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Lateinamerikas nach den Finanzkrisen der 90er Jahre und das jüngste Wirt-
schaftsprogramm der argentinischen Regierung aus ökonomischer Sicht bewertet.

Abstract:
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I. Einführung

Die wirtschaftliche Entwicklung Lateinamerikas im 20. Jahrhundert zählt zu den

ungelösten Rätseln der Wirtschaftswissenschaft. Die Länder der Region sind im

Vergleich zu den Industrieländern und den aufstrebenden Ländern Asiens mehr

oder weniger kontinuierlich zurückgefallen. Wenngleich Lateinamerika wie keine

andere Region – möglicherweise mit Ausnahme Afrikas – wiederholt Anlass zu

Hoffnung gegeben hat, sind diese (weder leichtfertigen noch unberechtigten)

Hoffnungen ebenso häufig bitter enttäuscht worden. Daher scheint Lateinamerika

in vielerlei Hinsicht dem Dorf Macondo in Gabriel García Márquez‘ Roman

„Hundert Jahre Einsamkeit„ zu ähneln, ein Dorf, das sich aus dem Teufelskreis

von Armut und Misswirtschaft nie befreien kann. Im Unterschied zum

imaginären Dorf Macondo eröffnen sich jedoch Lateinamerika stets neue

Chancen, den Teufelskreis zu verlassen und zu den wohlhabenden Staaten aufzu-

schließen. Warum es den Ländern Lateinamerikas bislang nicht gelungen ist, die

Chancen für die Mehrung des eigenen Wohlstandes zu nutzen, ist die Frage,

deren Beantwortung aus ökonomischer Sicht noch aussteht.

Für die Volkswirtschaftslehre jedenfalls ist Lateinamerika ein Glücksfall. Neue-

rungen auf dem Gebiet der Makroökonomik offener Volkswirtschaften, aber

auch Fortschritte bei der ökonomischen Evaluierung von

Industrialisierungsstrategien (z. B. der Importsubstitution), die in der praktischen

Entwicklungspolitik eine wichtige Rolle spielen, und von makroökonomischen

Stabilisierungsprogrammen, die große Bedeutung für die Wirtschaftspolitik im

Allgemeinen besitzen, wären ohne die Experimente, die im „Labor

Lateinamerika„ durchgeführt worden sind, wahrscheinlich in ihren Anfängen

stecken geblieben. Insofern hat die Wirtschaftsgeschichte Lateinamerikas
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erhebliche (positive) externe Effekte für die Wissenschaft und die Politik

gebracht.

Im Folgenden steht die ökonomische Entwicklung Lateinamerikas, insbesondere

Südamerikas, nach dem Zweiten Weltkrieg im Vordergrund der Betrachtungen.

Vor dem Hintergrund der an tiefgreifenden Veränderungen nicht armen Welt-

wirtschaft des 20. Jahrhunderts werden zunächst die Wachstumsprobleme

Lateinamerikas im internationalen Vergleich und aus langfristiger Sicht unter-

sucht. Daran schließt sich eine Analyse ausgewählter Bereiche der Wirtschafts-

politik an. Abschließend erfolgt eine ökonomische Bewertung der Entwicklung

Lateinamerikas im Zeitraum 1950–2001 und eine erste Analyse der jüngsten

wirtschaftspolitischen Reformen der argentinischen Regierung.

II. Wirtschafts- und Bevölkerungswachstum nach 1950

Die zweite Hälfte des 20. Jahrhunderts war – anders als die erste – für Latein-

amerika eine durch Wachstumsschwäche gekennzeichnete Periode. Die wichtig-

sten Länder der Region sind im gesamten Zeitraum 1950–1998 im Durchschnitt

erheblich langsamer als Korea und Taiwan und in den Teilperioden 1950–1973

und 1980–1989 (insgesamt 32 Jahre) langsamer als Westeuropa und Japan

gewachsen (Tabelle 1). Brasilien und Mexiko konnten zwar in der Zeit von 1950

bis 1980 überdurchschnittliche Zunahmen des Pro-Kopf-Einkommens vorweisen,

die jedoch durchweg unter dem Niveau der von den genannten Schwellenländern

Ostasiens erzielten Raten geblieben sind. Besonders auffällig ist der Abstand

zwischen der wirtschaftlichen Leistungsfähigkeit Lateinamerikas einerseits und

der Westeuropas und Asiens andererseits in den 23 Jahren nach 1950, die Zeit

des deutschen und japanischen Wirtschaftswunders, als offensichtlich überaus

günstige weltwirtschaftliche Rahmenbedingungen für das Aufholen ärmerer

Staaten geherrscht haben müssen.
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Tabelle 1 — Wirtschaftswachstum im internationalen Vergleich, 1950 – 1998
(durchschnittliche jährliche Wachstumsrate des realen Pro-
Kopf-Einkommens zu Preisen von 1980; in Prozent)

Land 1950–1973 1973–1980 1980–1989 1989–1998

Argentinien 2,3 1,4 –2,5 3,7
Bolivien 1,1 0,5 –2,4 1,9
Brasilien 3,9 4,7 0,2 –0,6
Chile 1,4 1,2 1,4 5,6
Kolumbien 2,2 2,7 1,3 2,0
Mexiko 3,3 3,5 –0,7 1,5
Peru 2,5 0,9 –3,1 1,6
Venezuela 2,6 0,5 –2,5 0,4
Durchschnitt 2,4 2,0 –1,0 2,2

Korea 5,2 5,3 7,4 6,6
Taiwan 6,2 6,2 5,9 5,2
Durchschnitt 5,7 5,7 6,6 5,9

Portugal 5,4 1,3 2,6 1,4
Spanien 5,1 1,0 2,3 1,4
Durchschnitt 5,3 1,2 2,5 1,4

Deutschland 4,9 2,3 1,8 1,8
Frankreich 4,1 2,3 1,7 0,8
Niederlande 3,4 1,7 1,3 1,6
Vereinigtes Königreich 2,5 0,9 2,7 0,4
Durchschnitt 3,7 1,8 1,9 1,2

Japan 8,3 1,8 3,4 2,0
Vereinigte Staaten 2,2 1,0 2,0 1,2

Quelle: Hofman (2000 und 2001); eigene Berechnungen.

Die 80er Jahre (auch "verlorene Dekade" genannt) zeugen von einem tiefen Ein-

schnitt im Wachstumsprozess infolge der Verschuldungskrise von 1982; in fünf

Ländern war das reale Pro-Kopf-Einkommen rückläufig; es haben sich (negative)

Raten eingestellt, die in einigen Fällen über 2,4 Prozent gelegen haben. Auch die

Erholung der wirtschaftlichen Aktivität in den 90er Jahren blieb weit hinter den
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Erwartungen zurück: nur Argentinien und Chile wiesen vergleichsweise hohe

Wachstumsraten auf, die höchsten, die diese Länder in der zweiten Hälfte des

20. Jahrhunderts erzielt haben. Die übrigen Länder sind von ihrer jeweiligen

Wachstumsleistung in früheren Teilperioden weit entfernt geblieben; Brasiliens

Volkswirtschaft schrumpfte sogar. Das Bild, das von der Dynamik der Pro-

Kopf-Einkommen gezeichnet wird, findet seine Bestätigung in der Entwicklung

der relativen Pro-Kopf-Einkommen (relativ zum Einkommen der Vereinigten

Staaten): Das durchschnittliche (relative) Einkommen Lateinamerikas ist von

1950 bis 1998 leicht rückläufig gewesen (Tabelle 2). Während die relativen

Einkommen Argentiniens, Boliviens, Perus und Venezuelas zum Teil erheblich

gesunken sind, konnten Länder wie Brasilien, Chile, Kolumbien und Mexiko ihre

relative Position nicht nur halten, sondern auch ausbauen. Verglichen mit den

Fortschritten, welche die Länder Asiens und Westeuropas im gleichen Zeitraum

erreicht haben, erweisen sich die Einkommensgewinne der vier

lateinamerikanischen Staaten allerdings als eher gering. Die Entwicklung des

Einkommensniveaus Lateinamerikas in der zweiten Hälfte des 20. Jahrhunderts

ist im Vergleich zu Asien besonders enttäuschend verlaufen, wenn berücksichtigt

wird, dass Korea und Taiwan im Jahr 1950 auf einem außerordentlich niedrigen

Niveau verharrten (etwa 8 Prozent des Einkommens der Vereinigten Staaten) und

dass das Einkommen dieser Länder gut fünf Dekaden später bereits 47 bzw. 55

Prozent des US-amerikanischen Einkommens ausmacht. Das (relative)

Einkommen Lateinamerikas hat im gleichen Zeitraum (im Durchschnitt) gar

keinen Zuwachs erfahren, obgleich es im Jahr 1950 eine viel günstigere

Ausgangsposition inne hatte als Asien.
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Tabelle 2 — Niveau des Pro-Kopf-Einkommens ausgewählter Länder im
Vergleich zu den Vereinigten Staaten, 1950 – 1998 (in Prozent)

Land 1950 1973 1980 1989 1998

Argentinien 41 42 43 29 35
Bolivien 14 11 10 7 7
Brasilien 15 22 29 24 20
Chile 33 27 28 26 37
Kolumbien 19 19 22 21 22
Mexiko 27 35 42 33 33
Peru 21 23 23 15 15
Venezuela 38 41 40 26 24
Durchschnitt 29 31 34 26 28

Korea 8 16 22 35 47
Taiwan 8 19 27 38 48
Durchschnitt 8 17 24 36 47

Portugal 16 33 34 36 40
Spanien 25 48 48 50 55
Durchschnitt 21 41 41 43 48

Deutschland 37 69 75 74 76
Frankreich 44 68 74 73 71
Niederlande 53 71 74 69 74
Vereinigtes
Königreich

62 68 67 72 71

Durchschnitt 49 69 73 72 73

Japan 17 64 67 77 75
Vereinigte Staaten 100 100 100 100 100

Quelle:  Hofman (2000 und 2001); eigene Berechnungen.

Die Welteinkommensverteilung hat sich also im vergangenen Jahrhundert zu

gunsten der ostasiatischen Schwellenländer und der Industrieländer und zu

ungunsten Lateinamerikas verschoben. Dieser Befund mag jene befremden, die

weiterhin von dem hohen wirtschaftlichen Potenzial Lateinamerikas überzeugt
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sind. Im Großen und Ganzen spiegelt er aber die Einschätzung wider, die in der

inzwischen sehr umfangreich gewordenen Literatur anzutreffen ist.

Zumindest aus demographischer Sicht ist der Befund aber dennoch

überraschend. Lateinamerika ist ähnlich wie Asien im 20. Jahrhundert in eine

besondere Phase der Bevölkerungsentwicklung eingetreten – in die der

demographischen Transition. Hiermit wird der Übergang von hohen zu niedrigen

Geburten- und Sterblichkeitsraten bezeichnet. Der Übergang ist zunächst durch

eine verringerte Sterblichkeit vor allem von Kindern gekennzeichnet, die zwar

langfristig die Geburtenrate drückt, jedoch kurz- bis mittelfristig in der Regel zu

starken Geburtenüberschüssen führt (Bloom und Williamson, 1998). Geht die

traditionelle neoklassische Wachstumstheorie davon aus, dass sich das

Bevölkerungswachstum grundsätzlich negativ auf das Wirtschaftswachstum aus-

wirkt (Barro und Sala-i-Martin, 1995), so zeigt die neuere, die demographischen

Aspekte einbeziehende Wachstumsforschung1, dass es infolge einer niedrigeren

Kindersterblichkeit vorübergehend zu einer ungewöhnlichen Erhöhung des

Anteils der Erwerbstätigen an der Gesamtbevölkerung eines Landes und damit

zu einem unerwarteten Wachstumsschub kommen kann. Zumindest für die

Schwellenländer Asiens lässt sich ein solcher Zusammenhang empirisch

nachweisen (Bloom und Williamson, 1998). Dabei kann zugleich ausgeschlossen

werden, dass die Zuwanderung von ausländischen Arbeitskräften einen

nennenswerten Anteil am Wirtschaftswunder Asiens gehabt haben könnte

(Martin, 2000).

                                                            

1 Auf den Zusammenhang, der zwischen Bevölkerungs- und Wirtschaftswachstum
besteht, wurden die ersten Modelle endogenen Wachstums (u.a. Romer 1990)
aufmerksam. Hierdurch wurde das Anwendungsgebiet der Standardmodelle der
neoklassischen Wachstumstheorie weiter eingeschränkt. Auch die Arbeit von Kremer
(1993) befasst sich mit den langfristigen Auswirkungen des Bevölkerungswachstums
auf das Wirtschaftswachstum.
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Die Bevölkerungsentwicklung in den Ländern Lateinamerikas im Zeitraum

1980–2015 geht aus Tabelle 3 hervor. Die Zahlen bringen zum Ausdruck, dass

zu Beginn des 21. Jahrhunderts die Anzahl der Erwerbstätigen (die Gruppe der

15- bis 64-Jährigen) allenfalls in Ländern wie El Salvador, Guatemala, Haiti,

Honduras und Nicaragua weiterhin schneller zunehmen als die Anzahl der Jun-

gen (0 bis 15-Jährige) und Alten (65-Jährige und Ältere). In den meisten Ländern

der Region expandiert die Gruppe der Älteren am kräftigsten, während die

Gruppe der Jungen negative Zuwächse in Kauf nehmen muss. In Ländern wie

Kuba und Uruguay wächst die Gesamtbevölkerung kaum noch. Das heißt:

Lateinamerika befindet sich gegenwärtig in einem fortgeschrittenen Stadium der

demographischen Transition; die meisten Länder haben vor mehreren Dekaden,

insbesondere in den zwei bis drei Dekaden nach dem Zweiten Weltkrieg, einen

Boom bei den Erwerbstätigen erfahren. So haben beispielsweise Brasilien, Chile,

Kolumbien, Mexiko, Peru und Venezuela ihr höchstes Bevölkerungswachstum

im Zeitraum 1950–1973 erlebt (Hofman, 2001). Angesichts der ausgeprägten

Wachstumsschwäche in der zweiten Hälfte des 20. Jahrhunderts dürfte sich in

Lateinamerika – anders als in Asien – das erhöhte Angebot an Erwerbstätigen

offensichtlich nicht wachstumsfördernd ausgewirkt haben.
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Tabelle 3 — Bevölkerungswachstum in Lateinamerika, 1980–2015
(durchschnittliche jährliche Wachstumsrate in Prozent)

Land 1989–1999 1999–
2015

1999–2015

Altersgruppen
0–14 15–64 65+

Argentinien 1,4 1,0 –0,1 1,3 1,6
Bolivien 2,2 1,8 0,5 2,6 2,8
Brasilien 1,7 1,1 0,0 1,4 2,9
Chile 1,6 1,0 –0,5 1,4 3,1
Dominikanische
Republik 2,0 1,3 –0,5 2,0 3,2
Ecuador 2,3 1,5 –0,3 2,1 3,0
El Salvador 1,5 1,6 0,2 2,3 2,1
Guatemala 2,6 2,4 0,6 3,1 2,1
Haiti 2,0 1,6 0,3 2,4 1,8
Honduras 3,0 2,1 0,4 3,1 2,8
Jamaika 1,0 0,9 –0,9 1,5 1,6
Kolumbien 2,0 1,3 –0,3 2,0 2,9
Kuba 0,7 0,3 –1,7 0,3 2,8
Mexiko 1,9 1,3 –0,2 1,9 3,2
Nicaragua 2,7 2,1 0,4 3,2 3,1
Panama 1,9 1,2 –0,6 1,8 3,2
Paraguay 2,9 2,1 0,2 2,9 3,1
Peru 2,0 1,4 0,0 2,0 2,8
Puerto Rico 1,0 0,7 –0,3 0,9 2,4
Trinidad/Tobago 0,9 0,7 –0,9 0,9 2,6
Uruguay 0,7 0,6 –0,2 0,8 0,7
Venezuela 2,4 1,5 –0,2 2,1 3,9

Durchschnitt 1,8 1,3 –0,1 1,7 2,8

Quelle:World Bank (2001), Development Indicators, Online-Datenbank,

Washington.

Die Bevölkerungsentwicklung könnte aber möglicherweise auf andere Weise –

indirekt – Einfluss auf das Wirtschaftswachstum gehabt haben. Denkbar wäre,

dass die schwache Wachstumsleistung Lateinamerikas unter anderem mit der
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personellen Einkommensverteilung in der Region verbunden ist, die nach 1950

unter dem starken Druck des Bevölkerungswachstums gestanden hat. Vorläufige

Ergebnisse der empirischen Wachstumsforschung deuten nämlich darauf hin,

dass eine Zunahme der Ungleichheit zu weniger Wirtschaftswachstum führen

kann (Persson und Tabellini, 1994; Alesina und Rodrik, 1994). Demnach würde

die um eine Standardabweichung gestiegene Gleichheit das

Wirtschaftswachstum um einen halben Prozentpunkt erhöhen bzw. ein um eine

Standardabweichung gesunkener Gini-Koeffizient2 das Wachstum um einen

Prozentpunkt erhöhen. Selbst wenn im Überblicksartikel von Aghion, Caroli und

García-Peñalosa (1999) zum Zusammenhang zwischen Einkommensverteilung

und Wachstum die Aussagefähigkeit der genannten empirischen Resultate

infrage gestellt wird und wenn außerdem die Qualität der einschlägigen Daten

für lateinamerikanische Länder angezweifelt werden kann, fällt auf, dass,

gemessen am Gini-Koeffizienten, Lateinamerika im internationalen Vergleich die

mit Abstand ungleichste personelle Einkommensverteilung aufweist (Tabelle 4).

Nicht einmal die Länder Schwarzafrikas erreichen die extremen Werte, die

verschiedene Experten für Lateinamerika geschätzt haben. Zudem hat die

Ungleichheit in den führenden lateinamerikanischen Ländern nach dem Zweiten

Weltkrieg weiter zugenommen, insbesondere am Ende der 60er Jahre und nach

der "verlorenen Dekade" (Tabelle 5); der Gini-Koeffizient für Brasilien erreicht

im Jahr 1990 seinen höchsten Wert.

                                                            

2 Der Gini-Koeffizient ist – neben dem Theil-Koeffizienten – eines der gebräuchlichsten
Maße zur Beurteilung der personellen Einkommensverteilung einer Volkswirtschaft.
Er gibt Auskunft über die Größe der Fläche (= Abstand) zwischen der Lorenzkurve
und der Gleichverteilungsgeraden. Je höher der Koeffizient, desto ungleicher ist die
personelle Einkommensverteilung. Zu den Möglichkeiten und Grenzen dieser Maße
siehe Stiglitz (1997).
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Tabelle 4 — Einkommensverteilung im internationalen Vergleich 1960–1994
(Gini-Koeffizient; Medianwerte für die jeweilige Dekade)

Region 1960–1969 1970–1979 1980–1989 1990–1994

Lateinamerika 53,00 49,86 51,00 50,00

Osteuropa 22,76 21,77 24,93 28,60

OECD-Länder 32,86 33,04 32,20 33,20

Asien
Süd 31,67 32,32 32,22 31,69
Ost 34,57 34,40 34,42 34,80

Afrika
Nord 41,88 43,63 40,80 39,72

    Südlich der Sahara 49,90 48,50 39,63 42,30

Welt-Durchschnitt 38,09 37,57 36,46 37,19

Quelle:Hofmann (2001); eigene Berechnungen.

Tabelle 5 — Einkommensverteilung in Lateinamerika, 1950–1997
(Gini-Koeffizient)

Land 1950 1960 1970 1980 1990 1997

Argentinien 39,60 41,40 41,20 47,20 54,70 43,90

Bolivien – – – 53,40 43,00 45,50

Brasilien – 57,00 63,00 61,90 63,10 62,10

Chile – 48,20 50,50 52,60 52,00 51,50

Kolumbien 40,30 42,70 53,90 52,50 49,50 50,20

Mexiko 55,00 60,60 58,60 51,90 57,30 56,30

Peru – – 48,50 43,00 44,90 46,90

Venezuela 61,30 46,20 49,40 42,10 44,20 45,90

Durchschnitt 49,10 49,40 52,20 50,60 51,10 50,20

Quelle:  Hofman (2000 und 2001).
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Die zweite Hälfte des 20. Jahrhunderts zählt also zu den weniger glanzvollen

Perioden der lateinamerikanischen Wirtschaftsgeschichte. Sie hat Lateinamerika

(darunter auch Südamerika) im internationalen Vergleich wenig Wirtschafts-

wachstum, eine starke Zunahme der Bevölkerung und eine höchst ungleiche

personelle Einkommensverteilung gebracht.

III. Die Wirtschaftspolitik nach 1950

Die unbefriedigende wirtschaftliche Entwicklung Lateinamerikas nach dem

Zweiten Weltkrieg hat mehrere Gründe. Im Folgenden werden drei Felder der

Wirtschaftspolitik untersucht, die in der Literatur an prominenter Stelle stehen,

wenn es darum geht, das Schicksal Lateinamerikas aus ökonomischer Sicht zu

erklären: die Industrie- und Handelspolitik, die Stabilisierungspolitik und die

institutionelle Entwicklung.

1. Industrie- und Handelspolitik

Lateinamerika ist geschichtlich, auch ideengeschichtlich, eng mit Europa und den

Vereinigten Staaten verbunden. Dies spiegelt sich in vielen Politikbereichen

wider, insbesondere jedoch in der Industrie- und Handelspolitik. Stand die

Weltwirtschaft in den letzten Dekaden des 19. Jahrhunderts ebenso wie in der

ersten Hälfte des 20. Jahrhunderts, etwa bis zur Gründung der Bretton Woods

Institutionen im Jahre 1944, unter dem Einfluss des wiedererwachten Merkanti-

lismus (Capie, 1992; Häpke, 1922), so finden vergleichbare Autarkiebestrebun-

gen mit einer gewissen zeitlichen Verzögerung auch in Lateinamerika verstärkt

nach 1929 statt. Die neu entstandenen Industrieländer des europäischen Konti-

nents wie Deutschland und Frankreich waren im 19. Jahrhundert nur vorüber-
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gehend dem liberalen Weg Englands gefolgt.3 Auch die junge Verarbeitende

Industrie in den Vereinigten Staaten hatte sich weitgehend unter dem Schutz

hoher Zölle entwickelt. Der erste Weltkrieg gab den protektionistischen Kräften

in den Industrieländern weiteren Auftrieb. Auch die Weltwirtschaftskrise von

1929 mit ihrem Abwertungswettlauf schien die Schwächen einer offenen Wirt-

schaft zu offenbaren. Daher überrascht es nicht, dass die Wiederankurbelung der

Konjunktur in den von der Weltwirtschaftskrise am stärksten betroffenen Indu-

strieländern nicht mit Hilfe einer einseitigen Liberalisierung, sondern überwie-

gend mit protektionistischen Maßnahmen betrieben wurde. Industriepolitisch

zählt unter anderem die militärische Aufrüstung dazu, die am Vorabend (aber

auch während) des Zweiten Weltkrieges in Europa und in den Vereinigten Staa-

ten intensiviert wurde. Erst mit der Gründung der Bretton Woods Institutionen

kurz vor Kriegsende, insbesondere die des GATT, breitete sich der Gedanke

wieder aus, dass offene Volkswirtschaften Wohlfahrtsgewinne erzielen können,

die einer abgeschotteten Wirtschaft verloren gehen.

Die Öffnung kam aber nur zögerlich, da es in der Logik des multilateralen Han-

delssystems liegt, dass Verhandlungen nicht ohne Verhandlungsmasse (sprich:

Handelshemmnisse) geführt werden können (Krugman, 1997). Mit anderen

Worten: Einseitige Handelsliberalisierungen werden in multilateralen Verhand-

lungen nicht belohnt, und Verhandlungsergebnisse, die auf Kooperation setzen,

sind – wie kooperative Lösungen des spieltheoretischen Gefangenendilemmas –

in der Regel schwer zu erzielen. Es bedurfte daher mehrerer GATT-Runden, um

                                                            

3 Zu Deutschland schreibt Häpke: "Auswärtige Garne, Gewebe, Eisenwaren wurden
schärfer getroffen, Rohstoffe frei hereingelassen; Getreide zunächst nur mit 1M. je
Doppelzentner belastet, später (1885 und 1887) dann gesteigert. So trat das Großreich
der Mitte Europas mit seiner aufblühenden Wirtschaft als Schutzzolland in die
Weltwirtschaft ein." (Häpke, 1922, S. 101).
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die Zollsätze in den führenden Industrieländern deutlich zu senken. Ein Rück-

schlag war, dass parallel zur Verringerung der Zollprotektion eine andere Art

von Schutz – nichttarifäre Handelshemmnisse – an Boden gewann, über die erst

spät, nach dem Aufbau der WTO in den 90er Jahren, im multilateralen Rahmen

verhandelt wurde. Ein weiterer Rückschlag war der nach der Gründung der Euro-

päischen Wirtschaftsgemeinschaft (1957) sich ausbreitende Regionalismus, der

dem Prinzip der Nichtdiskriminierung, ein Kernbestandteil der multilateralen

Handelsordnung, grundsätzlich entgegensteht. Ferner haben die meisten Welthan-

delsrunden seit 1944 weitgehend ohne Beteiligung der Entwicklungsländer und

der Ostblockländer stattgefunden, was der Umsetzung der in den Verhandlungen

erzielten Ergebnisse klare geographische Grenzen auferlegt hat. Selbst zu Beginn

des 21. Jahrhunderts ist die Öffnung der Industrieländer selektiv geblieben: Der

Außenhandel mit wissens- und kapitalintensiven Industriegütern ist zwar

weitgehend liberalisiert, einige Branchen, u.a. Agrar- und Textilerzeugnisse, die

bezeichnenderweise bereits zu Beginn des 20. Jahrhunderts auf dem europä-

ischen Kontinent geschützt wurden, werden aber immer noch vor der Konkurrenz

aus den Entwicklungsländern abgeschirmt.

Vor allem die eigenen Erfahrungen Lateinamerikas mit dem Außenhandel haben

dort den Boden für die Rezeption des protektionistischen Gedankengutes

bereitet. Die Weltwirtschaftskrise, aber auch der Zweite Weltkrieg, hatten die

Ausfuhren Lateinamerikas zwar kaum beeinträchtigt. Im Gegenteil, die

Nachfrage der Industrieländer nach Rohstoffen und Nahrungsmitteln nahm in

dieser Zeit – mit Ausnahme der Jahre 1929 und 1930 – sogar noch kräftig zu.

Probleme hatten die lateinamerikanischen Länder vielmehr mit ihren Einfuhren,

die überwiegend aus Manufakturen bestanden und die während der

Weltwirtschaftskrise fast völlig zum Erliegen gekommen waren. Mitte der 30er

Jahre haben die Industrieländer Teile ihrer Wirtschaften auf die Produktion von
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Rüstungsgütern umgestellt und die Belieferung überseeischer Kunden mit zivilen

Gütern bis 1945/1946 immer häufiger unterbrochen. Die Störungen des Handels

ließen in Lateinamerika den Wunsch aufkommen, eine eigene Industrie

aufzubauen und möglichst unabhängig von den Turbulenzen des Welthandels zu

werden. Dieser Wunsch wurde mit der Prebisch-Singer-These wissenschaftlich

untermauert, derzufolge sich die relativen Preise in der Weltwirtschaft

tendenziell zu ungunsten der Rohstoffe und zu gunsten der Güter der

Verarbeitenden Industrie entwickeln würden und dass sich deshalb

rohstoffexportierende Länder auf Dauer in einem strukturellen Nachteil

befänden.4

Die südamerikanischen Länder Argentinien und Brasilien, beispielsweise, haben

zum Teil sehr differenzierte Erfahrungen mit der Industrialisierung gemacht.

Argentinien gilt als klassisches Beispiel für eine Politik der Importsubstitution

mit drei nacheinander folgenden Phasen (kurzlebige Konsumgüter, langlebige

Konsumgüter, Investitionsgüter). Die junge Industrie wurde mit hohen Zöllen und

nichttarifären Maßnahmen von der ausländischen Konkurrenz abgeschirmt.

Darüber hinaus ist sie in den Genuss von Kreditsubventionen für kapitalinten-

sive Investitionen und eines überbewerteten Wechselkurses für die Einfuhr von

Zwischenprodukten und Investitionsgütern5 gekommen. Erst relativ spät hat das

Land kompensierende, die Exporte von Manufakturen fördernde Maßnahmen

ergriffen, die jedoch die bestehenden Anreize für die Produktion für den Bin-

                                                            

4 Eine kritische Auseinandersetzung mit den Gedanken Prebischs, die die Politik der
CEPAL damals maßgeblich geprägt haben, und der These der sich verschlechternden
Terms of Trade findet sich bei Baer (1961-1962) und Ellsworth (1961).

5 In der Regel galt ein System multipler Wechselkurse mit verschiedenen Wechselkursen
für Importe, Exporte und Finanztransaktionen, die häufig noch nach einzelnen
Güterarten differenziert waren.
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nenmarkt nur marginal abschwächen konnten. Der weitgehend abgeschottete

Markt für Industrieprodukte wurde von wenigen Unternehmen, darunter auch

multinationalen Unternehmen, beherrscht. Da der Marktzutritt beschränkt war

(Direktinvestitionen wurden reguliert; nur ausgewählte heimische Unternehmen

erhielten Subventionen und Importerleichterungen), entwickelten sich für jedes

Gut unvollkommene Märkte mit jeweils wenigen Anbietern, zuweilen sogar mit

nur einem privaten oder staatlichen Anbieter. In den 60er Jahren betrug der

durchschnittliche Zollsatz für Einfuhren in Argentinien 119 Prozent, in den

70er Jahren 61 Prozent. Dabei wurden für einige Güter Höchstzollsätze von 605

bzw. 140 Prozent erhoben (Foders, 1987a). Zu der Belastung der Einfuhren mit

Zöllen kam die Belastung mit nichttarifären Hemmnissen dazu. So musste der

Importeur eine Einfuhrerlaubnis (Lizenz) beantragen und sich gleichzeitig für die

Zuteilung der benötigten Devisen bewerben. Einige Importgüter unterlagen

außerdem der Bardepotpflicht, das heißt, der Hinterlegung einer Geldsumme in

Höhe der anfallenden Zollgebühren, die nicht verzinst wurde, über einen

Zeitraum von 90 Tagen in einem monetären Umfeld mit zwei- bis dreistelligen

Inflationsraten. Darüber hinaus war eine Reihe administrativer Schritte für die

Abwicklung des Einfuhrvorganges obligatorisch.

Im Unterschied zu Argentinien implementierte Brasilien von Anfang an eine

breitere Variante der Importsubstitutionspolitik, die Konsum- und Investitions-

güter zugleich umfasste. In dieser Zeit waren nominale Zollsätze von 100 Prozent

für viele Importgüter üblich; die Höchstsätze lagen bei etwa 400 Prozent

(Foders, 1987a). Wie in Argentinien wurden nichttarifäre Handelshemmnisse in

Form von Importlizenzen, Nebenabgaben und einer Bardepotpflicht eingeführt.

Wenngleich der brasilianische Markt viel größer als der argentinische ist und

deshalb a priori geradezu prädestiniert erscheint für eine binnenmarktorientierte

Industrialisierung, gab es auch in Brasilien genügend Anhaltspunkte dafür, dass
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die forcierte wirtschaftliche Entwicklung an Grenzen stoßen würde. Darauf hat

Brasilien bereits Mitte der 60er Jahre mit einer massiven Förderung von

Industrieexporten bei gleichzeitig weitgehender Liberalisierung der Einfuhren

reagiert, eine Politik, die bis zur ersten Ölpreiskrise im Jahr 1973 beibehalten

wurde, als das Land rückfällig wurde und erneut den protektionistischen Weg

einschlug.

Die Politik der Importsubstitution hatte im Wesentlichen eine Reallokation von

Produktionsfaktoren zur Folge, die vom primären Sektor (Landwirtschaft, Berg-

bau) abgezogen und dem Industriesektor zugeführt wurden. Die starke Fokussie-

rung auf die Industrie zog eine Benachteiligung des primären Sektors und der

Dienstleistungen nach sich. Durch die hohe Zollbelastung der Einfuhren wurden

die Exporte von Gütern erschwert, für deren Herstellung importierte Vorleistun-

gen erforderlich waren. Auf diese Weise ist in Lateinamerika die Entwicklung

einer wettbewerbsfähigen Exportwirtschaft behindert worden. Dementsprechend

nahmen die Exporte nur noch eher verhalten zu. Die Industrialisierung wurde

nicht als Chance genutzt, um die bis dahin von Rohstoffen und rohstoffnahen

Produkten dominierten Ausfuhren zu diversifizieren. Daher überrascht es nicht,

wenn die Exportstruktur der meisten Länder der Region (mit wenigen Ausnah-

men) im Zeitraum von 1929 bis 1982 mehr oder weniger unverändert geblieben

ist.

Die Ineffizienz der Importsubstitutionspolitik schlägt sich außerdem in hohen

Raten der effektiven Protektion nieder. Diese geben an, inwieweit die

inländische Wertschöpfung infolge der Protektionsmaßnahmen von der zu

internationalen Preisen abweicht. Für die Branchen, die sich an der

Importsubstitution beteiligt haben, ergeben sich in der Regel hohe Werte,

während sich für die diskriminierten Branchen, beispielsweise für die tra-

ditionellen Exportbranchen, negative Werte errechnen lassen (Foders, 1987a). Im
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Ergebnis hat sich die Protektion – trotz zeitweiliger Exportförderung – wie eine

hohe Steuer auf die Ausfuhren ausgewirkt. Weiterhin hat sie zum Aufbau von

industriellen Produktionsanlagen beigetragen, die hohe Kosten verursachten

(kleine Losgrößen) und vielfach technisch obsolet waren. Die mit den Anlagen

hergestellten Gütern waren von Anfang an international kaum wettbewerbsfähig.

Dem lateinamerikanischen Verbraucher blieb nur die Wahl zwischen der

nationalen Konsumgüterproduktion, die qualitativ minderwertig war und für die

überhöhte Preise bezahlt werden mussten, und illegal eingeführter Ware. Die

hohen Raten der effektiven Protektion hatten dem Schmuggel von kurzlebigen

Konsumgütern (z.B. Textil- und Bekleidungserzeugnisse, Haushaltsgeräte,

alkoholische Getränke, Zigaretten und Kosmetikartikel) in vielen Ländern zu

einem blühenden Geschäft verholfen.

Die Politik der Importsubstitution wurde zwar primär auf nationaler Ebene

betrieben. Es hat indes nicht an Versuchen gemangelt, sie auch auf subregionaler

Ebene zu implementieren. Bereits seit der Gründung der Europäischen Gemein-

schaft (1957), die in Lateinamerika im Jahr 1960 zur Errichtung der panamerika-

nischen Freihandelszone ALALC geführt hat, war dies in der Diskussion gewe-

sen. Doch erst mit der Bildung des Andenpaktes, einer Zollunion, im Jahr 1969

sind die rechtlich-institutionellen Voraussetzungen für eine subregional koordi-

nierte Importsubstitution geschaffen worden. Obgleich sich der Andenpakt, der

sich heute Andengemeinschaft (Comunidad Andina) nennt, im Zeitablauf sehr

gewandelt hat, ist es den (zum Teil wechselnden) Mitgliedsländern nie gelungen,

eine funktionierende, die Importe substituierende Industrialisierung auf der

Gemeinschaftsebene zu etablieren (Foders, 1990, 2000a). Wie zu erwarten

gewesen wäre, stand die starke Binnenmarktorientierung der Handels- und

Industriepolitik der Mitgliedsländer dem entgegen. In jüngster Zeit hat es im

Rahmen des 1991 gegründeten MERCOSUR ebenfalls Signale für einen
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abgestimmten Ausbau der Automobilindustrie (einschließlich der

Zulieferindustrie) in Argentinien und Brasilien gegeben. Diese Pläne dürften

jedoch angesichts der währungspolitischen Turbulenzen, mit denen beide Länder

seit 1999 zu kämpfen haben, inzwischen Makulatur geworden sein.

Eine neue Liberalisierungswelle erfasste die führenden Handelsnationen in den

80er und 90er Jahren. Infolge sinkender Transport- und Telekommunikations-

kosten und der Auflösung der Nachkriegsordnung in Mittel- und Osteuropa

begann ein neues Zeitalter der internationalen Wirtschaft, das der Globalisierung.

Im Unterschied zum Zeitraum von 1944 bis 1985, in dem nur wenige Entwick-

lungsländer an den Welthandelsrunden aktiv teilgenommen hatten, wurde im

Zuge der Globalisierung eine Reihe von aufstrebenden Ländern, überwiegend

asiatische Länder, in die neue Welthandelsordnung integriert. Dies war aufgrund

der inzwischen stark gestiegenen internationalen Mobilität von Technologie und

Kapital, die in einer Verlagerung von Teilen der Verarbeitenden Industrie von

den Industrieländern in die Entwicklungs- und Transformationsländer zum Aus-

druck kommt, möglich geworden. Darüber hinaus haben Fortschritte bei der

Computertechnologie das Zusammenwachsen der Kapitalmärkte gefördert,

wodurch die Anlage von Ersparnissen aus den Industrieländern an den Aktien-

und Wertpapierbörsen der so genannten Emerging Markets erleichtert wurde.

Erste Liberalisierungsschritte wurden in Lateinamerika Mitte der 70er Jahre ein-

geleitet. Sie waren aber nicht von Dauer. Spätestens nach der

Verschuldungskrise von 1982 haben sich die meisten Länder der Region von der

Weltwirtschaft erneut abgekoppelt. Nur Bolivien und Chile haben den

Protektionsabbau in den 80er Jahren fortgesetzt und ihre Volkswirtschaften für

den Handel und den Kapitalverkehr geöffnet. Argentinien und Peru haben

hingegen die Protektionspolitik wieder aufleben lassen. Dem hat sich später

auch Brasilien angeschlossen, das in den Zeit der Ölpreiskrisen ohnehin nur
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wenig Liberalisierung gewagt hatte. Erst zu Beginn der 90er Jahre fingen

Argentinien und Peru damit an, ihre Volkswirtschaften im Einklang mit den

Globalisierungstendenzen zu deregulieren und zu privatisieren und die

Hemmnisse für den Handel und den Kapitalverkehr abzuschaffen. Wie schon

zuvor, folgte Brasilien dem regionalen Trend mit einer gewissen zeitlichen

Verzögerung.

Ausschlaggebend für die Liberalisierung in Lateinamerika in den 90er Jahren

war auch, dass sich Mexiko an einer Freihandelszone mit den Vereinigten

Staaten beteiligt hatte (NAFTA), an der viele andere Länder der Region gerne

teilgenommen hätten. In Südamerika ist es zu diesem Zeitpunkt zur Gründung

des MERCOSUR, einer Zollunion, gekommen. Diese Initiative, die zunächst als

"Übung" für die Integration der Mitgliedsländer in den Weltmarkt dienen sollte,

verlor schon sehr bald an Kraft und der im Vertrag von Asunción enthaltene

Zeitplan für die Vollendung des Gemeinsamen Marktes bis Ende 1994 wurde

nicht eingehalten. Eine Vielzahl von Ausnahmen haben die geplante Öffnung der

Mitgliedsländer verzögert. Darüber hinaus haben wirtschaftspolitische Diver-

genzen zwischen Argentinien und Brasilien in der ersten Hälfte der 90er Jahre

eine engere Zusammenarbeit der Mitgliedsländer auf handelspolitischem Gebiet

verhindert (Foders, 2000b). Parallel zur Aufbauphase des MERCOSUR hatten

die Mitgliedsstaaten der Organisation Amerikanischer Staaten (OEA) 1994 Ver-

handlungen über die Errichtung einer kontinentalen Freihandelszone (ALCA)

aufgenommen, die sich von Alaska bis Feuerland erstrecken soll (Foders, 2001).

Das Abkommen soll im Jahr 2005 in Kraft treten und für 34 Länder der Region,

einschließlich der Vereinigten Staaten und Kanadas, mehr Handel und Kapital-

verkehr bringen; nur Kuba, das der OEA nicht angehört, soll von der Freihan-

delszone ausgeschlossen werden.
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Die Teilnahme Mexikos an der nordamerikanischen Freihandelszone hat die

Europäische Union dazu veranlasst, mit diesem Land ein Freihandelsabkommen

abzuschließen, das europäischen Unternehmen, die in Mexiko niedergelassen

sind, einen besseren Zugang zum US-Markt gewährt. Weitere Abkommen wer-

den zur Zeit zwischen der Europäischen Union einerseits und dem MERCOSUR

und Chile andererseits ausgehandelt. Chile, wie Bolivien ein assoziiertes Mit-

glied des MERCOSUR, bemüht sich außerdem um ein bilaterales Freihandels-

abkommen mit den Vereinigten Staaten.
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2. Makroökonomische Stabilisierung

Wahrscheinlich sind in keinem anderen Teil der Welt so viele

Stabilisierungsprogramme implementiert worden wie in Lateinamerika. Zum Teil

ist dies damit verbunden, dass die binnenwirtschaftliche Nachfrage in der späten

Phase der Importsubstitution nachgelassen hat und zunehmend mit Hilfe einer

expansiven Fiskalpolitik künstlich gestützt wurde. Aufgrund ihrer

geldpolitischen Begleitung mündete die expansive Fiskalpolitik nicht selten in

eine galoppierende Inflation. In vielen Fällen rundeten hohe Haushalts- und

Leistungsbilanzdefizite das Krankheitsbild ab, bei gleichzeitig sinkenden

Devisenreserven. Daher bestand wiederholt die Notwendigkeit, auf die

Währungspolitik (Geld- und Wechselkurspolitik) Einfluss zu nehmen. Zur Wahl

standen so genannte orthodoxe und heterodoxe Stabilisierungsprogramme sowie

der Currency Board-Ansatz und die Dollarisierung.

Im Rahmen orthodoxer Stabilisierungsprogramme, die häufig vom Währungs-

fonds empfohlen wurden, kommt es darauf an, entweder einen festen (aber ver-

änderbaren) Wechselkurs (Soft Peg) oder einen flexiblen Wechselkurs (im Sinne

eines Managed Floating) mit einer restriktiven Geld- und Fiskalpolitik zu kom-

binieren. Dabei spielt der Wechselkurs bei einem Soft Peg die Rolle eines

monetären Ankers, während im Falle eines Managed Floating in der Regel die

Geldmenge diese Rolle übernimmt. Bei beiden Varianten des orthodoxen

Modells ist die Geldpolitik angehalten, auf eine Monetisierung des

Haushaltsdefizits ebenso wie auf hohe (oft auch noch verzinsliche) Mindest-

reserveverpflichtungen als Instrumente zur Finanzierung des Haushaltsdefizits zu

verzichten. Auf fiskalpolitischem Gebiet wird eine Rückführung der

Staatsausgaben und eine Verbesserung der Einnahmen angestrebt. Unter den

Bedingungen eines freien Handels und Kapitalverkehrs folgt die Stabilisierung
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dem im Mundell-Fleming-Modell offener Volkswirtschaften beschriebenen

Mechanismus unter festen und flexiblen Wechselkursen.

Der heterodoxe Stabilisierungsansatz kann als Mix von orthodoxen Maßnahmen

und einkommenspolitischen Maßnahmen bezeichnet werden. Ein administrativ

festgelegter Wechselkurs (Soft Peg) wird von einer restriktiven Geld- und

Fiskalpolitik flankiert. Hinzu kommen Lohn- und Preiskontrollen (manchmal

auch noch die Indexierung von Verträgen) und vor allem Zinskontrollen

(finanzielle Repression). Dieser Ansatz soll bei Unterbeschäftigung in der Lage

sein, eine Trägheitsinflation zu bekämpfen.

Der Currency Board-Ansatz geht hingegen von der monetären Theorie der Zah-

lungsbilanz aus und postuliert einen engen Zusammenhang zwischen den Devi-

senreserven (oder deren Veränderung) und der monetären Basis (oder deren Ver-

änderung). Die heimische Währung wird an eine Leitwährung (Dollar, Euro oder

Yen) gebunden, und zwar so, dass der Wechselkurs kurzfristig nicht veränderbar

erscheint (Hard Peg). Darüber hinaus erfordert das reine Currency Board-Modell

den Verzicht auf jegliche Geldpolitik (Offenmarktpolitik) und eine streng

restriktive Fiskalpolitik. Die Entwicklung der Geldmenge wird ausschließlich

durch das Angebot an Devisenreserven (oder deren Veränderung) bestimmt. Die

Zinsen folgen im Idealfall den Zinsen im Leitwährungsland. Ähnlich stellt sich

der Dollarisierungsansatz dar, der wechselkurspolitisch ebenfalls zur Gruppe der

Hard Pegs zählt. Wird eine Leitwährung als gesetzliches Zahlungsmittel einge-

führt, so verzichtet das dollarisierende Land auf eine eigene Geld- und Wechsel-

kurspolitik. Wie im Currency Board-System stellt auch bei der Dollarisierung

eine restriktive Fiskalpolitik die wichtigste Voraussetzung für eine nachhaltige

finanzielle Stabilität dar.
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Bislang ist der orthodoxe Stabilisierungsansatz in Lateinamerika nur in Bolivien

(in den 80er Jahren) erfolgreich gewesen. In Argentinien, Chile und Uruguay ist

er ebenso wie in anderen Ländern der Region wiederholt daran gescheitert, dass

von der erforderlichen geld- und fiskalpolitischen Disziplin abgewichen wurde.

Auch der heterodoxe Ansatz, der in Argentinien, Brasilien und Peru in den 80er

Jahren implementiert wurde, ist nicht erfolgreich gewesen. Dies liegt daran, dass

der Ansatz schwerwiegende konzeptionelle Schwächen beinhaltet (Foders,

1987b). Weil er jedoch auch einige orthodoxe Elemente umfasst, hätte der

Ansatz trotz seiner konzeptionellen Schwächen stabilisierend wirken können,

sofern – wie in Israel geschehen – die geld- und fiskalpolitische Disziplin

durchgehalten worden wäre (Edwards, 1995). Das Currency Board-System hat

Argentinien nach zwei Jahrzehnten Inflation (zeitweilig sogar Hyperinflation) von

1991 bis 1998 eine Phase der Stabilität gebracht. Seit 1999 ist das Currency

Board-System jedoch unter dem Druck binnenwirtschaftlicher und

außenwirtschaftlicher Ungleichgewichte geraten. Zum einen sind rapide

steigende Staatsausgaben und eine zunehmende Auslandsverschuldung mit der

geldpolitischen Disziplin des Currency Boards kollidiert. Zum anderen haben die

Abwertung des Real im Januar 1999 und die Stärke des Dollar die

Wettbewerbsfähigkeit der argentinischen Exporte nicht gerade gefördert, was die

Fähigkeit des Landes, den Schuldendienst zu leisten, deutlich eingeschränkt hat.

Dies hat der Glaubwürdigkeit des Currency Boards geschadet und Anfang 2001

zu einschneidenden Reformen geführt. Die Dollarisierung hat dem

lateinamerikanischen Land, das die längste Erfahrung mit einer fremden Währung

gesammelt hat, Panama, zu monetärer Stabilität verholfen. Für die Länder
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Ecuador und El Salvador, die erst seit 1999 bzw. 2000 den US-Dollar als

gesetzliches Zahlungsmittel eingeführt haben, ist es für eine Bewertung zu früh.6

Lateinamerika erlebte in den 90er Jahren eine radikale Wende in der

Wechselkurspolitik. Seit den 80er Jahren hatten viele Länder der Region eine

Politik der kleinen Abwertungsschritte in Form eines Crawling Peg oder Crawl-

ing Band verfolgt, von der sich die meisten Länder zu Beginn des 21. Jahrhun-

derts distanziert haben (Tabelle 6). Um die in den 70er und 80er Jahren beste-

henden außenwirtschaftlichen Verzerrungen - das Erbe der Importsubstitu-

tionspolitik – zu korrigieren, die häufig in einer Überbewertung der Währungen

zum Ausdruck kamen, haben mehrere Länder zunächst real abgewertet. Die

Abwertungen des nominalen Wechselkurses mussten dabei viel stärker als die

Inflationsratendifferenz zum Ausland ausfallen, um die Überbewertung abzu-

bauen. In einer zweiten Phase, in der die Preisstabilisierung im Inland im

Vordergrund stand, kamen nur nominale Abwertungen infrage, die unterhalb der

Inflationsratendifferenz zum Ausland blieben. Gelang es dabei, die Inflationsrate

im Inland zu senken, verringerte sich auch die Inflationsratendifferenz zum

Ausland, weshalb im Ergebnis der reale Wechselkurs weiter sinken konnte.

Sofern die Inflationsrate bereits im ein- oder niedrigen zweistelligen Bereich

angekommen war, genügten Abwertungen des nominalen Wechselkurses, die der

Inflationsratendifferenz zum Ausland entsprachen, um die Wettbewerbsfähigkeit

der Exporte über einen mehr oder weniger konstant bleibenden realen

Wechselkurs aufrecht zu erhalten.

                                                            

6 Eine Dollarisierung befürworten unter anderen Calvo und Reinhart (2000).
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Tabelle 6 — Wechselkurssysteme nach Ländern und Ländergruppen,
1991 und 2001

Land/Ländergruppe Wechselkurssystem
1991 2001

Lateinamerika
Argentinien Currency Board CB/Währungskorb
Bolivien Crawling Peg Floating
Brasilien Crawling Peg Floating
Chile Crawling Peg Floating
Ecuador Crawling Peg Dollarisierung
El Salvador Crawling Peg Dollarisierung
Kolumbien Crawling Peg Floating
Mexiko Crawling Peg Floating
Panama Dollarisierung Dollarisierung
Peru Floating Floating
Uruguay Crawling Band Crawling Band
Venezuela Floating Crawling Band

Entwicklungs- und Hard Peg 6% 10%
Transformationsländer Soft Peg 64% 42%
(Länderanteile) Floating 30% 48%

Alle Länder Hard Peg 5% 26%
(Länderanteile) Soft Peg 65% 27%

Floating 30% 47%
Quelle:Fischer (2001); IMF, IFS, versch. Hefte.

Die Wechselkurspolitik des Crawling Peg folgt einem stilisierten Schema, das

aus einer einfachen Phillipskurvengleichung abgeleitet werden kann (Dornbusch

1996):

(1) ( ) ( )*YYe −+Π−∆=∆Π λα

mit tt eee lnln 1 −=∆ +
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tt Π−Π=∆Π + lnln 1

tt PP lnln 1 −=Π +

wobei

e : nominaler Wechselkurs Pesos je US$

P : heimisches Preisniveau (das ausländische Preisniveau sei konstant)

e : Inflationsrate

∆ : logarithmische Veränderungsrate

Y : tatsächliches Einkommen oder Output der Volkswirtschaft

∆ : Potenzialeinkommen

α ,λ : Parameter.

Unter der Annahme, dass der Outputterm in Gleichung (1) vernachlässigt werden

kann (etwa weil *YY = ), hat die Wechselkurspolitik im Crawling Peg-System

drei Handlungsoptionen:

Erste Option: Π>∆e , die zu einem niedrigeren realen Wechselkurs führt;

Zweite Option: Π=∆e , welche die Erhaltung eines konstanten realen Wechsel-

kurses bei niedriger Inflation ermöglicht;

Dritte Option: Π<∆e , die die inländische Inflationsrate bei sinkendem realen

Wechselkurs verringern helfen kann.
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Die dritte Abwertungsoption ist in den Fällen von Nutzen, in denen gleichzeitig

eine graduelle Verringerung der heimischen Inflationsrate angestrebt wird. In

Verbindung mit einer Erhöhung der Staatsausgaben kann diese Option jedoch

zum allmählichen Aufbau einer Überbewertung führen, insbesondere dann, wenn

die expansiv angelegte Fiskalpolitik von einer akkommodierenden Geldpolitik

begleitet wird. Kommt es auf diese Weise zu einer Verschlechterung der Lei-

stungsbilanz, ist es nur eine Frage der Zeit, wann die nächste Währungskrise

stattfindet. Solange wie das Crawling Peg/Band-System in Lateinamerika

zusammen mit Kapitalverkehrsbeschränkungen betrieben wurde, waren erfolgrei-

che Spekulationsattacken gegen überbewertete Währungen relativ selten, sofern

ausreichende Devisenreserven zur Verfügung standen und das Leistungsbilanz-

defizit tragbar erschien. Mit der Öffnung des Kapitalverkehrs in den Entwick-

lungsländern Ende der 80er und zu Beginn der 90er Jahre musste das Crawling

Peg-System plötzlich dem ungleich stärkeren Druck von Spekulationsattacken,

die aus verschiedenen nationalen und internationalen Quellen kamen, standhal-

ten, mit der Folge, dass ein viel höherer Einsatz von Devisenreserven

erforderlich wurde, um den Wechselkurs zu verteidigen. Weil dem höheren

Devisenbedarf nur selten kurzfristig entsprochen werden konnte, galten bereits

mäßige Leistungsbilanzdefizite als kaum noch finanzierbar.7 Die mexikanische

Tequila-Krise in 1994/1995, aber auch die Finanzkrisen in Asien (1997) und

Russland (1998), haben die hohen volkswirtschaftlichen Kosten eines

Festhaltens an einem festen, aber veränderbaren Wechselkurs (Soft Peg) bei

einem labilen Bankensystem und freiem Kapitalverkehr verdeutlicht (Tabelle 7).

Das Crawling-Peg-System stellt – wie früher das System fester Wechselkurse

von Bretton Woods – unter diesen Voraussetzungen nicht nur eine große

                                                            

7 Edwards (1995, S. 314 ff.) leitet allgemeine Bedingungen für nachhaltige Leistungs-
bilanzdefizite ab.
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Bedrohung für die Devisenreserven eines Landes dar, die für die

hochverschuldeten Länder Lateinamerikas seit der Verschuldungskrise von 1982

strategische Bedeutung erlangt haben. Es zieht außerdem die

Währungsspekulanten geradezu magnetisch an. Nach den Erfahrungen mit den

Finanzkrisen der 90er Jahre sind mehrere lateinamerikanische Länder zu einem

Managed Floating übergegangen. Nur zwei Länder haben den Dollar als gesetz-

liches Zahlungsmittel eingeführt und nur ein Land, Venezuela, ist vom Managed

Floating zurück zum Crawling Band-System gegangen. Allein Uruguay

schwimmt gegen den Strom, der inzwischen auch andere Regionen der Welt

erfasst hat, und hält nach wie vor am Crawling Band-System fest (Tabelle 6).

Tabelle 7 — Bankenkrisen und ihre fiskalischen Kosten in ausgewählten
Ländern (in Prozent des BIP)

Land Zeitraum Kosten

Lateinamerika
Argentinien 1980–1982 55,3
Chile 1981–1983 41,2
Mexiko 1995 13,5
Uruguay 1981–1984 31,2

Osteuropa
Bulgarien 1991–1995 14,0
Ungarn 1991–1995 10,0

Europäische Union
Finnland 1991–1993 8,0
Schweden 1991 6,4
Spanien 1977–1985 16,8

Quelle: Caprio und Klingebiel (1996).
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3. Institutionelle Entwicklung

Die weitgehende Abkoppelung Lateinamerikas von der Weltwirtschaft in der

zweiten Hälfte des 20. Jahrhunderts hat schwerwiegende Folgen für die institu-

tionelle Entwicklung in diesem Raum gehabt. Es stellt sich die Frage, welche

Fehlentwicklungen in Lateinamerika zu verzeichnen gewesen sind und ob derar-

tige Fehlentwicklungen die Wachstumsschwäche der Region erklären helfen

könnten. In der neueren wirtschaftswissenschaftlichen Forschung werden den

Institutionen, sofern sie ordnungspolitische Bedeutung im Sinne eines rechtlich-

institutionellen Rahmens für das Wirtschaften erlangen, erhebliche Wachstums-

wirkungen zugeschrieben (Easton und Walker, 1997; Aron, 2000). Bezogen auf

das neoklassische Wachstumsmodell spielen Institutionen eine entscheidende

Rolle bei der Gestaltung der Rahmenbedingungen für Investitionen in physi-

schem und humanem Kapital. Easton und Walker (1997) beispielsweise schät-

zen, dass eine Erhöhung des in einem Lande gegebenen Grades an Wirtschafts-

freiheit um eine Standardabweichung das Niveau des Pro-Kopf-Einkommens

dieses Landes (im Steady State) um 1.556 US$ erhöhen würde (Easton und

Walker, 1997, Tabelle 3, S. 332).

Wie hat die Politik der Importsubstitution die Rahmenbedingungen für das

Wachstum in Lateinamerika beeinflusst? Erstens hat diese Politik durch die

systematische Bevorzugung bestimmter Branchen und Unternehmen bzw. durch

die Diskriminierung anderer Branchen und Unternehmen die Bildung von Inter-

essengruppen gefördert. Letztere mussten knappe Ressourcen in einem beträcht-

lichen Umfang in unproduktive Aktivitäten lenken, um bei wechselnden Regie-

rungen ihre Privilegien behalten zu können (Rent Seeking). Dies hat nicht nur auf

der Seite der Unternehmen, sondern auch auf dem Arbeitsmarkt zu einer Seg-

mentierung beigetragen. So bildete sich im Zuge dieser Politik ein informeller
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Sektor heraus, welcher der Schattenwirtschaft zuzuordnen ist und der heute in

einigen Ländern der Region mindestens 30 bis 40 Prozent des Bruttoinlands-

produkts ausmacht. Da Volkswirtschaften mit einem wachsenden informellen

Sektor dazu tendieren, die Eigenschaften einer dualen Wirtschaft anzunehmen,

die früher überwiegend mit afrikanischen oder asiatischen Ländern in Verbin-

dung gebracht wurde, hat Lateinamerika in dieser Hinsicht gegenwärtig den

Stand anderer Entwicklungsländer erreicht. Insgesamt gesehen hat es die Politik

der Importsubstitution versäumt, die Grundlagen einer marktwirtschaftlichen

Ordnung zu schaffen. Nicht einmal innerhalb des modernen Sektors der Wirt-

schaft gab es diesbezügliche Fortschritte: Der Wettbewerb zwischen den auf

dem Binnenmarkt geförderten Unternehmen war unerwünscht. Zudem wurde der

Schutz der Interessen der diskriminierten Branchen und Unternehmen vernach-

lässigt. In einem solchen Umfeld war der Aufbau eines effizienten Systems von

Eigentumsrechten mit den Merkmalen Rechtssicherheit und Rechstaatlichkeit für

den Staat offensichtlich zweitrangig.

Zweitens verhinderte die Politik der Importsubstitution, dass sich ein effizientes

System der öffentlichen Finanzen herausbildet. Dies lag daran, dass die wegen

der verbreiteten Steuerhinterziehung ohnehin niedrigen Staatseinnahmen nie zur

Hauptquelle für die den bevorzugten Unternehmen gewährten Zuwendungen

werden konnten. Die Zolleinnahmen waren eher rückläufig, da bei Zollsätzen von

100 Prozent und mehr, die vielfach redundant waren, die Importe zum Erliegen

gekommen waren. Dem Staat gingen überdies Zoll- und Steuereinnahmen

aufgrund des Schmuggels von Importwaren verloren. Dennoch gelang es immer

wieder, die Staatsausgaben zu erhöhen. Einen Beitrag dazu leisteten die

nationale Wirtschaftspolitik, vor allem in Form einer laxen Geldpolitik und, als

die Währung bereits zerrüttet war, in Gestalt der Inflationssteuer, aber auch die
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Kredite der internationalen Finanzinstitutionen und anderer

Entwicklungshilfegeber.

Wenngleich die empirische Erfassung institutioneller Aspekte große Schwierig-

keiten bereitet, ist es in den letzten Jahren gelungen, Indikatoren zu erstellen, die

Anhaltspunkte dafür liefern, inwieweit die in einem Land verwirklichten recht-

lich-institutionellen Rahmenbedingungen für das Wirtschaften genuin markt-

wirtschaftliche Züge tragen. In diesem Kapitel soll auf zwei Indices zurück-

gegriffen werden, auf den Index der ökonomischen Freiheit der Heritage Foun-

dation (2001) und den Korruptionsindex von Transparency International (2001),

die für eine größere Länderstichprobe vorliegen, darunter mehrere lateinameri-

kanische Länder.8 In den Gesamtindex der ökonomischen Freiheit gehen 50

Variablen ein, die zehn Aspekte der Marktwirtschaft beschreiben: Banken-

systeme, Kapitalverkehr, Geldpolitik, Staatsquote, Handelspolitik, Löhne und

Preise, Staatsinterventionen, Eigentumsrechte, Regulierung und Schattenwirt-

schaft. Daneben gibt es auch Teilindizes, zum Beispiel zu den drei zuletzt

genannten Aspekten. Der Index der ökonomischen Freiheit läuft von 1 bis 5,

wobei die Eins für den höchsten und die Fünf für den niedrigsten Grad an wirt-

schaftlicher Freiheit stehen. Der zweite Index, der Korruptionsindex, bringt zum

Ausdruck, inwieweit befragte Gruppen (Unternehmer, Investment-Analysten und

das allgemeine Publikum) das Vorhandensein von Korruption in einzelnen Län-

dern (subjektiv) wahrnehmen. Die Wahrnehmung des Korruptionsgrades in

einem Land wird auf einer Skala von 0 bis 10 abgebildet, wobei die Null für

"sehr korrupt" und die Zehn für "sehr sauber" stehen.

Wird der Gesamtindex der ökonomischen Freiheit betrachtet, so fällt auf, dass

nur ein Land den Wert 2 unterschreitet und dass die meisten Länder zwischen 2

                                                            

8 Einen Überblick über verschiedene Indices gibt Aron (2000).
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und 3 liegen (Tabelle 8). Kein lateinamerikanisches Land erreicht also den Grad

an ökonomischer Freiheit, der für ein Industrieland typisch ist. Darüber hinaus

zeigt der Vergleich der Indizes für 1996 und 2001, dass der Fortschritt auf die-

sem Gebiet in der zweiten Hälfte der 90er Jahre eher bescheiden gewesen ist.

Die Teilindizes für die Bereiche Eigentumsrechte, Regulierung und Schattenwirt-

schaft zeichnen ein etwas differenzierteres Bild (Tabelle 9). So erzielt Chile als

einziges Land der Stichprobe auf dem Gebiet der Eigentumsrechte das Niveau

eines Industrielandes. Diesbezüglich erreichen die meisten Länder der

Stichprobe den viel schlechteren Wert 3. Der Schutz der privaten Eigen-

tumsrechte scheint in insgesamt sieben Ländern sehr kritisch zu sein (4 und 5).

Im Hinblick auf die staatliche Regulierung der wirtschaftlichen Aktivität

schneiden die meisten Länder auch nicht viel besser ab (3 und 4). Bezüglich des

Anteils der Schattenwirtschaft an den Volkswirtschaften Lateinamerikas ergeben

sich ebenfalls unerwartet schlechte Werte des Index. Mit Ausnahme Chiles (2)

scheint die Schattenwirtschaft in Lateinamerika sehr verbreitet zu sein; Länder

wie Kolumbien und Nicaragua werden wie Kuba sogar mit einer 5 belegt.
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Tabelle 8 — Institutionelle Entwicklung Lateinamerikas: Index der
ökonomischen Freiheit (Gesamtindex) 1996, 2001

Land 2001 1996

Argentinien 2,25 2,55
Bolivien 2,40 2,70
Brasilien 3,25 3,55
Chile 2,00 2,55
Costa Rica 2,65 2,95
Dominikanische
Republik

2,85 3,20

Ecuador 3,45 3,10
El Salvador 1,95 2,45
Guatemala 2,70 2,85
Honduras 3,35 3,30
Jamaika 2,80 2,80
Kolumbien 2,95 3,05
Kuba 4,75 4,85
Mexiko 2,95 –
Nicaragua 3,45 3,60
Panama 2,55 2,50
Paraguay 3,20 2,65
Peru 2,50 2,90
Uruguay 2,35 2,85
Venezuela 3,55 3,50

Quelle: Heritage Foundation (2001), The Index of Economic Freedom,
Washington.
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Tabelle 9 — Institutionelle Entwicklung Lateinamerikas: Index der ökonomi-
schen Freiheit in ausgewählten Bereichen, 2001

Land Eigentumsrechte Regulierung Schattenwirt-
schaft

Argentinien 3 2 3
Bolivien 3 4 4
Brasilien 3 3 4
Chile 1 2 2
Costa Rica 3 3 3
Dominikanische
Republik

4 4 4

Ecuador 4 4 4
El Salvador 3 2 3
Guatemala 3 4 3
Honduras 4 4 4
Jamaika 3 3 3
Kolumbien 3 3 5
Kuba 5 5 5
Mexiko 3 4 3
Nicaragua 4 4 5
Panama 3 3 3
Paraguay 4 4 5
Peru 3 3 4
Uruguay 2 3 3
Venezuela 4 4 5

Quelle: Heritage Foundation (2001), The Index of Economic Freedom,
Washington.
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Der niedrige Stand der institutionellen Entwicklung in Lateinamerika kommt

auch im Korruptionsindex zum Ausdruck. Dieser zeigt, inwieweit staatliche Lei-

stungen für den privaten Sektor der Zahlung von illegalen Zuwendungen unter-

liegen. Auch in diesem Fall erreicht kein lateinamerikanisches Land das Niveau

eines Industrielandes. Nur Chile unterscheidet sich nennenswert von den übrigen

Ländern der Stichprobe (Tabelle 10). In den meisten Stichprobenländern schei-

nen staatliche Leistungen ohne illegale Zahlungen kaum möglich zu sein.

Tabelle 10 — Institutionelle Entwicklung Lateinamerikas: Korruptionsindex,
1996, 2001

Land 2001 1996

Argentinien 3,5 4,41
Bolivien 2,0 3,40
Brasilien 4,0 2,96
Chile 7,5 6,80
Costa Rica 4,5 –
Dominikanische
Republik

3,1 –

Ecuador 2,3 3,19
El Salvador 3,6 –
Guatemala 2,9 –
Honduras 2,7 –
Kolumbien 3,8 2,73
Mexiko 3,7 3,30
Nicaragua 2,4 –
Panama 3,7 –
Peru 4,1 –
Venezuela 2,8 2,50

Quelle: Transparency International (2001), The 2001 Corruption Perception
Index, Berlin.
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IV. Bewertung und Ausblick

1. Die Suche nach einer neuen Entwicklungsstrategie

Die zweite Hälfte des 20. Jahrhunderts stand für Lateinamerika im Zeichen der

Industrialisierung. Aufgrund der Erfahrungen, welche die Region in der Zwi-

schenkriegszeit gesammelt hatte, schien eine Politik der Importsubstitution die

ideale Entwicklungsstrategie in einem durch Turbulenzen gekennzeichnetes

internationales Umfeld zu sein. Die Politik der forcierten Industrialisierung hat

Lateinamerika jedoch weder Wohlstand noch mehr Unabhängigkeit von der

Weltwirtschaft gebracht. Im Gegenteil, Lateinamerika hat in diesem Zeitraum

nicht nur nicht zu den Industrienationen aufschließen können, sondern außerdem

nicht einmal die eigene Position gegenüber anderen, ebenfalls aufstrebenden

Ländern halten können.

Als die ersten Misserfolge der binnenwirtschaftlichen Orientierung sichtbar wur-

den, sind Versuche nicht ausgeblieben, die Politik der Importsubstitution durch

eine Politik der Exportförderung und der regionalen Integration zu ergänzen. Die

bestehenden Anreizverzerrungen waren aber bereits so stark, dass ein Gegen-

steuern kaum mehr möglich war. Als die Erschöpfung nationaler Ressourcen die

Aufgabe der Strategie hätte erzwingen können, ergab sich in den 70er Jahren

infolge der Ölpreiskrisen eine gestiegene internationale Liquidität, die in Latein-

amerika als Chance für die Fortsetzung der Importsubstitution mit ausländischen

Krediten verstanden wurde. Doch spätestens 1982, als die Verschuldungskrise

ausbrach, wurde deutlich, dass der in den 30er und 40er Jahren eingeschlagene

Weg endgültig gescheitert war. Selbst so genannte heterodoxe Stabilisierungs-

programme vermochten die binnenmarktorientierte Politik in den 80er Jahren

nicht zu retten.
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Die hohe Verschuldung vieler Länder führte zu einer ersten Suche nach einer

neuen Entwicklungsstrategie, die in die Literatur unter der unglücklich gewählten

Bezeichnung "Washington Consensus" (Williamson 1990) eingegangen ist.

Unglücklich deshalb, weil es dabei nicht so sehr um die Vorstellungen der in

Washington ansässigen Institutionen, sondern vielmehr um die Meinungsbildung

in den Regierungen Lateinamerikas ging. Unter dem Eindruck der Verschul-

dungskrise drehte sich aber auch in Lateinamerika zunächst alles darum, die

Unterstützung der internationalen Finanzinstitutionen und der privaten Banken für

Reformen zu erhalten, welche die Länder in die Lage versetzten, den Schul-

dendienst wieder aufnehmen zu können (Tabelle 11). Dies ließ sich indes ohne

weiteres als eine breite Übereinstimmung zwischen Lateinamerikanern und den

Vertretern der Washingtoner Institutionen interpretieren. Wichtigste Bestandteile

des wirtschaftspolitischen Konsenses waren die Liberalisierung des Handels und

des Kapitalverkehrs sowie die Privatisierung und Deregulierung der Wirtschaft.

Tabelle 11 — Evolution des "Washington Consensus" in den 90er Jahren

"Washington Consensus" "Williamson’s Wish List"
1989 1997

1. Haushaltsdisziplin 1. Höhere Ersparnisse
2. Neue Schwerpunkte für Staatsausgaben 2. Höhere Sozialausgaben
3. Steuerreform 3. Steuerreform (ökologische)
4. Liberalisierung des Finanzmarktes 4. Bankenaufsicht stärken
5. Wechselkurssystem: Crawling Band 5. Wechselkurssystem: Crawling Band
6. Liberalisierung des Außenhandels 6. Liberalisierung des intraregionalen 

Handels
7. Liberalisierung der Direktinvestitionen 7. Wettbewerbsfähige Marktwirtschaft
8. Privatisierung 8. Eigentumsrechte
9. Deregulierung 9. Institutionen
10.Eigentumsrechte 10.Höhere Bildungsausgaben

Quelle: Williamson (1990); Williamson (1997).
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Nach einigen Reformjahren, in denen insbesondere die hohe Verwundbarkeit der

lateinamerikanischen Reformländer für Finanzkrisen zu Tage trat, wurde der

"Washington Consensus" erweitert und in einigen Punkten modifiziert

(Tabelle 11). Die neue wirtschaftspolitische Checklist, auch "Williamsons

Wunschliste" genannt (Williamson, 1997), weil sie diesmal "nur" eine subjektive

Meinung (die des Autors) wiedergeben sollte, enthielt zwar eine Reihe von

Empfehlungen, die sich unmittelbar aus den Erfahrungen mit den Finanzkrisen

ableiten lassen (Stärkung der Bankenaufsicht, Aufbau von Institutionen, Erhö-

hung der Bildungs- und Sozialausgaben). Jedoch enthielt die Liste darüber

hinaus die wechselkurspolitische Empfehlung, am Crawling Peg/Band-System

festzuhalten, und zwar zu einem Zeitpunkt, zu dem die meisten

lateinamerikanischen Staaten im Zuge der Finanzkrisen die Schwächen des

Crawling Peg/Band-Systems längst erkannt und sich für das Managed Floating

entschieden hatten.

Die Enttäuschung darüber, dass die Reformen der 80er und 90er Jahre, die im

Grunde die Loslösung von der alten Entwicklungsstrategie symbolisieren,

bislang allenfalls Chile, keinesfalls jedoch den übrigen Ländern sichtbare Erfolge

gebracht haben, spiegeln sich in unzähligen Beiträgen wider, die einen "Post-

Washington Consensus" fordern (Stiglitz, 1998; Rodrik, 1999; Ocampo, 2001).

Am klarsten scheint Ocampo (2001) die Position der CEPAL in der Debatte um

die zukünftige Entwicklungsstrategie für Lateinamerika zu artikulieren, dass der

"Washington Consensus" deshalb ungeeignet sei, weil er die soziale Frage und

den Zustand der lateinamerikanischen Gesellschaften völlig außer acht lässt.

Wird hiermit die Einbeziehung des informellen Sektors in die Wirtschaft und

Gesellschaft sowie der Aufbau eines sozialen Netzes für gesellschaftliche Grup-

pen, die gar nicht oder nur teilweise am Wohlstand teilnehmen, gemeint, so kann

dem unter der Voraussetzung uneingeschränkt zugestimmt werden, dass das
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Wachstum und die finanzielle Stabilität nach wie vor im Mittelpunkt der Wirt-

schaftspolitik bleiben und dass die ordnungspolitischen Rahmenbedingungen

dafür deutlich gestärkt werden.

2. Ausblick: Der neue Cavallo-Plan: Rückkehr zu alten Sünden oder
zukunftsweisende Politik für Lateinamerika?

Die gegenwärtige wirtschaftspolitische Entwicklung in den Mitgliedsländern des

MERCOSUR steht unter dem Einfluss der Abwertung der brasilianischen Wäh-

rung im Januar 1999. Argentinien hatte ebenso wie die übrigen Mitgliedsstaaten

vor diesem Ereignis seine Exporte in den größten Markt der Region kontinuier-

lich ausweiten können. Seitdem geriet das Land jedoch in eine nunmehr fast drei

Jahre anhaltende Phase der Wachstumsschwäche, die nicht nur außenwirtschaft-

liche Ursachen hat. Um das Land aus dem Tal herauszuführen, hat die Regierung

De la Rúa im März/April 2001 das liberale Wirtschaftsprogramm aus der Zeit

Menems durch eine weniger liberale Wirtschaftspolitik ersetzt (siehe Anhang).

Vor allem der Kern der alten Politik, das Currency Board-System, ist durch die

Aufgabe der Monobindung an den Dollar und die Einführung eines Währungs-

korbes mit einer zweiten Leitwährung (Euro) verwässert worden. Hinzu kommt,

dass der einheitliche Wechselkurs in einen Handels- und einen Finanzmarktkurs

gespalten wurde.

Für den Außenhandel gilt fortan die folgende Währungskorbformel:

(2) ( ) xDollarDollarWKEurogDollarWKPesogoHandelspes =+= /./. 21

wobei

21, gg : Leitwährungsgewichte (zur Zeit gilt 5,021 == gg ),
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WK Peso/Dollar: Wechselkurs des Peso für Finanzmarkttransaktionen, ausge-

drückt in Dollar,

WK Euro/Dollar: Wechselkurs des Euro, ausgedrückt in Dollar.

Solange wie der Euro-Dollar-Wechselkurs unter Eins liegt, entspricht die neue

Regelung einer Abwertung des Peso gegenüber dem Dollar. Ein starker Euro

würde ceteris paribus den Peso gegenüber dem Dollar allerdings aufwerten. In

der gegenwärtigen währungspolitischen Großwetterlage, die durch eine Euro-

schwäche gekennzeichnet ist, wird der Außenhandel Argentiniens von einem

verbilligten Peso bestimmt, der förderlich für die Ausfuhren und nachteilig für

die Einfuhren sein dürfte. Zudem wirken sich ergänzende Maßnahmen wie Zoll-

erhöhungen für die Einfuhren aus Drittländern und Steuer- und Abgabensenkun-

gen für exportorientierte Industrien in die gleiche Richtung aus, weshalb der

Nettoeffekt für den Außenhandel stärker sein dürfte, als die nominale Wechsel-

kursanpassung allein vermuten lässt. Ferner bewirkt die argentinische Inflations-

rate, die bei Null liegt, dass es sich bei der Abwertung des Peso um eine reale

Abwertung handelt.

Grundsätzlich zu begrüßen sind fiskalische Maßnahmen zur Sanierung des Haus-

haltes in einem Land, in dem die Staatsausgaben seit vielen Jahren aus dem

Ruder laufen und in dem die Staatsverschuldung dramatische Dimensionen ange-

nommen hat. Die Verbreiterung der Basis für die Mehrwertsteuer zählt mit

Sicherheit zu den positiven Beiträgen. Fraglich ist jedoch, ob derartige Maß-

nahmen – angesichts der massiven Steuer- und Abgabensenkungen für export-

orientierte Unternehmen und die Bezieher mittlerer Einkommen – eine nachhal-

tige Rückführung der Staatsausgaben ersetzen können. Des weiteren besteht die

Gefahr, dass die neu eingeführte Steuer auf Girokontobewegungen, die es bereits

in Brasilien gibt, Anreize für die Umgehung des Bankensystems schafft. Dies
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wäre für Argentinien eine größere Hypothek als für Brasilien, da das argenti-

nische Bankensystem erst seit wenigen Jahren das Vertrauen der Wirtschaftssub-

jekte wiedererlangt hat und Funktionen erfüllt, die in Brasilien längst weit ver-

breitet sind. So werden zum Beispiel in Argentinien erst in jüngster Zeit in den

urbanen Zentren des Landes private Überweisungen zwischen Girokonten getä-

tigt; viele Argentinier besitzen gar kein Girokonto.

Wenngleich ein Teil der Auslandsschulden (ca. 29 Mrd. US$) in Form eines

Schuldentausches umstrukturiert werden konnte, handelt es sich dabei um eine

zeitliche Verschiebung der Fälligkeiten in die Zukunft. Früher oder später wer-

den die Steuern deutlich angezogen werden müssen, um den anfallenden Schul-

dendienst bewältigen zu können. Die schwere Last der Schuldenrückzahlung

könnte allenfalls bei außerordentlich hohen Wachstumsraten des Bruttoinlands-

produktes erträglicher werden, die aber nicht abzusehen sind. Würde die Wäh-

rungskorbpolitik im Falle einer Dollarparität des Euro für die Währungssubstitu-

tion (Dollar gegen Euro) genutzt, so könnte bei einer Aufwertung des Peso

gegenüber dem Dollar der Schuldendienst für das Land billiger werden, zumal

der in Peso ausgedrückte Aufwand für den Schuldendienst sinken würde. Doch

auch diese Alternative scheint zumindest im Augenblick bei Wechselkursen von

0,85 bis 0,87 US$ für den Euro und den in Europa und den Vereinigten Staaten

auf niedrigem Niveau verharrenden Zinsen rein spekulativ zu sein. Die niedrigen

Zinsen werden jedenfalls die Verschuldungskosten des Landes vorübergehend

reduzieren helfen. Die hohe Verschuldung aber bleibt. Angesichts der vom

Internationalen Währungsfonds gegenwärtig erwogenen Option, die Allan Meltzer

ursprünglich vorgeschlagen hat, einen Teil der argentinischen Anleihen so

abzuwickeln, dass dem Land der Status einer "konstruktiven Zahlungsunfähig-

keit" zugestanden wird (F.A.Z., 01.06.2001), dürfte das Schuldenmanagement

bis auf Weiteres auf der Tagesordnung bleiben.
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Höchst bedenklich sind die bislang bekannt gegebenen Details der künftigen

Geldpolitik (Anhang). Diese beinhaltet eine Abkehr von der strengen geldpoliti-

schen Regel des Currency Boards, nach der eine Erhöhung der monetären Basis

ausschließlich pari passu mit einer Erhöhung der Devisenreserven erfolgen darf.

Die Regel wird dadurch verletzt, dass den Banken bei konstant bleibenden Devi-

senreserven ein erheblich höherer Geldschöpfungsspielraum gewährt wird. Die

Senkung der Mindestreserve stellt daher eine unter Stabilitätsgesichtspunkten

riskante Maßnahme dar, selbst wenn die Regierung gleichzeitig Anreize schafft

(Anrechnung auf die Mindestreserve), damit die Privatbanken ihre hinzugewon-

nene Liquidität überwiegend für den Erwerb von Staatspapieren einsetzen. Es ist

fraglich, ob den Anreizen eine Lenkungsfunktion zukommen kann, zumal die

Banken bei freiem Kapitalverkehr die Möglichkeit haben, sich andere (auch aus-

ländische) Anlagemöglichkeiten zu suchen. Ferner stellt der Beschluss, dass die

Zentralbank Staatspapiere direkt erwerben kann, angesichts der langen

Geschichte des politischen Zentralbankmissbrauchs in Argentinien (Marengo und

Villar, 2000), im Hinblick auf die Preisstabilität ein hohes Risiko dar.

Unter der Voraussetzung, dass das Vertrauen der argentinischen und ausländi-

schen Investoren in die Zukunft des Landes wiederhergestellt werden kann und

nachhaltige Wachstumsraten von real fünf und mehr Prozent wieder möglich

werden, könnte das neue Wirtschaftsprogramm als Übergangslösung einen wich-

tigen Beitrag leisten. Ob die reale Abwertung des Peso dafür eine hinreichende

Bedingung darstellt, dürfte sich in wenigen Monaten herausstellen. Findet hinge-

gen die Volkswirtschaft nicht oder nicht schnell genug zu höheren Wachstums-

raten zurück, müssten die Risiken, die sich aus dem Wirtschaftsprogramm für

die finanzielle Verfassung des in Dollar hochverschuldeten Landes ergeben, mit

Hilfe von Maßnahmen begrenzt werden, die der Geld- und Wechselkurspolitik

Glaubwürdigkeit verleihen, die Staatsausgaben deutlich senken und die Rahmen-
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bedingungen für private Investitionen nennenswert verbessern. Ein höherer

Wachstumspfad wird erst dann in greifbarer Nähe rücken, wenn die Erholung

nicht nur die Ausfuhr, sondern auch andere Bereiche der Volkswirtschaft erfasst.

Denn: Wirtschaftswachstum ist in Argentinien wie in allen anderen Ländern

primär ein binnenwirtschaftlicher Prozess.

Für die übrigen Länder Lateinamerikas dürfte die neue Wirtschaftspolitik Argen-

tiniens kaum Nachahmungswert besitzen. Die meisten Länder haben bereits den

Übergang von einem Soft Peg zu einem Managed Floating erfolgreich vollzogen

– trotz hoher Dollarschulden. Langfristig könnte ein Managed Floating, etwa

flankiert durch eine Umstellung der Geldpolitik auf die Einhaltung von Infla-

tionszielen, dem Beispiel Brasiliens folgend, auch für die Mitgliedstaaten des

MERCOSUR, einschließlich Argentiniens, sinnvoll sein. Die gegenwärtigen

Bemühungen im MERCOSUR, eine Art Währungsschlange zwischen den Mit-

gliedsländern zu vereinbaren, könnten – analog zur EU – langfristig zur Schaf-

fung einer gemeinsamen Währung führen, für die angesichts des in den einzelnen

Ländern bestehenden Anpassungsbedarfs ebenfalls ein Managed Floating gegen-

über den Leitwährungen der Welt sinnvoll wäre.
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Anhang

Der neue Cavallo-Plan

(Stand: Mai 2001)

1. Die Ausgangssituation

Die argentinische Wirtschaft hat sich nach der tiefen Rezession des Jahres 1999

bislang nicht erholt. Das reale BIP ist im Jahr 1999 um 3,4 Prozent, im Jahr 2000

um 0,6 Prozent und in den ersten vier Monaten des Jahres 2001 um schätzungs-

weise 1 Prozent zurückgegangen. Das reale BIP ist somit von 1998 bis Ende

April 2001 um insgesamt 5,0 Prozent geschrumpft. Die Exporte von Waren und

Dienstleistungen stagnieren seit 1997/98.

Im Zeitraum Januar–April 2001 hat die argentinische Geld- und Wechselkurs-

politik einen erheblichen Glaubwürdigkeitsverlust erlitten, der in gesunkenen

Bankeinlagen und höheren Kapitalabflüssen zum Ausdruck gekommen ist.

Zudem haben die offiziellen Währungsreserven (ohne die im Ausland angelegte

Mindestreserve) abgenommen, und zwar von US$ 25,4 Mrd. im Februar auf

ca. US$ 20,0 Mrd. im April.

Die Auslandsverschuldung lag am Ende des Jahres 2000 bei US$ 148 Mrd. und

dürfte in den nächsten Jahren weiter ansteigen (Prognose für 2002: US$ 158

Mrd.). Für den Schuldendienst musste das Land im Jahr 1999 ca. 70 Prozent und

im Jahr 2000 etwa 74 Prozent der Exporteinnahmen aufwenden. In Argentinien

sind inzwischen neben dem Staat viele Unternehmen (Kredite) und Haushalte
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(Hypotheken, Konsumentenkredite) in Dollar verschuldet; viele von ihnen wür-

den im Falle einer Abwertung des Peso zahlungsunfähig.

Die kurzfristigen Zinsen sind in den vergangenen Monaten in Argentinien stark

gestiegen (auf ca. 13/14 Prozent); eine Entspannung ist auf dem Geldmarkt nicht

abzusehen.

Das Haushaltsdefizit entsprach im Jahr 2000 mit 3,7 Prozent des BIP in etwa

dem Leistungsbilanzdefizit. Zu den seit mehreren Jahren aus dem Ruder laufen-

den Staatsausgaben (Zentralregierung, Provinzen) liegen keine verlässlichen

Angaben vor.

Seit 1999 sinkt das durchschnittliche Preisniveau (Deflation); für 2001 wird

erstmals wieder mit einer positiven Inflationsrate gerechnet.

Die Arbeitslosigkeit in den urbanen Zentren verharrt auf hohem Niveau

(ca. 17 Prozent).

2. Die Wirtschaftspolitik Cavallos

Domingo Cavallo wurde am 20. März 2001 zum neuen argentinischen Wirt-

schaftsminister ernannt (sein Vorgänger López Murphy, der die Staatsausgaben

drastisch senken wollte, hat sich nur 15 Tage im Amt halten können). Die zen-

tralen Elemente des Wirtschaftsprogramms von Cavallo sind:

– Wechselkurspolitik: Erweiterung der Reservewährungsbasis des seit

1991 bestehenden Currency Boards um einen Währungskorb aus US-

Dollar und Euro im Verhältnis 50:50. Obgleich die Erweiterung der

Reservewährungsbasis grundsätzlich für den Fall vorgesehen ist, dass der

Euro die Dollarparität erreicht, ist faktisch ein System multipler

Wechselkurse eingeführt worden.
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Für den Außenhandel gilt der Wechselkurs

$930,0$86,0
2
1

$1
2
1

1 USUSUSPeso =



 +=  ,

der sich bei gegebenen Gewichten mit dem Dollar-Euro-Wechselkurs laufend

verändert. Ein Eurokurs von 0,86 US$ führt zu einer Abwertung des Peso um

7 Prozent; ein argentinischer Exporteur kann seine Dollarerlöse zum Kurs von

1,08 Peso je US$ tauschen, ein Importeur muss Dollar zu diesem Kurs kaufen.

Für Finanztransaktionen (z.B. Schuldendienst) gilt weiterhin der bisherige Kurs

(1Peso=1 US$).

– Geldpolitik: Lockerung der restriktiven Mindestreservenpolitik der argentini-

schen Zentralbank, um die Liquiditätssituation der Banken zu verbessern.

Senkung des Mindestreservesatzes von 20 auf 18 Prozent. Gleichzeitig

werden die Banken aufgefordert, den neu hinzugewonnenen

Geldschöpfungsspielraum für Käufe von Staatspapieren zu nutzen. Da die

Zentralbank den Banken die Haltung von Staatspapieren als Teilerfüllung

ihrer Mindestreserveverpflichtung anerkennt, sinkt der tatsächliche

Mindestreservesatz unter 18 Prozent. Wie vor Einführung des Currency

Boards (1991) darf die Zentralbank künftig von der Regierung angewiesen

werden, Staatspapiere zu erwerben.

– Fiskalpolitik: (a) Steuererhöhungen und Verbreiterung der Steuerbasis: Ein-

führung einer Steuer auf Finanztransaktionen (Girokontobewegungen) von

0,40 Prozent; Ausweitung der Umsatzsteuer (21 Prozent) auf Medienerzeug-

nisse (u.a. auf Zeitungen, Kinokarten und Kabelfernsehen); (b) Steuersenkun-

gen: Umsatzsteuersatz für Investitionsgüter halbiert; Befreiung einiger

exportorientierter Branchen (Textil, Leder) von verschiedenen Steuern und

den Arbeitgeberbeiträgen zur Rentenversicherung; Befreiung der
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Investitionsgüterindustrie von der Einkommensteuer; Senkung der

Einkommensteuer für mittlere Einkommen (zwischen 1.400 und 4.000

Peso/Monat) (c) Ausgabensenkungen: Sozialausgaben.

– Handelspolitik: (a) Zollerhöhungen: Zölle auf Konsumgütereinfuhren aus

Nicht-Mercosur-Staaten (35 Prozent)(auf gebrauchte Kraftfahrzeuge wird ein

Zollsatz von 65 Prozent erhoben); (b) Zollsenkungen: Zölle auf Investitions-

gütereinfuhren (neue und gebrauchte Güter aus allen Ländern) (0 Prozent);

(c) Senkung der Erstattungen bei Ausfuhren (Kosten- und Steuererstattungen).

– Schuldenmanagement: Umstrukturierung eines Teils der Auslandsschulden

per Schuldentausch (Schuldner erhalten neue Papiere mit einer längeren Lauf-

zeit).

Quellen: El Clarín (www.clarin.com), Dresdner Bank Lateinamerika
(www.dbla.de); The Economist (www.economist.com); eigene Schät-
zungen.
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