in Krisenzeiten zu sichern vermag. Diese Wirkungen
mogen andere sein als eine direkte Kettenreaktion der Finanzmaérkte nach
Art der internationalen Finanzkrise von 1997/98. Sie kénnten sich aber als
sehr viel dauerhafter erweisen.

Das Modell des Currency Board als Instrument zur wiahrungspolitischen
Stabilisierung, noch 1997/98 als vielversprechendes Mittel zur Krisenpra-
vention gepriesen, ist durch die Erfahrungen Argentiniens nachhaltig
diskreditiert. Der Internationale Wihrungsfonds (IWF) und seine Politik
der kurzfristigen budgetpolitischen Konditionierung von Stiitzungskredi-
ten stehen ein weiteres Mal am Pranger der Kritiker von »rechts« wie von
»links«, aus dem marktliberalen Lager wie aus den Reihen der Globalisie-
rungskritiker. Und die Versuche, Argentinien und seinen spezifischen
soziopolitischen Gegebenheiten die alleinige Schuld an der Misere zuzu-
schieben, drohen das Konzept einer offenen, deregulierten globalisierten
Weltwirtschaft, in der Entwicklungs- und Schwellenlinder mit guter
Regierungsfithrung (good governance) ihren Platz finden, unglaubwiirdig
zu machen. Denn was an Argentinien gegenwartig als »bad governance«
kritisiert wird, galt noch vor kurzem als durchaus akzeptable Begleiter-
scheinung, ja als sinnvolle innenpolitische Flankierung einer vorbildlich
marktliberalen Wirtschaftspolitik.

Die Frage ist, ob solche negativen politischen externen Effekte der
argentinischen Krise fiir relevant erachtet werden. Das Stillhalten der USA
als des wichtigsten Verbiindeten der liberalen Regierung Argentiniens in
den 90er Jahren scheint zu demonstrieren, daf} aus der Sicht Washingtons
in Argentinien gegenwdrtig die Zeit fiir die eigenen Interessen in Stidame-
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rika arbeitet. Die Interessen nicht nur Argentiniens selbst, sondern auch
die seines Nachbarn und Mercosur-Partners' Brasilien sowie die der EU
sind andere als die der USA. Doch auch fiir Brasilien sowie fiir die EU und
ihre Mitgliedstaaten als nach Brasilien wichtigste Handelspartner Argenti-
niens wird es in der aktuellen Lage Argentiniens schwierig sein, einen
konstruktiven und wirksamen Beitrag zu einer Sanierung des Landes zu
leisten.

Dennoch 148t sich festhalten, dall trotz der Tiefe der Krise, trotz des
Vertrauensverlustes, den der argentinische Staat bei seinen Biirgern und
Argentinien als Schuldner auf den internationalen Finanzmaérkten erlitten
hat, eine Sanierung des Landes — des Staatshaushalts und der Wirtschaft -
zu allseits akzeptablen Bedingungen moglich ist. Die Kosten dieser Sanie-
rung werden um so geringer sein, je besser einerseits die argentinische
Regierung sowie die maldgeblichen innenpolitischen Krifte des Landes,
Parteien und Gewerkschaften, andererseits die regionalen und tiberregio-
nalen Wirtschaftspartner Argentiniens und schlieRlich die internationalen
Finanz- und Entwicklungsinstitutionen bei dieser Aufgabe mit- und zusam-
menwirken. Dazu sind zuvorderst die volle Erkenntnis tiber das Ausmalf}
der Krise in Argentinien selbst, die Bereitschaft zur demokratischen
Erneuerung seiner diskreditierten politischen Fihrungsschicht und die
Wiederherstellung des Vertrauens der Bevolkerung in erneuerte, rechts-
staatlich funktionierende Institutionen noétig. Aber auch ein Konsens der
wichtigsten Wirtschaftspartner Argentiniens mulfl hergestellt werden.
Bisher ist eine Gemeinsamkeit der Interessen zwischen den USA und der
EU hinsichtlich des Umgangs mit Argentinien nicht erkennbar. Um so
mehr konnen Deutschland und die EU bei den notwendigen ordnungspoli-
tischen Strukturreformen des offentlichen Finanzsystems in Argentinien
wie auch beim Ausbau der regionalen Integration im Mercosur entschei-
dende Impulse geben. Diese miissen aber auch durch konkrete Hilfe im
Rahmen der Handelsbeziehungen sowie bei der finanziellen Unterstiit-
zung argentinischer Sanierungsbemihungen untermauert werden. Wird
das Land mit der Sanierung sich selbst iiberlassen gelassen, wichst die
bereits jetzt sich abzeichnende Gefahr eines unkontrollierten »Rette-sich-
wer-kann«-Szenarios, das durch Verluste bei Handel und Direktinvestitio-
nen, aber auch durch Migrationsstrome, gerade die EU-Staaten massiv
bertihren wird. Und es wire eine Illusion anzunehmen, dal} die iibrigen
Mercosur-Staaten, namentlich Brasilien, als wichtige politische und Wirt-
schaftspartner der EU in der westlichen Hemisphdre, sich auf die Dauer
dem Strudel einer solchen Entwicklung entziehen konnten.

1 Mercosur: Mercado Comun del Cono Sur [gemeinsamer Markt des stidlichen Amerikas],
Handelsgemeinschaft zur Bildung eines gemeinsamen Marktes; 1991 zwischen Argenti-
nien, Brasilien, Uruguay und Paraguay gegriindet. Chile und Bolivien sind assoziiert.



Vorbemerkung

Die vorliegende Studie konzentriert sich auf die aktuelle Krise Argentiniens
und die daraus fiir das Land, aber auch dartiiber hinaus fiir die internatio-
nale Wirtschafts- und Finanzordnung zu ziehenden Schluf3folgerungen.
Sie geht nur so weit, wie fiir die Analyse notwendig, auf die Vorgeschichte
der gegenwadrtigen Krise und die - andernorts vielfach angestellten -
Uberlegungen ein, wie ihr Ausbruch durch Vermeidung von Fehlern in der
Vergangenheit hitte verhindert werden konnen. Die Studie weist zudem
einige unvermeidliche Liicken auf. Insbesondere die Situation bestimmter
Wirtschaftszweige, namentlich des Bankensektors, wird nicht im einzel-
nen untersucht, sondern nur im Kontext der tibergeordneten Themenstel-
lungen angesprochen.

Die argentinische Krise wird von drei Seiten her beleuchtet. Jens van
Scherpenberg umreil3t kurz wesentliche wirtschaftliche Merkmale der
aktuellen Krise des Landes und geht dann auf die binnen- und aullenwirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen fiir einen erfolgreichen Weg aus dem
Staatsbankrott ein. Er kommt zu dem Ergebnis, dal eine erfolgreiche
Bewidltigung der Krise zum einen verldRliche institutionelle und recht-
liche Rahmenbedingungen fiir die Wirtschaft braucht, zum anderen eine
Frage der Verteilung der Sanierungskosten ist — zwischen Inlindern und
Ausldandern, aber auch innerhalb der argentinischen Gesellschaft. Die
Sanierung ist vorrangig eine fiskalpolitische Aufgabe, die Argentinien
selbst bewdltigen mulf3. Allerdings bedarf sie, wegen der starken Aulien-
dimension der Krise, der Zahlungsunfdahigkeit gegeniiber den tiiberwie-
gend ausldndischen Gldaubigern, der Unterstiitzung von aulien. Es zeigt
sich jedoch, daf die wesentlichen Akteure, die USA auf der einen, Brasilien
und die meisten EU-Staaten auf der anderen Seite, bei der Sanierung
Argentiniens keineswegs am selben Strang ziehen. Damit erhalt die Krise
Argentiniens eine sehr viel weitere Bedeutung. Sie wird zum Schauplatz
des globalen Wettstreits zwischen den USA und der EU um wirtschaftliche
EinfluRzonen.

Der Beitrag wird ergidnzt durch einen Exkurs von Charlotte Fiala zu
Ecuador als dem grofdten der drei lateinamerikanischen Léinder, die
sich bislang fiir die Option der offiziellen Dollarisierung entschieden
haben. Der Exkurs beschreibt die Erfahrungen Ecuadors, nachdem der US-
Dollar seit nunmehr zwei Jahren das alleinige inldndische gesetzliche
Zahlungsmittel ist.

Heribert Dieter analysiert die Rolle, die dem argentinischen Wechsel-
kursregime von 1991 bis 2001, dem sogenannten Currency Board mit
fester Paritdt von Peso und US-Dollar, bei der Entwicklung der Finanz- und
Wirtschaftskrise des Landes zukommt. Seine Schluffolgerung: Die in
letzter Zeit namentlich auch aus dem IWF heraus vielfach propagierten
wihrungspolitischen »Ecklosungen«, also entweder ein starres, »glaub-
wiirdiges« Festkursregime in Form etwa eines Currency Board oder ein
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vollig flexibler Wechselkurs (hier verweist Dieter analog zu Argentinien
auf die aulerordentlich negativen Erfahrungen Siidafrikas in den letzten
Monaten), sind fiir Entwicklungs- und Schwellenldnder nicht sinnvoll.
Diese sollten sich vielmehr ein gewisses Maf an geldpolitischer Autonomie
bewahren, notfalls unter Inkaufnahme von selektiven Kapitalverkehrsbe-
schrankungen. Jeder wiahrungspolitische Neuanfang setzt aber, um auf
Dauer tragfihig zu sein, die Bewiltigung des argentinischen Schuldenpro-
blems voraus.

Wolf Grabendorff schlief3lich behandelt die politische Situation in Argen-
tinien, die tiefgreifenden strukturellen innenpolitischen Schwdichen, die
der Krise zugrunde liegen und ihrer Uberwindung im Wege stehen, aber
auch die Perspektiven politischen Wandels. Er geht vor allem auf die
bislang wenig gemeinwohlorientierte Parteienstruktur sowie die prekidren
Beziehungen zwischen Zentralregierung und Provinzen als die Sanierung
erschwerende Faktoren ein. Grabendorff kommt zu dem Ergebnis, dafk es
zwar einige vielversprechende Ansétze fiir einen grundsitzlichen Wandel
des Staats- und Demokratieverstindnisses in der argentinischen Gesell-
schaft gibt, der sich auch im Aufstieg neuer innenpolitischer Krifte
niederschlagen konnte, dal} aber wohl die Zeit nicht ausreicht, um
konstruktiv orientierte, neue innenpolitische Strukturen als Grundlage
einer nachhaltigen wirtschaftlichen und sozialen Sanierung entstehen zu
lassen.



Rettung aus eigener Kraft
oder durch Hilfe von aufRen?

Jens van Scherpenberg

Die tiefgreifende Wirtschafts- und Staatskrise Argentiniens mag manche
den Besonderheiten der politischen Verhiltnisse des Landes geschuldete
Ursachen haben, wie sie im Beitrag von Wolf Grabendorff analysiert
werden. Sie ist aber auch Ausdruck einer allgemeineren strukturellen
Schwiche vieler lateinamerikanischer Staaten. Als die »europdischsten«
unter den Entwicklungs- und Schwellenldndern scheinen sie das kontinen-
taleuropdische paternalistisch-interventionistische Staatsverstindnis mit
den Schwichen eines ineffizienten und aufgeblihten Staatssektors zu
verbinden, wie er fiir viele Entwicklungsldnder charakteristisch ist.

Die Folge ist nicht nur eine chronische, von gelegentlichen, kiirzeren,
zyklischen Ausschldgen nach oben unterbrochene Wachstumsschwaiche.
Vor allem verursacht diese Entwicklung eine anhaltende, ja zunehmende
Massenarmut bei gleichzeitiger extremer Ungleichheit der Einkommens-
und Vermogensverteilung und weitgehender Erosion der Mittelschichten,
die noch vor dreif3ig Jahren die Sozialstruktur gerade der relativ wohlha-
benden Staaten Lateinamerikas prigten.

Schaubild 1
Pro-Kopf-Einkommen lateinamerikanischer Staaten 1996-2000, 1fd. US-Dollar
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Quelle: Weltbank, World Development Indicators 2001.

Fir Argentinien ist eine solche Entwicklung besonders brisant. Das Land
war bislang, betrachtet man die wichtigsten gesamtwirtschaftlichen
Indikatoren, das wohlhabendste in Lateinamerika (vgl. Schaubild 1). Es
schien zudem in den 90er Jahren auf einen vielversprechenden Moder-
nisierungskurs eingeschwenkt zu sein. Das wirtschaftliche Gewicht des

1 Vgl. Heinrich Krumwiede, Soziale Ungleichheit und Massenarmut in Lateinamerika,
unveroffentlichte Studie, Berlin: Stiftung Wissenschaft und Politik, Mai 2002 (S18/02).
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Rettung aus eigener Kraft oder durch Hilfe von aufRen?

Tabelle 1

Staatssektors wurde durch Privatisierung 6ffentlicher Unternehmen und
Banken abgebaut. Die Wiahrung konnte durch das Currency Board Regime
stabilisiert werden; damit erholten sich auch inldndische Kaufkraft und
Ersparnisbildung. Die Stabilisierung ging zwar einher mit wachsender
sozialer Ungleichheit. Diese war jedoch, solange die Wirtschaft insgesamt
deutlich wuchs, nur ein latentes Problem. Erst durch die massive Rezes-
sion ab 1998/99 miindete sie in zunehmende Armut und Arbeitslosigkeit
(s. Tabelle 1).2

Langfristige Trends bei Armut, Beschiftigung, Wachstum und Inflation

Armutsquote Arbeitslosenquote Inflation BIP Wachstum

Buenos Aires Stddtische (% der Erwerbsbev.) pro Kopf des realen

Jahr Regionen (%) (1980=100) BIP (%)
1980 8,0 - 2,6 100,8 100,0 4,5
1985 16,0 - 6,1 672,2 79,5 -2,0
1988 33,1 - 6,3 343,0 83,6 -1,9
1989 38,1 - 7,6 3079,5 73,3 -6,9
1990 41,2 41,5 7,6 2314,0 74,3 -1,8
1991 26,4 30,5 6,1 171,7 82,2 10,5
1992 18,7 24,2 6,9 24,9 90,0 9,9
1993 16,9 21,8 9,6 10,6 94,3 5,7
1994 17,0 21,6 11,0 4,2 100,3 5,9
1995 22,6 27,2 17,3 3,4 94,5 -2,7
1996 25,5 30,1 16,5 0,2 97,6 5,5
1997 25,2 29,4 14,7 0,5 104,1 8,1
1998 24,9 29,3 13,5 0,9 108,4 4,0

Stadtische Regionen: Argentinien hat einen sehr hohen Urbanisierungsgrad von 90% der Gesamt-

bevolkerung. Arbeitslosenquote: Die Werte vor 1990 beziehen sich allein auf den GroRraum Buenos

Aires. BIP-Wachstumsrate: Der fiir 1985 angesetzte Wert entspricht der aggregierten Wachstumsrate

1980-85.

Quelle: Weltbank, Poor People in a Rich Country. Part II, Background Analysis, Table 1.1, S. 54.
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Zwar sind alle positiven Perspektiven nun durch die aktuelle Krise in
Frage gestellt. Bei allem Pessimismus, aller Verzweiflung, die das Land
derzeit beherrscht, ist aber gerade fiir Argentinien ein Riickfall in die
schlechten 80er Jahre keineswegs ein zwingendes Szenario. Die Bevolke-
rung hat in den 90er Jahren die positiven Auswirkungen der Stabilisie-

2 Zur langfristigen Armutsentwicklung vgl. Weltbank, Poor People in a Rich Country. A
Poverty Report for Argentina, Washington, Mdrz 2000 (World Bank Report No. 19992 AR).
Summary: http://wbln0018.worldbank.org/LAC/lacinfoclient.nsf/d29684951174975c85256
735007fef12/138b20e0136061d6852568eb00695995/US-DollarFILE/summary-gray.pdf;
Band 1: http://wbln0018.worldbank.org/LAC/ lacinfoclient.nsf/d29684951174975c852567
35007fef12/138b20e0136061d6852568eb00695995/US-DollarFILE/ Part-I-gray.pdf;

Band 2: http://[wbln0018.worldbank.org/ LAC/lacinfoclient.nsf/d29684951174975c8525673
5007fef12/138b20e0136061d6852568eb00695995/US-DollarFILE/Part2-gray.doc.

(Zuletzt eingesehen am 31.5.2002.)



Bewiltigung des Staatsbankrotts

rungsphase durchaus gespiirt. Diese positive kollektive Erfahrung kann

vielleicht der Ausgangspunkt fiir kiinftige Entwicklungen sein. Grundvor-

aussetzung ist jedoch die Uberwindung konkreter, sowohl hausgemachter
als auch extern verursachter Probleme. Dazu gehoren die strukturell
einseitige Liberalisierung der Wirtschaft, Bereicherung der herrschenden

Klasse, Korruption und ein jedes vorausschauende politische Handeln

blockierendes Klientelsystem (s. den Beitrag von Wolf Grabendorff).

Zu bestehen ist eine dreifache Herausforderung: Argentinien muf in
engem zeitlichem Zusammenhang
» die Staatsfinanzen sanieren und die Lasten dieser Sanierung in einer

sowohl fiir Unternehmen und Bevolkerung als auch fiir ausldndische

Handelspartner und Kapitalgeber akzeptablen Weise verteilen;

» institutionelle und ordnungspolitische Rahmenbedingungen schaffen,
die das Vertrauen in das Geld- und Bankensystem wiederherstellen, die
Strukturanpassung und hohere Wettbewerbsfihigkeit begiinstigen, die
zugleich aber die sozialen Kosten dieses Anpassungsprozesses moglichst
sozialvertrédglich abfedern;

» seine Einbindung in die regionale und internationale Arbeitsteilung
starken.

Fir Argentinien haben die Krise und die aus ihr erwachsenden Heraus-
forderungen wahrhaft historische Dimensionen. Historisch einmalig ist
seine Situation jedoch nicht; die Erfahrungen anderer Staaten liefern viele
Anregungen fiir den Weg aus der Krise. Diese gilt es unter niichterner Ein-
schitzung der eigenen Ausgangslage zu nutzen. Die Wirtschaftspartner
Argentiniens sind zudem gefordert, das Land bei seinen Anstrengungen zu
unterstiitzen. Sie sollten ihm keine zusitzlichen Hindernisse in den Weg
legen oder ihm Losungen oktroyieren wollen, die eher kurzfristigen Eigen-
interessen als dem langfristigen Ziel einer seinem Potential entsprechen-
den Integration Argentiniens in die Weltwirtschaft folgen. Im folgenden
wird weniger auf die verschiedenen Ursachen des argentinischen Staats-
bankrotts eingegangen, zu denen mittlerweile viele umfangreiche — und
keineswegs zum gleichen Ergebnis kommende - Analysen vorliegen.’
Vielmehr werden vor allem die genannten, aus der jetzigen Krise erwach-
senden Herausforderungen fiir das Land und seine Partner behandelt.

Bewiiltigung des Staatsbankrotts

Die Republik Argentinien hat sich Ende 2001 fiir zahlungsunfihig erklart
und ab Anfang Januar 2002 keine Zinsen und Tilgungen auf ihre ausste-
henden Staatsanleihen mehr gezahlt.* Damit sind, je nach den Emissions-
bedingungen, alle umlaufenden Staatsanleihen unabhdngig von ihrer

3 Zur Bewertung der Debatte iiber den Einflufy des Wechselkursregimes auf die Krise
Argentiniens vgl. den Beitrag von Heribert Dieter.

4 Ausgenommen von diesem einseitig erkldrten Schuldendienstmoratorium sind zu-
néchst die Zins- und Tilgungsverpflichtungen gegeniiber dem Internationalen Wahrungs-
fonds sowie die von inldndischen Gldubigern gehaltenen Anleihen, die noch Ende des
Jahres 2001 einvernehmlich umgeschuldet worden waren.
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Laufzeit sofort fillig (»cross default«). Der Grund dieser Zahlungsunfihig-
keit ist keine voriibergehende Illiquiditdt in fremder Wihrung, nament-
lich in US-Dollar, wie es 1997/98 bei den meisten von der damaligen Krise
erfassten ostasiatischen Staaten der Fall war. Solche Situationen sind in
den letzten Jahrzehnten meist mit Hilfe des IWF bewiltigt worden, der
urspriinglich fiir genau diesen Zweck geschaffen wurde. Argentinien hin-
gegen ist insolvent. Mit den laufenden Einnahmen lassen sich kaum die
staatlichen Grundfunktionen aufrechterhalten; zugleich die Staatsschuld
zu bedienen, ist unmoglich. Damit ist Argentinien zwar nicht das erste,
aber das bedeutendste Land seit der Einrichtung der Bretton-Woods-
Institutionen (IWF und Weltbankgruppe), das einen regelrechten Staats-
bankrott zu bewdltigen hat. Nicht von ungefihr war es die Entwicklung in
Argentinien, die der Chefvolkswirtin und stellvertretenden geschéftsfiih-
renden Direktorin des IWF, Anne Krueger, den Anstof$ gab, Vorschlige fiir
ein internationales Insolvenzverfahren fiir Staaten unter der Agide des
IWF anzukiindigen.’ Fiir die Abwicklung einer Insolvenz von Staaten gibt
es allerdings bereits Prdzedenzfille, wenngleich sie in anderen histori-
schen Kontexten angesiedelt waren, eng verkniipft mit vernichtenden
militdrischen Niederlagen. FEiner dieser Fille ist die Bundesrepublik
Deutschland, die nach dem Zweiten Weltkrieg den Staatsbankrott des
besiegten Deutschen Reiches zu bewdltigen hatte.

Um die Erfordernisse bei der Bewdltigung eines Staatsbankrotts unter
den heutigen Bedingungen offener, international verflochtener Volkswirt-
schaften zu verstehen, ist es sinnvoll, sich kurz die finanzwirtschaftlichen
Zusammenhdinge der Staatsverschuldung zu verdeutlichen.

Der Weg in die Schuldenfalle

Okonomisch ist Staatsverschuldung, ob gegeniiber inlindischen oder
ausldndischen Gldubigern, die Vorwegnahme kiinftiger Steuereinnahmen.
Die hoheitliche Macht und wirtschaftliche Fihigkeit des Staates, aus einer
wachsenden Volkswirtschaft wachsende Steuereinnahmen zu generieren,
ist die entscheidende »Sicherheitk, die er seinen Glaubigern bietet.
Volkswirtschaftlich sinnvoll ist es daher, wenn die durch o6ffentliche
Kreditaufnahme erzielten Haushaltseinnahmen in einer Weise verwendet
werden, die mittelfristig das Wachstum der Volkswirtschaft und damit ihr
Besteuerungspotential stirkt. Das konnen Investitionen in die Infrastruk-
tur als Bestandteil des volkswirtschaftlichen Kapitalstocks sein oder auch
Ausgaben, die der nachhaltigen Erh6hung der Arbeitsproduktivitdt dienen,
wie Aufwendungen zur Steigerung des sogenannten Humankapitals, also
fir Bildung, Erziehung, Wissenschaft, oder auch Ausgaben zur Verbesse-
rung des Gesundheitswesens. Solche Aufwendungen unterliegen jedoch

5 Ein Konzept fiir ein solches internationales Insolvenzverfahren fiir Staaten wurde im
November 2001 von Anne Krueger angekiindigt; vgl. zur Erlduterung Anne Krueger,
Should Countries like Argentina be Able to Declare Themselves Bankrupt?, 18. Januar 2002
(auch erschienen auf Spanisch in El Pais, Madrid), http://www.imf.org/external/np/vc/
2002/011802.htm (zuletzt eingesehen am 31.5.2002); vgl. auch den Beitrag von H. Dieter.
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dem Kriterium 6konomischer Effizienz. Insbesondere sollten sie sich daran
orientieren, ob die entsprechenden staatlichen Leistungen fiir das betref
fende Land echte 6ffentliche Giiter sind, die vom Markt nicht oder nicht
ausreichend bereitgestellt werden konnen.

In einer Periode ausgepriagter zyklischer Wachstumsschwiche und
sinkender Steuereinnahmen, ob aufgrund eines Riickgangs der Investitio-
nen bzw. des inldndischen Verbrauchs oder auch wegen eines Einbruchs
der Exporterlose, kann es im keynesianischen Sinne dariber hinaus ange-
bracht sein, staatliche Schuldenaufnahme voriibergehend fiir konsumtive
Zwecke einzusetzen, um durch Kompensation des privaten Nachfrage-
ausfalls die Wirtschaft wieder zu beleben. Der Spielraum fiir eine solche
kreditfinanzierte Bereitstellung 6ffentlicher Giiter ist grundsdtzlich um so
hoher, je grofRer die inldndische Ersparnisbildung ist.

Allerdings kann inldndische Ersparnis (teilweise) durch Mobilisierung
ausldndischer Ersparnis, also durch Kapitalimport, ersetzt werden. Erfolgt
die Auslandsverschuldung nicht in der eigenen Wiahrung, die der nationa-
len geldpolitischen Hoheit unterliegt, sondern in fremder Wihrung, dann
zahlt gegeniiber den ausldndischen Gldubigern nicht nur die binnenwirt-
schaftliche Steuerhoheit eines Staates als Sicherheit, sondern zusétzlich
die Fihigkeit der Volkswirtschaft, einen kontinuierlichen Uberschuf3 in
der Bilanz ihrer Leistungen und Ubertragungen gegeniiber dem Ausland
zu erwirtschaften, auf den der Staat Kraft seiner Steuerhoheit zugreifen
kann. In diesem Sinne sollten, volkswirtschaftlich gesehen, Kapitalimporte
durch staatliche und private Auslandsverschuldung nicht nur das binnen-
wirtschaftliche Wachstumspotential eines Landes stirken, sondern auch
seine internationale Wettbewerbsfihigkeit.

Argentinien befand sich bis etwa 1994 durchaus in dieser Situation. Der
Haushalt war in den ersten Jahren der Stabilisierungsphase unter dem
Currency Board im wesentlichen ausgeglichen. Ein erster fiskalischer
Einbruch ist auf die Auswirkungen der mexikanischen Pesokrise von 1995
zuriickzufiihren, in deren Folge das Haushaltsdefizit 1996 auf tiber
6,8 Mrd. Peso anstieg, was iiber 20% der Steuereinnahmen entsprach. Und
dieser Betrag wurde nicht nur vollstindig im Ausland finanziert, dariiber
hinaus wurde auch die inldndische Staatsverschuldung durch Fremdwah-
rungsverschuldung, das heift Schuldenaufnahme im Ausland abgebaut.
Dieser Prozelk setzte sich, mit einer nur voriibergehenden Verminderung
der Schuldenaufnahme in 1997, in den folgenden Jahren fort, so daR die
Verschuldung der Republik Argentinien im September 2001 141 Mrd. US-
Dollar erreichte,’ mehr als das Doppelte des Wertes von 1994 (70 Mrd. US-
Dollar). Bedrohlich wurde insbesondere der hohe Anteil der Auslands-
verschuldung des offentlichen Sektors, die knapp 91 Mrd. US-Dollar

6 Einschlieflich der nichtkonsolidierten Verschuldung der Provinzen betrug die offent-
liche Schuld Argentiniens Ende 2001 155 Mrd. US-Dollar; vgl. Kurt Schuler|Steve H. Hanke,
How to Dollarize in Argentina Now, Washington DC: The Cato Institute, 2.1.2002,
http://www.cato.org/pubs/papers/schuler-hanke011231.pdf.
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betrug. Davon waren zwei Drittel Staatsanleihen, bestanden also gegen-
iiber einem breit gestreuten Kreis privater Gliubiger.”

Obwohl Argentiniens Schuldenquoten noch bis 2000 fast im Rahmen
der Margen lagen, die durch die Maastricht-Kriterien Bekanntheit erlang-
ten — das Haushaltsdefizit belief sich Ende 2000 auf 3,1% des BIP, die
gesamte Staatsschuld auf 45% des BIP - hatte das Land mit einigen
wichtigen finanziellen Parametern Marken erreicht, die ihm schon ab
Anfang 2001 den Zugang zu den internationalen Kapitalméarkten versperr-
ten. Die Bedienung der gesamten Auslandsschuld Argentiniens (zu zwei
Dritteln Staatsschuld, zu einem Drittel Schulden des privaten Sektors)
hatte bereits 1999 und erneut 2000 mehr als 100% der Exporterlose
entsprochen und entwickelte sich damit zu einer immer grofleren Bela-
stung fiir die Leistungsbilanz. Ursdchlich hierfiir waren nicht nur das
absolute Anwachsen der Schulden, sondern auch der sehr hohe und weiter
steigende Realzins von tiber 10%, den das Land bei seit 1999 riickldufigem
Verbraucherpreisniveau auf den internationalen Kapitalmirkten zu
zahlen hatte.

Damit geriet Argentinien 2001 unausweichlich in eine Schuldenfalle:
Die hohen Schuldendienstquoten untergruben die Kreditwiirdigkeit, das
trieb die Zinsen hoch, die steigenden Finanzierungskosten wiederum den
Schuldendienst, bis sich schliellich die Kapitalmdrkte im zweiten Quartal
2001 Argentinien endgiiltig verschlossen. Damit blieben offentliche Kredit-
geber, wie die internationalen Finanzinstitutionen IWF und Weltbank, der
einzige Ausweg - und diese Position mochten sie aus nachvollziehbaren
Griinden in diesem Stadium nicht mehr einnehmen.?

So teilte das argentinische Wirtschaftsministerium am 24. Dezember
2001 mit, die Zahlungen auf die 6ffentliche Auslandsschuld wiirden ab
sofort eingestellt. Dies war die faktische Erkldrung des Staatsbankrotts.

Sanierung durch Steuer- oder durch Geldpolitik?

Ein Staatsbankrott ist naturgemdifl kein Konkurs. Weder ist die »Konkurs-
masse« eines Landes zu ermitteln, noch steht grundsitzlich seine volker-
rechtliche Souverdnitit zur Disposition - es sei denn, das Land versdnke
dariiber in Anarchie, wiirde zu einem »failed state«, mit volliger Auflésung
staatlicher Strukturen.

Wie bei jedem Staatsbankrott sind auch im Fall Argentiniens bei der
Bewiltigung der Zahlungsunfihigkeit — ob sie »geordnet«, das heilt im

7 Die Gesamtsumme der in Anleihen und anderen Wertpapieren verbrieften 6ffentlichen
Schuld gegeniiber dem In- und dem Ausland belief sich Ende September 2001 auf 99 Mrd.
Peso (zu dem Zeitpunkt noch: 1 Peso = 1 US-Dollar); vgl. Economic and Financial Data for
Argentina [Last Update: 25.2.2002], http://www.mecon.gov.ar/progeco/dsbb.htm.

8 DaR der IWF trotz absehbarer Insolvenz des Landes im August 2001 durch Auszahlung
einer weiteren Tranche seines Stiitzungsprogramms den Zeitpunkt der Zahlungsunfi-
higkeitserkldrung noch einmal hinauszuzogern half und damit méglicherweise Argenti-
nien um eine letzte Chance brachte, den Staatsbankrott in zumindest politisch geordne-
ten Bahnen abzuwickeln, ist hier nicht Gegenstand, muf} aber bei der Reformdiskussion
des IWF eine Rolle spielen; vgl. dazu den Beitrag von Heribert Dieter.
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Konsens mit den Gldaubigern, oder »ungeordnet«, unter Einsatz der gegebe-
nen Machtverhéltnisse, ablduft — die innere und die duflere Dimension zu
unterscheiden. Zwar geht es, gleich ob die Verschuldung in der eigenen
oder in fremder Wiahrung stattgefunden hat, immer um die Verteilung der
Kosten der Sanierung. Diese ist aber im Fall der inneren Verschuldung
Sache des betreffenden Staates selbst, begrenzt nur durch seine einge-
schriankten Méglichkeiten, auf die wirtschaftliche Aktivitdt seiner Biirger
zuzugreifen. Im Auflenverhiltnis hingegen ist die Kostenverteilung das
Resultat von Verhandlungen unter Berticksichtigung der internationalen
Machtverhéltnisse.

Bei Verschuldung in der eigenen Wiahrung behdilt der bankrotte Staat
grundsdtzlich die Hoheit iber das Verfahren der Bewdltigung seiner
Zahlungsunfihigkeit. Er kann und muf die inlindische reale Okonomie,
Unternehmen und private Haushalte, aber auch sich selbst, zum Verzicht
auf Konsum- bzw. auf Investitionsausgaben noétigen. Instrumente dazu
sind sowohl die Geld- wie die Fiskalpolitik. Auf welchem dieser Instrumen-
te bei der Umsetzung einer Sanierungspolitik die Betonung liegt, ist nicht
zuletzt eine Frage der politischen Legitimitét der staatlichen Autoritit. Bei
Verschuldung in fremder Wéihrung tritt zu den inldndischen Sanierungs-
erfordernissen noch der Zwang, mit den auslindischen Glaubigern ein Ein-
vernehmen iiber eine Umschuldung und eventuelle Schuldenstreichung
zu erreichen. Von diesem Einvernehmen hdngen nicht nur die kiinftige
internationale Kreditfihigkeit, sondern letztlich die gesamten Aufenwirt-
schaftsbeziehungen ab.

Losungen, die keine sind: Inflationierung oder einseitige Schuldenannullierung
Der geldpolitische Ausweg aus der Schuldenfalle ist die massive Inflationie-
rung der eigenen Wihrung durch Verschuldung des Staates gegentiiber
seiner eigenen Zentralbank, also durch Gelddrucken. Es kommt zu einer
Entwertung der ausstehenden Staatsschulden im Verhdltnis zu den lau-
fenden Haushaltseinnahmen, so dafy sich das Gleichgewicht zwischen
Schuldendienst und Haushaltseinnahmen wieder einstellt. In diesem Fall
tragen zundchst die Eigenttimer staatlicher Schuldtitel sowie die Empfin-
ger sonstiger fester Einkommen die Sanierungskosten durch den Wertver-
lust ihres Vermogens und durch ihre Realeinkommensverluste. Aber auch
all diejenigen, die nicht geniigend Marktmacht haben, um ein hoéheres
nominales Entgelt ihrer Arbeit durchzusetzen und so ihre gestiegenen
Lebenshaltungskosten auf Arbeitgeber bzw. Kunden abzuwilzen, tragen
ganz erheblich an den Sanierungskosten mit.

Die Inflationierung ist damit der unkomplizierteste, dafiir aber nicht
nur in seinen Verteilungswirkungen, sondern auch in seinen negativen
Folgen fiir eine optimale Faktorallokation der Wirtschaft und damit fir
das Wachstum problematischste Weg. Er erfiillt seinen unmittelbaren
Zweck zudem nur im Fall einer Uberschuldung in eigener Wihrung.’

9 Eine solche Situation ist etwa fiir Japan vorstellbar, dessen Verschuldungskoeffizien-
ten, bezogen auf das BIP, héher sind als die Argentiniens.
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Da Argentiniens Verschuldung nahezu in vollem Umfang auf fremde
Waidhrung lautet, steht dem Land dieser Weg nicht offen. Es ist angewiesen
auf den fiskalpolitischen Weg aus der Schuldenfalle.

Das krudeste fiskalische Entschuldungsverfahren ist die partielle oder
vollstindige Umwandlung der Staatsschulden in Steuern: sei es durch ihre
Streichung und nachtrdgliche Umwandlung in Steuervorauszahlungen,
sei es durch Zwangsumschuldung in linger laufende, niedriger verzins-
liche Anleihen, was einer steuergleichen Teilenteignung entspriche. Bei
iiberwiegender Auslandsverschuldung steht diese Methode als hoheit-
licher Akt ebenfalls nicht zur Verfiigung, da die auslindischen Gldubiger
nicht der Steuerhoheit des bankrotten Staates unterliegen.

Dennoch beschreitet Argentinien derzeit einen dieser Losung nicht
undhnlichen Weg. Um den Zusammenbruch des Bankensystems zu ver-
hindern, dessen inldndische Forderungen im Zuge der Wechselkursfrei-
gabe abgewertet wurden, ohne daR es in entsprechendem Umfang zu einer
Abwertung der weiterhin auf US-Dollar lautenden Verbindlichkeiten kam,
hat die Regierung nicht nur die privaten Konten eingefroren, sondern
plant, die Kontoguthaben in Staatsschuldtitel umzuwandeln. Damit wéren
die Bankbilanzen durch eine staatliche Zwangsanleihe bei den privaten
Konteninhabern entlastet — ein dulderst gravierender Eingriff in private
Eigentumsrechte, der nicht im geringsten den strengen Kriterien einer
steuerpolitischen MaRnahme gentigt.

Kriterien fiskalpolitischer Sanierung - die Ausgaben

Notwendig ist eine marktkonforme, die Eigentumsrechte wahrende fiskal-
politische Sanierung der 6ffentlichen Finanzen. Dafiir muf} zundchst im
laufenden Haushalt ein struktureller Uberschufl erwirtschaftet werden,
das heiflt, ein Uberschufl der laufenden Einnahmen iiber die laufenden
Ausgaben ohne Schuldendienst. Diese Forderung, die vor allem auch der
IWF zu einem Kernpunkt seiner Sanierungsvorschldge fiir Argentinien
gemacht hat, kann nur durch Berticksichtigung beider Seiten — die der
Ausgaben und die der Einnahmen - verwirklicht werden.

Vorrangige Bedingung, um dieses Ziel zu erreichen, ist die Herstellung
von Verantwortlichkeit der verschiedenen staatlichen Ebenen fiir die
Finanzierung der in ihrer Zustindigkeit liegenden Ausgaben. In Argentini-
en heil3t das vor allem, den Finanzausgleich zwischen Zentralregierung
und Provinzen auf eine neue Grundlage zu stellen. Seit der Neuordnung
von 1994 und bis zum Ausbruch der Krise bestand dieser Ausgleich im
Prinzip darin, dal} den Provinzen fixe und regelmdiRige, quasi »automa-
tisierte« Zahlungen aus dem Zentralhaushalt zugewiesen wurden (s. den
Beitrag von Wolf Grabendorff). In einem neuen Finanzausgleichssystem,
wie es im Februar 2002 vorgeschlagen wurde,'” miissen die Provinzen

10 Acuerdo Nacion-Provincias Sobre Relacion Financiera y Bases de un Regimen de Copar-
ticipacién Federal de Impuestos [Abkommen zwischen Staat und Provinzen iiber die
Finanzbeziehungen und die Grundlagen eines bundesstaatlichen Regimes der Steuerauf
teilung], 27. Februar 2002, http://www.clarin.com/diario/2002-02-28/p-351932.htm (zuletzt
eingesehen am 31.5.2002).
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einbezogen werden in eine gesamtstaatliche Neubewertung von offent-
lichen Ausgaben - und das heiRt Aufgabenpriorititen unter dem
Sanierungsgebot.

Letztlich geht es darum, dafy die durch Verschuldung finanzierten
Zuwendungen des Staates an den privaten Sektor, welche iiber die inldn-
dische private Ersparnis hinausgehende Investitionen und Verbrauchsaus-
gaben, auch solche im Ausland (via »Kapitalflucht«), moglich gemacht
hatten, nun zuriickgezahlt werden miissen. Dies kann durch Kirzungen
staatlicher Ausgaben, also durch die Reduzierung des Angebots an
Leistungen des Staates, wie auch durch zusatzliche Besteuerung verwirk-
licht werden. Hierbei stellt sich unmittelbar ein Verteilungsproblem. Wie
der Staat damit umgeht, hdngt von seiner Legitimation, von der Stabilitdt
seiner demokratischen Strukturen, aber auch der seines Gewaltmonopols
ab. »Gerecht« ware eine Politik, die die Sanierungslasten — Leistungskir-
zungen und hohere Steuern — moglichst paRgenau dort und in dem
Umfang anfallen 1413t, wo bzw. wie der Hauptnutzen aus der vorhergehen-
den Phase schuldenfinanzierter Staatsausgaben anfiel. »Sozial gerecht«
wire dariiber hinaus eine an der wirtschaftlichen Leistungsfihigkeit
orientierte Politik.

Gerade in Argentinien ist dieses Verteilungsproblem, ob es nun die
Ausgaben- oder Einnahmenseite betrifft, schwer zu 16sen. Das Land hat
vergleichsweise hohe Sozialausgaben. Mit 18% des BIP erreichten sie 1999
beinahe den BIP-Anteil der gesamten laufenden Staatseinnahmen von
knapp 20%. Pro Kopf der Bevolkerung gerechnet sind die argentinischen
Sozialausgaben die hochsten in Lateinamerika, ohne dafy dadurch die
Massenarmut abgebaut worden wire."" Daraus muf der SchluR gezogen
werden, wie es auch Weltbank und IWF tun, den Sozialetat nicht einfach
nur abzubauen, sondern die Sozialleistungen priziser auf die Bedirftig-
sten hin zu orientieren. Dies aber ruft den massiven Widerstand vor allem
der Mittelschichten als HauptnutznielRer der staatlichen Sozialleistungen
hervor. Dennoch mufR dieser Weg eingeschlagen werden.

Bei anderen offentlichen Leistungen, die iiberwiegend den wohlhaben-
deren Teilen der Bevolkerung zugute kommen, wird zu priifen sein, ob sie
iiberhaupt vom Staat gebiihrenfrei angeboten werden miissen. Das gilt
etwa fiir die Universitidtsausbildung, die in Argentinien unabhdngig von
den eigenen Einkommens- und Vermogensverhéltnissen kostenfrei ist. Sie
konnte kiinftig grundsitzlich kostendeckend angeboten werden, erginzt
durch sozialpolitisch definierte Stipendienprogramme.'” Dies 148t zudem
nach aller Erfahrung eine Verbesserung der Angebotsqualitdt erwarten.

Der Haushaltsentwurf fiir 2002, den die Regierung Duhalde Anfang
Februar vorlegte und dem der argentinische Kongrefs Anfang Mirz zu-
stimmte, 1af3t allerdings nicht nur eine systematische, die Aufgaben- und
Ausgabenverteilung zwischen Zentralregierung und Provinzen einschlie-
Rende Neuausrichtung der offentlichen Ausgaben vermissen. In der

11 Weltbank, Poverty Report for Argentina, Bd. 1, S. 271f.
12 Vgl. ebd., S. 31f.
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innenpolitischen Diskussion um seine Verabschiedung ist bislang auch
kein Ansatz zu einem nationalen Konsens zu erkennen, der die Vorausset-
zung der umfassenden Neudefinition 6ffentlicher Ausgaben und der Rolle
von Zentralstaat und Provinzen unter den Bedingungen des Staatsbank-
rotts ware.

Kriterien fiskalpolitischer Sanierung - die Einnahmen

Auf der Einnahmenseite konnten eine einmalige Sondersteuer, etwa eine
Vermogensabgabe, analog der deutschen Lastenausgleichsabgabe nach
dem Zweiten Weltkrieg, oder eine progressiv ausgestaltete Zusatzabgabe
auf die Lohn- und Einkommensteuer nach der Art des gegenwadrtigen
deutschen Solidarititszuschlags die giinstigsten Wege zu einer Einnah-
menerhohung sein, die die wirtschaftliche Aktivitit und das nachhaltige
Steueraufkommen moglichst wenig ldhmt. Im Fall Argentiniens - wie in
dem der meisten anderen lateinamerikanischen Linder — diirfte es zwar
schwierig sein, eine solche Abgabe umzusetzen, denn gerade die vermo-
genden potentiellen Steuersubjekte werden sich der Besteuerung entzie-
hen, indem sie einen erheblichen Teil ihres liquiden Vermogens ins
Ausland transferieren. Auch das Auslandsvermdégen wiirde aber grundsitz-
lich der Steuerpflicht unterliegen; solange Inlandsvermoégen, auch immo-
biles, vorhanden ist, hitte dieses fiir die Gesamtsteuerschuld aus einer
Vermogensabgabe oder Besteuerung des gesamten in- und ausldndischen
Einkommens eines Steuerpflichtigen zu haften.

Besteht weder die Fahigkeit noch die Bereitschaft, diese Moglichkeit der
Besteuerung von Einkommen und Vermoégen zu nutzen, bleiben als
Hauptsteuerquelle der inldndische Verbrauch und die Exportumsétze der
Unternehmen. Eine massive Besteuerung des inldndischen Verbrauchs
hitte jedoch eine ausgeprigt regressive Wirkung, das heif’t, sie wirde
einen Biirger prozentual um so stirker belasten, je niedriger sein Ein-
kommen ist und je hoher damit der in den Konsum flieRende Teil des
FEinkommens. Entsprechend wirde auch hier der Steuerwiderstand
erheblich zunehmen - durch Flucht in die Schattenwirtschaft, den
informellen, steuerlich nicht zu erfassenden Sektor. Bereits jetzt sind die
Umsatz- (bzw. Mehrwert-)steuersidtze in Argentinien ziemlich hoch, der
Anteil der Umsatzsteuer am gesamten Steueraufkommen betrug im
Durchschnitt der Jahre 1996-2000 40% (fiir das Jahr 2001 vgl. Tabelle 2).
Im informellen Sektor sind daher nach seridésen Schitzungen fast 50% der
Erwerbstitigen beschiftigt.”> Auch eine Verbreiterung der Steuerbasis -
etwa durch Einbeziehung bisher umsatzsteuerfreier Umséatze in die Mehr-
wertsteuerpflicht oder auch durch die Einfithrung bzw. Anhebung der
Steuer auf Finanztransaktionen — wird den Widerstand und die Flucht in
den informellen Sektor nur verstdrken, wenn sie nicht zugleich von einer
Senkung der Steuersitze begleitet wird. Insgesamt wird das Ausmaf der
Steuer- und Abgabenhinterziehung in Argentinien fiir 2001 auf 20-24 Mrd.
US-Dollar geschdtzt. Das entspricht fast 50% der erzielten Haushalts-

13 Ebd., S. 19f.



einnahmen, was den Spielraum fiir eine aufkommensneutrale oder sogar
-steigernde Steuersenkung deutlich macht.

Vor allem aber wird die Bevolkerung bei einer stark regressiven steuer-
lichen Verteilung der Sanierungslasten die Legitimitit der auf diese Weise
ausgetiibten staatlichen Hoheit in Frage stellen — und genau dies geschieht
derzeit in Argentinien.

Die Regierung Duhalde setzt daher zur Zeit hauptsdchlich auf die Be-
steuerung von Exporten. Sie hat eine Steuer von 10% auf Primdrgiiterex-
porte sowie von 5% auf Exporte von Industriegiitern angekiindigt. Diese
Steuer ergdnzt die bereits im Februar 2002 eingefiihrte von 20% auf
Exporte der Erdolindustrie.'* Die Regierung geht damit einerseits den Weg
des geringsten (Steuer-)Widerstandes, was problematisch ist, da mit nega-
tiven Anreizen fiir einen Schliisselsektor der argentinischen Wirtschaft
verbunden, andererseits aber unternimmt sie mit den Ausfuhrabgaben auf
die Pesoerlose aus Exporten den 6konomisch sinnvollen Versuch, einen
Teil der abwertungsbedingten Sondergewinne der exportierenden Wirt-
schaft abzuschopfen.

Tabelle 2
Die wichtigsten Steuern: Steuersitze (in % der Bemessungsgrundlage)
und Anteil am Gesamtsteueraufkommen 2001

Steuerart Steuersatz  Anteil am Steueraufkommen
Einkommen- und 9%-35% 21,29%
Korperschaftsteuer (Kérperschaftsteuer: 35%)

Mehrwertsteuer 10,5%/21%[27% 38,71%
Mineralélsteuern - 7,08%
Verbrauchsteuern - 3,12%
Zolle 0%-35% 4,09%
Sozialabgaben 32,9% (11% Arbeitnehmer, 18,33%

21,9% Arbeitgeber)

Quelle: Schuler/Hanke, How to Dollarize in Argentina Now [Fn. 6], S. 36.

Mittelfristig bleibt ein ausgewogenes, sozial gerechtes, aber auch effizi-
entes und strikt implementiertes Steuersystem eine entscheidende Grund-
voraussetzung fiir die Sanierung eines durch Uberschuldung zahlungs-
unfihig gewordenen Staates. Schon vor dem manifest gewordenen
Staatsbankrott war die mangelnde Effizienz des Steuersystems gerade vom
IWF als eines der Hauptprobleme der sich anbahnenden Schuldenkrise in
Argentinien identifiziert worden. In erster Linie ging es hier allerdings um
die unzureichende Steuererhebung und um die ungeniigende Verfolgung
bzw. Sanktionierung von Steuerhinterziehung.'

14 Hard-Pressed Argentina to Tax all Exports, in: New York Times, 5.3.2002, S. A3.

15 Vgl. International Monetary Fund, Argentina. Third Review under the Stand-By Arrange-
ment, Request for Waivers and Modification of the Program, 14. Mai 2001, http:/lwww.
imf.org/external/pubs/ft/scr/2001/cr0190.pdf.
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Die Bedeutung von Steuersenkungen zur Stabilisierung und schliel3lich
Erhohung des Steueraufkommens betonen unter anderem Kurt Schuler
und Steve H. Hanke, zwei amerikanische Okonomen, die fiir den der
gegenwdirtigen US-Administration nahestehenden wirtschaftspolitischen
main stream stehen. Sie plddierten in ihrem Ende Dezember 2001 veroffent-
lichten Papier' fiir
» eine drastische Senkung des Mehrwertsteuer-Standardsatzes von 21%

auf 15%, unter Eliminierung des »Luxus«-Steuersatzes von 27%;

» die Ersetzung des progressiven Einkommensteuertarifs von 9-35% durch
einen linearen Steuersatz (»flat rate«) von 20%, mit einem Grundfreibe-
trag von 20.000 Pesos;

» die Absenkung der Sozialabgaben von 32,9% auf 25%;

» die Abschaffung der Steuer auf Finanztransaktionen sowie der Steuer
auf Privatvermoégen und der vermogensbezogenen Mindeststeuer (1%);

» eine deutliche Steuervereinfachung durch Abbau von Steuervergtinsti-
gungen.

Schuler und Hanke verweisen zu Recht auf die Sanierungserfahrungen
Ruf’lands, das nach der Krise von 1998 ebenfalls zum einen die Steuerer-
hebung wirksamer gestaltete, zum anderen eine niedrigere lineare
Einkommensteuer einfithrte sowie die Umsatzsteuer und die Sozialabga-
ben senkte — mit dem Ergebnis eines deutlich erhohten Steueraufkom-
mens. Ihre Kritik an den IWF-Empfehlungen, die sich einseitig an einer
Erhohung des Steueraufkommens durch striktere Durchsetzung der
Besteuerung und durch Steuererh6hungen orientiert, ist zu teilen. Denn
die Haltung des IWF beriicksichtigt nicht die gerade fiir ein Land wie
Argentinien wichtigen Zusammenhadnge zwischen Besteuerungsdruck und
Steuerwiderstand.

Auf der Einnahmenseite der Fiskalpolitik wire sinnvollerweise ein drei-
teiliges Mafdnahmenbiindel vorzusehen:

1. eine einmalige Abgabe auf grof3ere Vermogen von privaten Haushalten,
die entweder in Raten gezahlt oder - zu einem attraktiven Zinssatz
diskontiert — sofort bei Filligkeit in einem Betrag entrichtet werden
kann;

2.bei der Lohn- und Einkommensteuer bzw. der Umsatzsteuer eine
Verbreiterung der Besteuerungsbasis/Bemessungsgrundlage sowie eine
striktere Erfassung steuerpflichtiger Einkommen bzw. Umsitze und
eine Erhohung des Aufdeckungs- und Sanktionsrisikos fiir Steuer-
hinterziehung;

3. sowohl bei der Einkommensteuer als auch bei der Umsatz{Mehrwert-)
steuer eine deutliche Senkung des Steuersatzes, um die Flucht in den
informellen Sektor weniger attraktiv zu machen.

So notwendig ein einschneidendes, Ausgaben- wie Einnahmenseite
umfassendes fiskalpolitisches Sanierungskonzept ist, es bedarf zwingend
der kapitalmarktpolitischen Flankierung und der Absicherung von aulen.
Die Regierung kann, wie sie es getan hat, die Kosten der Entkoppelung und

16 Schuler/Hanke, How to Dollarize in Argentina Now [Fn. 6].
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Abwertung des Peso gegentiiber dem Dollar in dem Umfang, in dem Dollar-
forderungen von inlindischen Wirtschaftssubjekten gehalten werden, auf
diese abwdlzen, indem sie diese Forderungen durch einen Hoheitsakt zu
einem nicht marktgerechten Kurs auf Peso umstellt und damit real
abwertet. Ob sie zu dieser oder zu einer besser zugeschnittenen Losung der
partiellen Inanspruchnahme des Vermogens inldndischer Wirtschaftssub-
jekte fiir die Sanierung greift: Um die wirtschafts- und fiskalpolitische
Handlungsfihigkeit der Regierung zu bewahren ist eine Flankierung
durch Kapitalverkehrsbeschriankungen nahezu unerldlich (s. dazu den
Beitrag von Heribert Dieter). Dies gilt angesichts der notwendigen fiskal-
politischen Sanierungsmafnahmen sogar im Falle einer Dollarisierung
Argentiniens, auf die weiter unten eingegangen wird.

Der hoheitliche Zugriff auf das Vermogen steht der Regierung jedoch
gegeniiber auslindischen Wirtschaftssubjekten nicht offen. Und selbst im
Inland stellt sich hinsichtlich der iiberwiegend in auslindischem Eigen-
tum befindlichen argentinischen Banken die Frage, ob ein enteignungs-
gleicher Eingriff in die Bankbilanzen wie die Begiinstigung von Dollar-
Bankguthaben gegeniiber Bankschulden in US-Dollar bei der erzwungenen
Umstellung mit den von Argentinien abgeschlossenen Investitionsschutz-
abkommen vereinbar ist.

Vor allem aber unterliegt die Republik Argentinien mit ihren Verbind-
lichkeiten aus der tiberwiegend in ausldndischer Wahrung aufgenomme-
nen Staatsschuld, die nicht mehr bedient werden kann, auslindischen
Vollstreckungsanspriichen, wenn sie kein Einvernehmen mit ihren Gldubi-
gern herbeifiihrt.

Die AuRendimension von Staatsbankrott und Sanierung

Die Bewiltigung der internationalen Zahlungsunfihigkeit der Republik
Argentinien kann, wie bereits angesprochen, nur auf dem Wege eines
internationalen Vergleichsverfahrens erfolgen. Dies ist die Voraussetzung
fiir eine Wiederherstellung der internationalen Kreditfihigkeit des Landes,
die ihrerseits wieder Bedingung fiir jegliche Aufenwirtschaftsbeziehun-
gen jenseits eines rudimentdren Barzahlungshandels ist. Geldnge es nicht,
ein solches Vergleichsverfahren durchzufiihren, kénnte sich eine der zwei
folgenden Situationen ergeben:

» ein weitgehender Zusammenbruch aller AuRenwirtschaftsbeziehungen
und in der Folge ein Kollaps der Binnendkonomie und schlief3lich der
elementaren politischen und rechtlichen Ordnungsstrukturen. Das
Szenario ist bekannt aus den Fillen von Staatsversagen und -zerfall
(state failure) der letzten 10 Jahre; oder

» die Zwangsverwaltung der Offentlichen Finanzen und der Devisen-
wirtschaft durch den IWF, vor allem dann, wenn auch Zahlungsunfihig-
keit gegentiber IWF und Weltbank als vorrangigen Glaubigern eintritt.
Beide Worst-Case-Szenarien wurden bislang nur in einigen extrem wirt-

schaftsschwachen afrikanischen Staaten Wirklichkeit. Fiir Argentinien

erschienen sie undenkbar. Dennoch hat sich das Land bereits ein Stiick
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weit dem erstgenannten Szenario angendhert. Die politischen und recht-

lichen Ordnungsstrukturen sind geschwacht, die Importe sind mangels

Verfiigbarkeit auslandischer Zahlungsmittel bzw. Handelskredite so stark

zuriickgegangen, daf elementare Funktionen wie das 6ffentliche Gesund-

heitswesen (Medikamentenimporte) vor einem teilweisen Zusammenbruch
stehen. Dasselbe gilt fiir das Bankensystem und damit das Geldwesen. Eine
massive Flucht aus dem Peso in den US-Dollar und letztlich Kapitalflucht
ins Ausland war bereits in der letzten Phase des Currency Board zu
verzeichnen. Seit der Erkldrung des Staatsbankrotts und der Freigabe des

Peso haben diese Reaktionen zugenommen. Damit verbunden ist die

Gefahr eines Run auf die Banken, den die Regierung nur mehr durch die

innenpolitisch hochst umstrittene Beschrankung der Bargeldabhebungen

eindimmen konnte.

Mit der Legitimitédtskrise fiir die nationale Wirtschaftspolitik und ihr
Symbol, die Landeswdhrung, steht aber auch die wirtschafts- und wah-
rungspolitische Souverdnitidt des Landes in sehr viel einschneidenderer
Weise zur Disposition, als dies unter dem Currency Board der Fall war. Das
zweite Szenario einer faktischen, wenn auch vielleicht nicht formellen
Zwangsverwaltung durch den IWF rickt damit ndher. Wie eine solche
Losung aussehen konnte, entwickeln etwa der profilierte amerikanische
Okonom Rudi Dornbusch vom Massachusetts Institute of Technology (MIT)
und sein Kollege Ricardo Caballero."”

Grundsatzlich stehen als internationale Verhandlungsalternative zu den
beiden genannten Worst-Case-Szenarien folgende Moglichkeiten bereit:

1. Andere Staaten oder internationale Institutionen springen als Kredit-
geber ein und ermoglichen dem betreffenden Staat auf diese Weise die
weitere Bedienung seiner auf dem Kapitalmarkt aufgenommenen
Schulden. Fir ein solches »bail out« gibt es gemeinhin jedoch kaum
wirtschaftliche, sondern allenfalls iibergeordnete politisch-strategische
Griinde, wie sie in den 90er Jahren fiir Ruf3land und in jiingster Zeit fir
die Tiurkei und Pakistan gegeben waren. Argentinien hat solche Griinde
mangels strategischer Bedeutung derzeit nicht aufzuweisen. Im Gegen-
teil 13t sich, wie nachfolgend ausgefiihrt wird, ein strategisches Inter-
esse vor allem der USA erkennen, das zweite Szenario, die faktische
Zwangsverwaltung fiir Argentinien, als unausweichlichen letzten Aus-
weg erscheinen zu lassen.

2. Der zahlungsunfihige Staat fiihrt in Absprache mit seinen Gldubigern
ein geregeltes Vergleichsverfahren durch: Auf der Grundlage eines
binnenwirtschaftlichen Sanierungsprogramms nach den oben ausge-
fiihrten Kriterien kommt es zur Schuldenstreckung bzw. partiellen
Schuldenstreichung, zweckméfligerweise unter Vermittlung und Mit-
wirkung des IWF sowie des Londoner Clubs der Gldaubigerbanken ver-
schuldeter Staaten (auch wenn dieser fiir Anleihen formal nicht zustin-
dig und handlungsfihig ist). Zugleich sorgen die Handelspartner des

17 Ricardo Caballero/[Rudi Dornbusch, Argentina: A Rescue Plan that Works, 3. Mirz 2002,
http://www.mit.edu/%7Erudi/media/PDFs|/APLANFORARGENTINA.pdf.
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betreffenden Staates dafiir, dafk er fiir seine Exportprodukte moglichst

uneingeschrinkten Marktzugang erhdlt, um die Handelsbilanziiber-

schiisse erwirtschaften zu konnen, die erforderlich sind, damit die

Belastungen der Dienstleistungs- und Kapitalbilanz aus Zins- und Til-

gungszahlungen auf die Auslandsschuld getragen werden kénnen.

Eines der eindrucksvollsten historischen Beispiele fiir Staatsbankrott
und Sanierung eines wirtschaftlich und politisch gewichtigeren Landes
mit internationaler Unterstlitzung auf diesem zweiten Weg bietet
Deutschland nach dem Zweiten Weltkrieg. Zwar ging der Zusammenbruch
des Deutschen Reiches 1945 mit dessen Souverdnitdtsverlust einher, der
Konsequenz des verlorenen Angriffskrieges war. Gerade das Problem der
inneren und internationalen Zahlungsunfihigkeit Deutschlands wurde
aber nicht durch »Bedienung aus der Konkursmasse« seitens der Gliaubiger
gelost. Nach innen blieb es der neu gegriindeten Bundesrepublik iiberlas-
sen, als Staat ihre »Kreditwiirdigkeit« im weitesten Sinne, als wirtschafts-
und finanzpolitische Glaubwiirdigkeit, wiederherzustellen. Im AulRenver-
héiltnis wurde in den Londoner Schuldenverhandlungen von 1951/1952
ein geordnetes Vergleichsverfahren durchgefiihrt, das in die Londoner
Schuldenabkommen von 1953 miindete.'® Die erzielte Vereinbarung redu-
zierte nicht nur die Schuldenlast und streckte den Riickzahlungszeitraum,
so daR® der Schuldendienst auf einen zu bewailtigenden Umfang begrenzt
wurde. Sie enthielt auch eine klare Verpflichtung der Partnerstaaten, der
Bundesrepublik die Erzielung jener Exportiiberschiisse zu ermoglichen,
die den Schuldendienst tiberhaupt erst ohne permanentes Risiko fiir die
Zahlungsbilanz realisierbar machten.

Der IWF strebt zwar grundsétzlich eine dhnliche Losung fiir Argentinien
an. Doch wird es seitens des Fonds inzwischen fiir unerldf3lich gehalten,
sich massiv in die inneren politischen Prozesse Argentiniens einzuschalten
- und damit ein Stiick weit in die von Dornbusch und Caballero bezeich-
nete Richtung der Zwangsverwaltung zu gehen. Die letzte IWF-Delegation,
die in Argentinien im Mairz und April 2002 verhandelte, hat — aullerhalb
des verfassungsmaéfdig Zuldssigen — nicht nur mit der Regierung, sondern
erstmals auch direkt mit den mafgeblichen Provinzgouverneuren sowie
mit Vertretern der parlamentarischen Parteien und gesellschaftlichen
Organisationen Gespriche gefiihrt. Sie hat dabei die Forderungen des IWF
libermittelt, die sehr in die Details der argentinischen Rechtsordnung,
Gesetzgebung und des foderalen Finanzausgleichs gehen.” Als wichtigste
Vorbedingungen fiir ein eventuelles IWF-Hilfsprogramm fiir Argentinien
wurden formuliert:

18 Zum Modellcharakter des Londoner Schuldenabkommens fiir die Bewdltigung der
Verschuldungskrisen von Entwicklungslindern vgl. Philipp Hersel, Das Londoner
Schuldenabkommen von 1953 - Lehren fiir eine neue Handels- und Schuldenpolitik
zwischen Schuldnern und Gldubigern, Berlin: Erlassjahr.de, Mai 2000; vgl. auch http://
www.erlassjahr.de.

19 Vgl. Anoop Singh, Introductory Remarks on the Role of the IMF Mission in Argentina,
IMF Press Briefing: Buenos Aires, 10. April 2002, http://www.imf.org/external/np/tr/2002/
tr020410.htm (eingesehen am 2.5.2002).
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» die konkrete Umsetzung eines Paktes zwischen Zentralregierung und
Provinzen zur Anderung des bisherigen Finanzausgleichs;

» die Einstellung der Emission von verbrieften Zahlungsverpflichtungen
durch die Provinzen, die als »Quasi-Geld« fungieren und auf diese Weise
den Geldumlauf aufbldhen, als wichtiges Element der Wiederherstel-
lung einer funktionierenden, stabilitdtsorientierten Geldpolitik;

» die Verabschiedung und Umsetzung eines Insolvenzrechts, das den
internationalen Standards des Glaubigerschutzes gentigt;

» die Abschaffung des aus der Zeit der Militdardiktatur stammenden
Gesetzes gegen wirtschaftliche Subversion, das als juristisches Einfalls-
tor zur Verletzung privater Eigentumsrechte durch den Staat diente.
Diese Forderungen hatten sich auch das International Monetary and

Financial Committee (IMFC) und die G-7-Finanzminister anldRlich der

Frithjahrstagung von IWF und Weltbank am 19./20. April 2002 zu eigen

gemacht.

Hilfe von auRen? Interessen und Verantwortung der
Wirtschaftspartner Argentiniens

Den Weg aus der Krise kann Argentinien nicht ohne Hilfe gehen, auch
wenn diese nur dann nachhaltig wirkt, wenn sie auf erheblichen Eigenan-
strengungen aufbauen kann. Die bis zuletzt sowohl in den USA wie in
Europa bestehenden Zweifel daran, ob Argentinien ohne eine weitere
Vertiefung der Krise zu diesen Eigenanstrengungen in der Lage ist, haben
die Bereitschaft zu solcher Hilfe bislang allerdings gebremst. Die Verant-
wortung fiir die Unterstlitzung liegt bei jenen Staaten, die die ausldndi-
schen Gldaubiger reprdsentieren. Dies sind die G-7-Staaten als zugleich
bedeutendste Anteilseigner des IWF sowie die wichtigsten Handelspartner
Argentiniens: Brasilien, die EU und die USA.

Wie und in welchem Umfang sie wahrgenommen wird, hdngt freilich
an den spezifischen Interessen der betreffenden Akteure an Argentinien.
Und diese konnten in mancher Hinsicht gegensétzlicher nicht sein.

Die USA

Die Vereinigten Staaten haben unter der Prédsidentschaft von George W.
Bush ihre Politik in zwei Bereichen neu orientiert, die beide Argentinien
unmittelbar betreffen.

» Das Treasury Department unter Secretary O'Neill und seinem Staatsse-
kretir fiir internationale Fragen, John B. Taylor,”’ hat die Rolle des IWF
bei der Bewdltigung von Schuldenkrisen im Sinne einer sehr viel restrik-
tiveren Stiitzungspolitik neu bewertet, und zwar in Anlehnung an die
Empfehlungen des Mehrheitsberichts der Meltzer-Kommission vom
Madrz 2000 iber die Reform der internationalen Finanzinstitutionen.

20 Vgl. John B. Taylor, Statement before the Subcommittee on International Monetary
Policy and Trade of the Financial Services Committee (Erkldrung vom 6.2.2002); http://
www.ustreas.gov/press/releases/po986.htm (eingesehen am 30.4.2002).
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Daraus folgt, dafd Stiitzungsaktionen des IWF fiir relativ wohlhabende

Entwicklungs- oder Schwellenldnder, um sie — womoglich auch noch

gegeniiber ausldndischen privaten Anleihegldubigern — zahlungs- und

damit kreditfihig zu erhalten, grundsitzlich nicht mehr die (notwendi-
ge) Zustimmung der USA erhalten sollten.

» Prdsident Bush hat eine offensive Lateinamerikapolitik zu einem
Schwerpunkt seiner AuRenpolitik gemacht. Dazu gehort das eindeutige
Geltendmachen amerikanischer politischer und vor allem wirtschaft-
licher Interessen an und in der Region. Gegebenfalls soll, soweit es
hierfiir niitzlich ist, das Konzept einer panamerikanischen Freihandels-
zone (Free Trade Area of the Americas — FTAA) in Anlehnung an die
NAFTA vorangebracht werden.

Fir Argentinien folgt aus beiden dargestellten Punkten, dal ihm die
zweifelhafte Ehre zuteil wird, der Prizedenzfall fiir die Anwendung der
neuen US-amerikanischen IWF-Politik, euphemistisch Tough Love Policy
(Politik der strengen Liebe) genannt, und deren Instrumentalisierung fiir
die neue amerikanische Lateinamerikapolitik zu sein. Konkret heif3t das,
daf sich Argentinien US-amerikanischer Unterstiitzung sicher sein kann,
aber nur, wenn eine der beiden Bedingungen erfiillt ist: volliger wirt-
schaftlicher Zusammenbruch oder ein aus amerikanischer Sicht iiberzeu-
gendes Sanierungskonzept.”’ Wie eine solche Sanierungspolitik aussehen
konnte, dazu sind bislang von der US-Regierung kaum explizite offizielle
AuRerungen zu vernehmen. Hinweise deuten jedoch in zwei Richtungen:

» Erstens wird Chile als Vorbild an wirtschaftspolitischer Soliditdt und
»good governance« herausgestellt.”

» Zweitens wird von der Regierung Bush nahestehenden Okonomen die
Dollarisierung Argentiniens als Ausweg aus der Krise klar favorisiert.”®
Daraus lassen sich folgende Schliisse ziehen:

Chile hat mit seiner neuen ordnungspolitischen Vorbildrolle ironi-
scherweise ausgerechnet Argentinien abgeldst, das vormals mit seinem
Currency Board, seiner weitestgehenden Liberalisierung der Finanzmarkte,
seiner Privatisierungspolitik und dem erleichterten Zugang fiir auslindi-
sches Kapital zu nahezu allen Sektoren der inldndischen Wirtschaft zum
Modell des aufstrebenden lateinamerikanischen Emerging Market der 90er
Jahre erkldrt worden war. Chile, das in Kirze die Verhandlungen mit den
USA tber ein umfassendes Freihandelsabkommen analog dem NAFTA-
Abkommen abschliefRen wird, weist dartiber hinaus denjenigen Weg
regionaler Integration, der aus Sicht der USA der fiir lateinamerikanische
Staaten anzustrebende ist: ndmlich die enge Anbindung an die NAFTA.

21 Vgl. Argentina - Weighing the Options, Washington: Center for Strategic and Inter-
national Studies (CSIS), 29.Januar 2002 (Konferenzmitschrift), http://www.csis.org|
americas/sa/020129Argentina.pdf (eingesehen am 20.3.2002).

22 Vgl. den Artikel des ehemaligen US-Botschafters in Chile, John O’Leary, A Tale of Two
Countries and Their Economies, in: Miami Herald, 30.12.2001; im Internet-Archiv des US
State Department, International Information Programs, http://usinfo.state.gov/products/
pdq/pdq.htm.

23 Vgl. Schuler/Hanke, How to Dollarize in Argentina Now [Fn. 6].
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Und schlieRlich verkérpert Chile in Lateinamerika den Musterfall einer
stabilen Demokratie mit funktionierender dualer Parteienstruktur und
einem ausgeprégten politischen Konsens fiir eine strikt marktwirtschaftli-
che und weltmarktorientierte Wirtschaftspolitik. Zwar ist es kaum
moglich, die gegenwairtige politische Stabilitit des Landes getrennt von
der traumatischen Erfahrung des Pinochet-Regimes von 1973 bis 1990 zu
sehen, ebenso wie die Stabilitit der deutschen Demokratie nach dem
Zweiten Weltkrieg wesentlich der Erfahrung der NS-Diktatur und des von
ihr angezettelten Krieges zu verdanken ist. Doch was zdhlt, ist bekanntlich
das Resultat, nicht der Weg dorthin.

Fir den Kurs Chiles, zumal den integrationspolitischen, gab es bislang
in Argentinien keine politische Mehrheit. Dies aber konnte sich dann &n-
dern, wenn sich tatsidchlich die Dollarisierung Argentiniens als der einzige
Weg zur wihrungs- und fiskalpolitischen Sanierung bei gleichzeitiger
uneingeschriankter auRenwirtschaftlicher Offenheit erweisen wiirde.

Fiir und Wider der Dollarisierung™*

Die Dollarisierung, also die einseitige Ubernahme des US-Dollar als
gesetzliches Zahlungsmittel, wiirde fiir Argentinien zwar keineswegs die
Situation des Staatsbankrotts beenden. Sie wiirde aber, so die beiden
Dollarisierungsbefiirworter Schuler und Hanke,” die staatliche Finanzmi-
sere geld- und wahrungspolitisch quasi »unter Quarantine« stellen, ihre
Bewidltigung zu einem ausschlieflich fiskalpolitischen Problem machen,
von dem der private Unternehmenssektor nicht betroffen wire.*® Denn die
internationale Liquiditit des Landes bliebe erhalten, die Kapitalmarktzin-
sen wirden sinken und die Inflationsrisiken deutlich abnehmen. Fir
Unternehmen, vor allem solche, die international téitig sind, ergeben sich
daraus geringere Transaktionskosten und eine insgesamt hohere Kalkula-
tionssicherheit. Damit konnte, so Schuler und Hanke, eine Grundlage fiir
erneutes wirtschaftliches Wachstum gelegt werden.

24 Eine kritische Abwdgung des Fir und Wider unter monetdren und realwirtschaft-
lichen Aspekten bietet Nouriel Roubini, Stern School of Business, New York University. Er
hilt die Gegenargumente fiir gewichtiger; vgl. Nouriel Roubini, Should Argentina Dollari-
ze or Float? The Pros and Cons of Alternative Exchange Rate Regimes and their Implica-
tions for Domestic and Foreign Debt Restructuring/Reduction, First Draft, 2. Dezember
2001, http://www.stern.nyu.edu/” nroubini/asia/argentinadollarization.doc (eingesehen
am 20.3.2002).

25 Die am weitesten ausgearbeitete Fassung eines Dollarisierungsprogramms fiir Argen-
tinien legte Kurt Schuler im April 2002 vor; vgl. Kurt Schuler, Fixing Argentina. A Cato
Institute Working Paper, 26. April 2002, http://www.cato.org/pubs/papers/schuler-04-26-
02.pdf (eingesehen am 2.5.2002). Kurt Schuler, Senior Economist im Joint Economic
Committee des Kongresses, war als Mitarbeiter von Senator Connie Mack treibende Kraft
fiir die 1999 von diesem eingebrachte Gesetzesvorlage eines »International Monetary
Stability Act, die jedoch Ende 2000 mit dem Ablauf der Wahlperiode des 106. Kongresses
verfiel. Vgl. Benjamin ]. Cohen, U.S. Policy on Dollarisation: A Political Analysis, http://-
www.polsci.ucsb.edu/faculty/cohen/inpress/dollarization.html (eingesehen am 20.3.2002),
S.19.

26 Ebd.,S.7.
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Auf der anderen Seite aber wire die Dollarisierung mit weitestgehender
Einschrdnkung wirtschaftspolitischer Handlungsfihigkeit, damit aber
auch aulenwirtschaftspolitischer und letztlich auRenpolitischer Souvera-
nitit verbunden. Okonomisch driickt sich dies in negativen Verteilungswir-
kungen aus, sowohl innerstaatlich als auch zwischenstaatlich.”” Gravierend,
gerade fiir ein Land wie Argentinien, sind die inneren Verteilungswirkun-
gen einer Dollarisierung: AufRenorientierte Handels- und Finanzakteure
wiirden profitieren, wirtschaftlich schwichere Gruppen - kleinere Agrar-
produzenten, Arbeitnehmer, kleinere Dienstleistungsanbieter —, die von
autonomen wirtschaftspolitischen Handlungsmoglichkeiten des Staates
starker abhidngig sind, wéiren die Verlierer.

Die Erfahrungen Ecuadors (s. Exkurs von Charlotte Fiala), das seit gut
zwei Jahren dollarisiert ist, bestitigen die zwiespiltigen Effekte einer
Dollarisierung.

Im Aullenverhdltnis verliert der dollarisierende Staat zundchst die
Seigniorage. Das ist zum einen der Gewinn aus der Bargeldemission
(Nennwert abziiglich Herstellungskosten). Zum anderen liRt sich der
laufende Zinsgewinn dazurechnen, der sich daraus ergibt, daf} bei inldn-
discher Bargeldschopfung keine Dollarguthaben zur Bargeldbeschaffung
in den USA aufgewandt werden miissen. Die laufende Seigniorage wurde
fiir Argentinien unter dem Currency-Board-Regime nach unterschiedlichen
Ansidtzen auf 400 Mio. bis 700 Mio. US-Dollar jdhrlich geschitzt. Ein-
schlief8lich des Bestandseffekts aus der Ausstattung der Volkswirtschaft
mit Bargeld konnte sie sich auf ca. 4% des BIP belaufen.”® Fiir Argentinien
ist dies keineswegs wenig. Nicht zuletzt aus diesem Grunde hatte die
argentinische Regierung bei fritheren Vorgesprichen iiber eine Dollarisie-
rung die Riickerstattung der Seigniorage durch die USA gefordert.

Amerikanische Proponenten einer offiziellen Dollarisierung haben ein
weiteres gutes Argument auf ihrer Seite: die bereits seit einiger Zeit sich
vollziehende und in den letzten Monaten sich massiv beschleunigende
inoffizielle Dollarisierung. Schdtzungen fiir den Bargeldumlauf in Argen-
tinien 2001 gehen von 25 Mrd. US-Dollar aus, gegeniiber einem Peso-
Bargeldumlauf von ca. 9 Mrd. Ende 2001. Eine Dollarisierung, so deren
Befiirworter, konnte dazu fithren, dafk die privaten Halter von Dollarnoten
diese wieder auf ihre Konten einzahlen und so die Liquiditdt des Banken-
sektors deutlich verbessern.”

Wihrend es aus rein monetérer Sicht somit sicherlich gute Griinde fiir
eine Dollarisierung Argentiniens gibt, liegen realwirtschaftlich gesehen
die Argumente dafiir keineswegs auf der Hand.*® Argentiniens Volkswirt-
schaft ist vergleichsweise wenig aulRenhandelsorientiert, mit einer Export-

27 Vgl. zu folgenden Ausfiithrungen Benjamin J. Cohen, Political Dimensions of Dollariza-
tion. Remarks Prepared for a Conference on Dollarization, Federal Reserve Bank of Dallas,
6./7. Médrz 2000, www.dallasfed.org/htm/dallas/pdfs/cohen.pdf (eingesehen am 18.3.2002).
Cohen illustriert seine Analyse am Beispiel Argentiniens.

28 Vgl. Cohen, U.S. Policy on Dollarisation [Fn. 25|, S. 2f, und Tabelle 1.

29 Schuler/Hanke, How to Dollarize in Argentina Now [Fn. 6], S. 19ff.

30 Vgl. Roubini, Should Argentina Dollarize or Float? [Fn. 24], S. 20f.
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quote von 9,3% des BIP und einer Importquote von 8,9% im Jahr 2000.
Zudem stehen die USA als Abnehmer argentinischer Exporte mit 11,4%
mit deutlichem Abstand an dritter Stelle hinter Brasilien (25,9%) und der
EU (17,5%).>' Auch die Arbeitsmigration aus Argentinien in die USA und
daraus resultierende Riickiiberweisungen fallen nicht ins Gewicht. Und
aullerdem vertrdgt sich der sehr inflexible argentinische Arbeitsmarkt
nicht mit einer Dollarisierung, unter der Lohnsenkungen und Produktivi-
titssteigerungen als einzige Aktionsparameter fiir eine Verbesserung der
aullenwirtschaftlichen Wettbewerbsfahigkeit verbleiben.

Der Seigniorage kommt aber nicht zuletzt eine entscheidende qualitati-
ve Bedeutung zu. In einer nationalen Krisensituation, in der andere Ein-
nahmequellen fiir den Staat versiegen, gilt die Seigniorage als »revenue of
last resorts, als letzter Ausweg fiir die Finanzierung der Staatsaktivitit,
entsprechend der nur bei Wihrungsautonomie gegebenen Rolle der
Zentralbank als »lender of last resort« fiir den Finanzsektor. Und wenn die
Liquiditdtsversorgung eines Landes in der Hand eines fremden Wihrungs-
souverdns, hier der USA, liegt, resultiert daraus schlief3lich unweigerlich
auch politische ErpreRbarkeit.

Die einschneidenste konkrete Auswirkung einer Dollarisierung Argen-
tiniens betrdfe wohl den Mercosur-Integrationspakt. Eine weitere Mitglied-
schaft im Mercosur bzw. dessen Ausbau in Abstimmung mit Brasilien wére
unter den Bedingungen einer Dollarisierung kaum mehr vorstellbar,
zumindest wiirde sie im Vergleich zu einer NAFTA-Anbindung wirtschaft-
lich keinen Sinn machen. Damit wdre Brasilien als der grofite Gegenspieler
der USA bei der Realisierung des FTAA-Projekts isoliert und miisste seinen
Widerstand letztlich aufgeben. Gerade nach der betonten Hinwendung der
Regierung Duhalde zu Brasilien und dem Mercosur, die in den USA als
Abwendung von Amerika wahrgenommen wird,”” muR ein Szenario, bei
dem die Dollarisierung fiir Argentinien zur letzten Rettung vor dem
Zusammenbruch von Staat und Wirtschaft wird, fiir die USA zunehmend
attraktiv erscheinen. Denn dadurch konnten die USA auch im stidlichen
Lateinamerika wieder die uneingeschridnkte wirtschaftliche Vormacht
werden, die sie auf dem iibrigen Subkontinent auf3erhalb des Mercosur
ohnehin seit langem sind. Diese Position wiirde entweder zundchst
konsolidiert durch ein Netz bilateraler Freihandelsabkommen nach dem
»Nabe-und-Speichen-Modell« oder unmittelbar in der FTAA - die damit
endgiiltig zu dem Angebot wiirde, das man nicht ablehnen kann.

Brasilien

Damit sind die Interessen Brasiliens in bezug auf die Stabilisierung und
Sanierung Argentiniens bereits genannt. Das Land braucht ein nicht
dollarisiertes Argentinien im Mercosur dringender denn je. Ein Scheitern

31 In diesem Sinne wiirde Chile die Bedingungen fiir eine Dollarisierung sehr viel eher
erfiillen: Seine Exportquote betrdgt 33%, die USA sind mit 18% der Exporte und 23% der
Importe mit Abstand der Haupthandelspartner.

32 Vgl. Argentina Signals Shift Away from U.S., in: Washington Post, 16.1.2002, S. A14.
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des Mercosur wiirde Brasiliens Position gegentiiber den USA substantiell
schwdchen, sowohl in den hdufig kontroversen bilateralen Handelsbezie-
hungen wie in den FTAA-Verhandlungen. Das Land wére in Lateinamerika
weitgehend isoliert und damit auch in seiner Wirtschafts- und Wahrungs-
position anfilliger. Die Schliisse, die die internationalen Kapitalmdrkte aus
einer solchen Isolierung Brasiliens ziehen wiirden, lassen sich leicht anti-
zipieren. Bereits jetzt sind Brasiliens Auslandsverschuldung und Schulden-
dienst erheblich, auch wenn die entsprechenden Quoten in bezug auf das
BIP und die Exporterlose nicht so hoch ausfallen wie die argentinischen
vor der Krise. Mehr als die — nur sehr schwache - Ansteckungswirkung aus
der gegenwairtigen argentinischen Staats- und Finanzkrise wiirde wohl
eine Dollarisierung des Nachbarlandes die Risikoprdmie auf brasilianische
Anleiheemissionen deutlich erh6hen und damit Brasilien ein Stiick ndher
an jenen Circulus Vitiosus einer Schuldenspirale heranfithren, der
Argentinien zum Verhdngnis wurde.

In Brasilien ist man sich dieser Risiken bewul3t. Daher begriil3te die
brasilianische Regierung ausdriicklich die betont Mercosur-freundliche
Politik der Regierung Duhalde, um so mehr, als Argentinien sich damit
explizit von der Mercosur-kritischen Haltung unter den Prédsidenten
Menem sowie de la Rua (und seinem letzten Wirtschaftsminister Cavallo)
abzuwenden schien (s. dazu auch den Beitrag von W. Grabendorff).

Der jiingste Mercosur-Sondergipfel zur Krise Argentiniens am 18. und
19. Februar 2002 in Buenos Aires wurde daher zu einem uneingeschriank-
ten Solidaritdtsbekenntnis fiir den Partner Argentinien. Die konkreten
Moglichkeiten Brasiliens, dem Nachbarn bei seinem Bemiihen um einen
Ausweg aus der Krise zu helfen, sind jedoch recht begrenzt. Bislang trat
der Staat mit 1,7 Mrd. US-Dollar fiir die zahlungsunfihigen Argentinier in
Vorlage, um die Rechnungen brasilianischer Exporteure zu bezahlen.
Dartiber hinaus bot Brasilien die Finanzierung von Investitionen in
Argentinien durch die brasilianische Staatsbank an. Die Beratungen tiiber
eine engere wahrungspolitische Zusammenarbeit haben zwar noch zu
keinem konkreten Resultat gefiihrt, sollen aber ergebnisorientiert voran-
getrieben werden. Einig waren sich die Mercosur-Mitglieder vor allem
darin, die Unterstiitzung Argentiniens durch den IWF anzumahnen.*

Es wiére denkbar, daf® die argentinische Regierung das neue Zusammen-
ricken im Mercosur nur als Instrument nutzt, um die USA unter Druck zu
setzen. Allerdings wirde sich dann umgekehrt auch die Frage stellen, ob
eine solche Strategie nicht aus einer — sehr »argentinischen« — Selbstiiber-
schitzung heraus praktiziert wiirde, wahrend Argentinien tatsdchlich in
seiner gegenwdrtigen Situation von konkreter ausldndischer Liquiditits-
hilfe essentiell abhdngig ist.

Trotz des politischen Schulterschlusses seiner Mitglieder in den letzten
Wochen und Monaten bleibt es allerdings offen, ob der Mercosur unter
den gegebenen Bedingungen {iiberlebensfihig ist. In den USA gilt er in

33 Vgl. Solidaritdt des Mercosur mit Argentinien. Duhalde ringt mit Provinzen und
Erdolfirmen, in: Neue Ziircher Zeitung (NZZ), 20.2.2002, S. 9.
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weiten Kreisen nicht nur politisch als Storfaktor fiir die eigenen Latein-
amerikainteressen, sondern auch 6konomisch als Beispiel fiir diejenige
Variante regionaler Wirtschaftsintegration, bei der wegen hoher gemein-
samer Aufdenzolle der Handelsumlenkungseffekt den Handelsschaffungs-
effekt bei weitem tibertrifft, mit dem Resultat von Ineffizienz und Produk-
tivititsschwéche in allen beteiligten Lindern.** Zudem wird bezweifelt,
daf$ sich die brasilianische und die argentinische Volkswirtschaft in ihren
Strukturen tiberhaupt dhnlich genug sind, um eine wirtschafts- und
wahrungspolitische Integration als sinnvoll erscheinen zu lassen.

Diese Einwdnde stiitzen sich jedoch iiberwiegend auf die Ereignisse der
90er Jahre. Vor allem in der zweiten Hilfte des Jahrzehntes praktizierten
die beiden wichtigsten Mitglieder des Mercosur in der Tat eine recht
unterschiedliche Binnen- und AulRenwirtschaftspolitik, was dem Handels-
bilindnis entsprechende Probleme bereitete. Das Scheitern des wirtschafts-
politischen Konzepts der 90er Jahre in Argentinien kénnte somit durchaus
iiberhaupt erst die politische und wirtschaftliche Grundlage fiir eine
schnelle Vertiefung der Mercosur-Integration schaffen. Die Entscheidung
des Gipfels von Buenos Aires, ein »supranationales« Gericht des Mercosur
einzusetzen, das die Beilegung von Handelsstreitigkeiten unter den
Mitgliedern einem gemeinschaftlichen rechtsformigen Verfahren unter-
wirft, ist ein nicht zu unterschédtzender Schritt in diese Richtung, der ohne
die Argentinienkrise moglicherweise so bald nicht héatte verwirklicht
werden konnen.

EU

Eine Stabilisierung des Mercosur — und Argentiniens im Mercosur - liegt
grundsitzlich auch im Interesse der Europdischen Union. Fir die EU war
der Mercosur von Anfang an ein unterstiitzenswertes Projekt. Er war von
seinem Anspruch her am europdischen Vorbild orientiert, er brachte die
beiden fithrenden Wirtschaftsméichte Siidamerikas zusammen, deren
Wirtschaftsverflechtung mit der EU groRer war als mit den USA, und er
versprach ein Gegengewicht zu den verstdarkten Bemiihungen der USA um
eine panamerikanische regionale Integration unter ihrer Fihrung zu
werden. In diesem Sinne waren bereits frithzeitig interregionale Beziehun-
gen aufgenommen worden, die 1995 in die Unterzeichnung des EU-
Mercosur-Rahmenabkommens miindeten. Auf dessen Grundlage finden
seit 1999 biregionale Verhandlungen iiber ein Freihandelsabkommen
statt, deren siebente Runde am 8.-10. April 2002 in Buenos Aires stattfand.
Die Bedeutung dieser Verhandlungen fiir beide Seiten wurde zuletzt bei
der EU-Mercosur-Gipfelkonferenz am 17.Mai 2002 in Madrid betont.*
Hier wird sich die EU nun flexibel erweisen missen, damit die
34 Vgl. Sebastian Edwards, This Argentine Scheme, in: Financial Times, 21.1.2002, S. 11.
35 Fiir einen Uberblick tiber die EU-Mercosur-Beziehungen vgl. die EU-Website: http://
europa.eu.int/comm/external_relations/Mercosurfintrofindex.htm. Zu den Ergebnissen
der 7. EU-Mercosur-Verhandlungsrunde vgl. die Abschluf3erkldrung vom 11.4. 02, http://

europa.eu.int/comm/external_relations/mercosur/ass_neg_text/bnc7.htm (eingesehen am
15.5.2002).



Perspektiven fiir Argentinien

die EU nun flexibel erweisen miissen, damit die Assoziationsoption
politisch und auch auflenwirtschaftspolitisch in Argentinien auf einen
breiten politischen Konsens stofRen kann. Die vorgesehene Erhéhung der
Importquote fiir argentinisches Rindfleisch von 28 000 auf 40 000 Ton-
nen’® kann hier nur ein erster Schritt sein.

In den 90er Jahren waren die europdischen Wirtschaftsinteressen in
Argentinien stark durch die erheblichen Auslands-Direktinvestitionen
(ADI) geprigt, die infolge der Offnungs- und Privatisierungspolitik der
Regierung Menem in wichtigen Dienstleistungssektoren (Finanzdienst-
leistungen, Telekommunikation, Energie) moglich wurden. Ein Grofteil
der europdischen ADI entfiel in diesen Branchen auf spanische Unterneh-
men. Sie waren meist mit giinstigen Vertragen fiir dollarbasierte Leistungs-
entgelte verbunden, die nach Aufgabe der Dollarparitit nicht mehr weiter-
gefiihrt werden konnten. Auch wenn sich daraus fiir die betreffenden
europdischen Unternehmen ein unmittelbares Interesse an einer Dollari-
sierung ergibt, diirfte dies doch dem lingerfristigen politischen und
aulRenwirtschaftlichen Interesse der EU an Argentinien nicht entsprechen.

Nicht zuletzt wiirde eine Dollarisierung aus EU-Sicht die Position des
Euro als zweiter Weltwidhrung schwéchen. Denn es ist wahrscheinlich, daf
der Euro als die Wiahrung des Haupthandels- und Hauptinvestitionspart-
ners der Mercosur-Staaten bei der wadhrungspolitischen Stabilisierung
Argentiniens ebenso wie bei einer kiinftigen Wihrungsintegration im
Mercosur eine zentrale Rolle spielen wird.*’

Auch wenn die finanziellen Moglichkeiten der EU in bezug auf die
gegenwadrtige Situation Argentiniens begrenzt sind, begrenzter sogar als
die handelspolitischen Moglichkeiten, sollten jene EU-Staaten, die der
G 7/8 der wichtigsten Industriestaaten angehoéren (und zugleich die wich-
tigsten Anteilseigner des IWF und der Weltbank sind), auf eine faire
Behandlung des Landes durch den IWF dridngen, die der politischen
Gesamtsituation Argentiniens und seinen Eigenanstrengungen zur Sanie-
rung gerecht wird.

Perspektiven fiir Argentinien

Fir Argentinien — einst eines der vielversprechendsten Schwellenldnder -
stellen sich in der gegenwadrtigen Krise zwei harte Alternativen: Wird es
sich aus dieser Krise heraus zu einer Gesellschaft entwickeln, die auf
sozialem Konsens und 6konomischer Dynamik beruht und zusammen mit
Brasilien ein eigenstandiges wirtschaftliches und politisches Gravitations-
zentrum in Stdamerika bildet? Oder wird es zu einer weiteren Depen-
dence an der Peripherie der USA, mit begrenztem exportorientiertem
Agrar- und Industriesektor und marginalisierter bzw. auf Emigranten-
uberweisungen aus Nordamerika und Europa angewiesener Bevolkerung?

36 Die argentinischen Rindfleischexporte in die EU waren 2001 aufgrund des Ausbruchs
der Maul- und Klauenseuche in Argentinien weitgehend zum Erliegen gekommen und
wurden erst zum 1.Februar 2002 wieder aufgenommen.
37 Vgl. Cohen, U.S. Policy on Dollarization [Fn. 25], S. 13f.
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Die erstgenannte Alternative erfordert nicht nur gewaltige eigene Sanie-
rungsanstrengungen, unterstiitzt von allen gesellschaftlichen Kriften. Sie
erfordert mittelfristig auch eine Reform der staatlichen Institutionen, die
zu Rechtssicherheit fiir privates Eigentum und zur Errichtung leistungsfa-
higer ordnungspolitischer Strukturen fiihrt, der elementaren Vorausset-
zung einer auf demokratischer Legitimitdt und sozialem Konsens beru-
henden, funktionsfihigen Marktwirtschaft.

Waihrend sich die Situation gegenwairtig weiter zuspitzt, entsteht zu-
nehmend der Eindruck, dal diese erste Alternative bereits verbaut ist, dafl
es keinen Weg mehr vorbei gibt an einer offiziellen Dollarisierung
Argentiniens, so hoch deren Preis auch sein wird, da auf monetirem
Gebiet keine andere Losung Vertrauen finden wiirde. Von dieser zweiten
Losung wire aber fiir das Land kaum mehr als eine Schein-Stabilisierung
zu erwarten, die zwar die politische Elite von dem institutionellen und
ordnungspolitischen Reformdruck befreien und finanziell absichern
wiirde, fiir die breite Bevolkerung jedoch kaum Aussichten auf eine nach-
haltige Verbesserung ihrer Lage bringt. Die historische Erfahrung mit
wiahrungs- und fiskalpolitischen Stabilisierungen zeigt zwar, daf eine
enge wiahrungspolitische Anbindung an einen vertrauenswiirdigen exter-
nen Wertmal3stab, sei es Gold oder eine der internationalen Leit- und
Reservewdhrungen, zunichst eine notwendige Bedingung fiir die Wieder-
herstellung eines nationalen Geldwesens ist. Mindestens ebenso wichtig ist
jedoch eine tiberzeugende, Vertrauen stiftende, stabilitdtsorientierte
Fiskalpolitik. Die endgiiltige Ubernahme des Dollar als alleiniges amtliches
Zahlungsmittel wire aber fiir ein Land dieser Grof3e nicht nur prizedenz-
los. Sie ist auflerdem keineswegs zwingend. Diese Losung auch aus
europdischer Perspektive als das kleinere Ubel zu betrachten, wire sehr
kurzsichtig.
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Die Einfithrung des Dollar in Ecuador

Die Diskussion tiber den Staatsbankrott in Argentinien und den moglichen
letzten Ausweg einer offiziellen Dollarisierung hat in den letzten Monaten
die Aufmerksamkeit auch auf Ecuador gerichtet.'! Das Andenland hatte
Ende 1999 als erster lateinamerikanischer Staat seine Zahlungsverpflich-
tungen fiir den Schuldendienst der Brady Bonds® nicht mehr erfiillen
koénnen. Dem daraufthin wachsenden internationalen und innenpoliti-
schen Druck auf die ecuadorianische Regierung begegnete der damalige
Prisident Jamil Mahuad dadurch, daR er am 9.Januar 2000 kurz ent-
schlossen die Dollarisierung ankiindigte. Mit sofortiger Wirkung wurde
zundchst ein fester Umtauschkurs von 25 000 Sucres zu einem US-Dollar
festgelegt. Dieser Wert entsprach ungefihr dem zu diesem Zeitpunkt auf
dem Devisenmarkt bestehenden Wechselkurs.® Seit September 2000 ist der
Dollar in Ecuador alleiniges Zahlungsmittel. Somit hat Ecuador inzwi-
schen gut zwei Jahre Dollarisierungserfahrung.

Charakteristika Ecuadors

Ecuador ist mit ca. 17 Mrd. US-Dollar Bruttoinlandsprodukt (BIP) und
knapp 13 Millionen Einwohnern das grofRte der drei lateinamerikanischen
Linder, die bislang den US-Dollar als offizielles Zahlungsmittel eingefiihrt
haben. AulRer Ecuador sind die beiden zentralamerikanischen Staaten
Panama (seit 1904) und El Salvador (seit 2001) dollarisiert.* Zugleich ist
Ecuador eines der wirtschaftlich schwéchsten Lidnder Stidamerikas. Es

1 Vgl. Steve H. Hanke/Kurt Schuler, Argentina. Look to Ecuador, Washington: The Cato
Institute, 1.4.2002, http://www.cato.org/current/argentina/pubs/hanke-020401.html; Der
Dollar 16st Ecuadors Probleme nicht, in: Neue Ziircher Zeitung (NZZ), 4.3.2002, S.7
(eingesehen am 31.5.2002).

2 Brady Bonds sind Anleihen, die aus der Umschuldung infolge der lateinamerikani-
schen Schuldenkrise der 80er Jahre hervorgegangen sind. Auf Initiative des damaligen
US-Finanzministers Nicholas Brady wurden die Staatsanleihen der von Zahlungsunfihig-
keit bedrohten Staaten in neue Anleihen umgetauscht, deren Kapitalwert die USA
garantieren, wihrend fiir die Zinszahlungen allein die Umschuldungsstaaten einstehen.
3 Der Sucre, dessen Wechselkurs erst Mitte Februar 1999 freigegeben worden war, hatte
zwei Drittel seines US-Dollar-Wertes im Verlauf des Jahres 1999 verloren, in der ersten
Januarwoche 2000 biif3te er nochmals ein Viertel seines Endwertes von 1999 ein; vgl. Paul
Beckerman, Dollarization and Semi-Dollarization in Ecuador, Washington: The World
Bank, 2001, S. 1.

4 Das BIP von Panama lag 2001 bei ca. 10 Mrd. US-Dollar, das von El Salvador bei
knapp 14 Mrd. US-Dollar; vgl. Dresdner Bank Lateinamerika AG, http://www.dbla.com/
03_economic_research/02_lateinamerika_datenbank/01_lateinamerika_datenbank.html
(eingesehen am 23.4.2002).
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nimmt, gemessen am BIP, unter den zehn siidamerikanischen Staaten
Platz acht vor Paraguay und Bolivien ein. Beim BIP je Einwohner lag
Ecuador 1998 mit 1550 US-Dollar nur vor Bolivien. Dieser Wert liegt deut-
lich unter dem der beiden dollarisierten zentralamerikanischen Staaten
Panama (3200 US-Dollar) und El Salvador (1800 US-Dollar).” Von 1990 bis
1999 betrug der reale Zuwachs des BIP durchschnittlich ca. 1,8%.°

Bei den Exporten nahm Ecuador 2001 mit 4,7 Mrd. US-Dollar den sieb-
ten Rang unter den siidamerikanischen Staaten ein, vor Paraguay, Uru-
guay und Bolivien.” Die wichtigsten Exportgiiter sind Agrar- und Fischerei-
produkte (1998: insgesamt 53% der Exporte), darunter vor allem Bananen
sowie Rohol (19%). Rohol ist der wichtigste Einzelposten bei den Devisen-
einnahmen des Landes. Bereits an zweiter Stelle stehen die Uberweisungen
der im Ausland lebenden Ecuadorianer. Der Tourismus belegt den dritten
Platz bei den Deviseneinkiinften.® Die Auslandsverschuldung betrug 2001
knapp 15 Mrd. US-Dollar und iiberstieg damit die Exporterlése um mehr
als das Doppelte.’

Gemessen am Lebensstandard ist Ecuador eines der drmsten und sozial
am stdarksten gespaltenen Liander Stidamerikas. Bereits 1994 lebten 52,3%
der Bevolkerung unter der Armutsgrenze.'® Auf die drmsten 40% der Bevol-
kerung entfallen nur 8,1% des Volkseinkommens, auf die reicheren 20%
der Gesellschaft dagegen 64%.'" Nur ca. 25% der Erwerbsbevolkerung
stehen in einem geregelten Beschiftigungsverhaltnis.'” Das Land ist durch
eine sehr hohe Korruption gekennzeichnet."
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Gesamtwirtschaftlich ist es noch zu friith, um ein Fazit aus der Dollarisie-
rung zu ziehen. Einige Entwicklungen seien gleichwohl vermerkt.

Die Inflationsrate, die noch im September 2000 auf den Spitzenwert von
107,9% p.a. anstieg, geht seitdem kontinuierlich zuriick und lag im
Februar 2002 bei 14,4%."* Folglich hat sich die Dollarisierung sehr schnell
positiv auf die Inflation ausgewirkt; mit einem weiteren Riickgang wird
gerechnet. Allerdings hat die hohe Inflation seit 1999 die Lebenshaltungs-
kosten schon verfiinffacht. Dadurch daf} insbesondere Lebensmittel, Kalt-
und Warmmieten sowie Transport teurer wurden, bekamen die unteren
Einkommensschichten den Preisanstieg besonders stark zu spiiren.

Im ersten Jahr der Dollarisierung (2000) lagen die Reallohne aufgrund
der relativ niedrigen Nominallohnerh6hungen und gleichzeitig anhalten-
der Inflation bei durchschnittlich 88% des Wertes von 1990. 2001 erreich-
ten die Realldhne vor allem dank der niedrigeren Inflationsrate wieder
knapp das Niveau von 1990."

Das BIP nimmt seit 2000 wieder zu (Wachstum 2000: 2,8%, 2001: 5,4%),
nachdem es 1999 um 7,3% gefallen war.'® Die Erholung im Jahr 2000 war
in erster Linie auf den hohen Erdélpreis und eine erfolgreiche Umschul-
dung zuriickzufithren. 2001 beruhte das Wachstum verstdarkt auf einer
Zunahme der inldndischen Nachfrage nach den Krisenjahren 1999 und
2000, gestiitzt durch hohere Auslandsinvestitionen im Wert von 1,4 Mrd.
US-Dollar."”

Fir den Staatshaushalt war der Wegfall der Seigniorage in Kauf zu
nehmen. Doch erhoffte man sich auch eine Entlastung und eine zwangs-
weise strengere Ausgabendisziplin. Der in ausldndischer Wahrung aufzu-
bringende Schuldendienst beansprucht ungefihr die Halfte des Staats-
haushaltes.'® Durch die Dollarisierung kann dieser grundsitzlich leichter
bedient werden, da das Problem der Erosion des inldndischen Steuerauf-
kommens durch die beschleunigte Abwertung des Sucre weggefallen ist.
Im Jahr 2000 waren noch 40% der Einnahmen des Staatshaushalts dem
Erdol zu verdanken, 2001 nur noch 28%. Dies liegt nicht nur am Riickgang
des Olpreises 2001, sondern auch an einer deutlichen Erhéhung des
Mehrwertsteueraufkommens auf 29% des Staatshaushalts.” AuRerdem
wurden seit 1999 staatliche Subventionen unter anderem fiir Treibstoff,
Kochgas und Telekommunikation zurtickgefahren. Bei der Sanierung des
Staatshaushalts konnten somit begrenzte Fortschritte erzielt werden. Von
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