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Gute Aussichten fur die gesamtwirtschaftliche
Entwicklung in Lateinamerika 2005

An der positiven weltwirtschaftlichen Entwicklung 2004
partizipierte auch Lateinamerika

Hartmut Sangmeister

Gemessen an makrockonomischen Daten ging es 2004 den meisten Volkswirtschaften Lateinamerikas
und der Karibik so gut wie schon lange nicht mehr. Mit einem Zuwachs der gesamtwirtschaftlichen
Wertschopfung um tiber 5% gegeniiber dem Vorjahr wurde 2004 in der Region das héchste Wirt-
schaftswachstum seit 1997 erzielt. Das gesamtwirtschaftliche Wachstum in der Region wird sich 2005
voraussichtlich abschwdchen, bleibt aber mit einer Zuwachsrate von 3,6% bis 4,0% robust und er-
maoglicht einen weiteren Anstieg der Pro-Kopf-Einkommen. Die Entwicklung der lateinamerikanischen
Volkswirtschaften wird in hohem Mafse von der Dynamik und den Risiken der Weltwirtschaft mitbe-
stimmt. Die Aussichten sind allerdings nicht sonderlich giinstig, dass Lateinamerika mittelfristig sei-
nen weltwirtschaftlichen Bedeutungsverlust der zuriickliegenden Dekaden wieder wettmachen konnte.

Die wirtschaftliche Entwicklung
im Jahr 2004

Das Jahr 2004 war gekennzeichnet von einer
solchen Dynamik der Weltwirtschaft, dass
Welthandel und Weltproduktion noch kréftiger
ausgeweitet wurden als im Boomjahr 2000. An
dieser positiven weltwirtschaftlichen Entwick-
lung partizipierte auch Lateinamerika. Nach nur
verhaltenem Wachstum der lateinamerikani-
schen Wirtschaft im Jahr 2003 hat der Auf-
wartstrend 2004 zunehmend an Schwung ge-
wonnen, und zwar stirker, als von den optimis-
tischsten Prognosen erwartet. Zu Beginn des
Jahres 2004 waren fiir die gesamtwirtschaftli-
che Entwicklung in Lateinamerika Zuwachsra-
ten von lediglich 3,5% bis 3,9% prognostiziert

Brennpunkt Lateinamerika Nr. 01-05

worden (vgl. Brennpunkt Lateinamerika
Nr. 1/2004). Tatsidchlich konnte das Bruttoin-
landsprodukt (BIP) der Region im Jahresdurch-
schnitt um 5,2% gegeniiber dem Vorjahr ge-
steigert werden; dies war die hochste Wachs-
tumsrate der gesamtwirtschaftlichen Wert-
schopfung seit 1997 (vgl. Abb. 1).

Zu dieser positiven Entwicklung haben stei-
gende Binnennachfrage (vor allem zunehmende
Investitionsnachfrage) und die anhaltende Erho-
lung der Weltwirtschaft beigetragen, von der
insbesondere die lateinamerikanischen Roh-
stoffexporteure profitieren konnten. Im Unter-
schied zu fritheren Aufschwungphasen ging das
beschleunigte Wirtschaftswachstum 2004 in
den meisten Volkswirtschaften der Region we-
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der mit steigenden Inflationsraten, noch mit ei-
ner Verschlechterung der Leistungsbilanz ein-
her. Im Gegenteil: Im regionalen Durchschnitt
waren die Preissteigerungsraten wieder riicklau-
fig und die zusammengefasste Leistungsbilanz
fiir Lateinamerika und die Karibik wies im
zweiten Jahr in Folge einen positiven Saldo in
Hohe von 1,1% des BIP auf (nach 0,5% im Jahr

Abbildung 1:

Verénderung gegeniiber dem Vorjahr in %

2003). Dass sich die wirtschaftlichen Aktivita-
ten 2004 in den meisten Léndern Lateinameri-
kas und der Karibik — nach teilweise schweren
Krisen — auf breiter Front belebten, ist umso
bemerkenswerter, als gleichzeitig aus der Regi-
on per Saldo Kapital in Hohe von 2,2% des ag-
gregierten BIP abgeflossen ist.

Entwicklung des lateinamerikanischen Bruttoinlandsproduktes (BIP) 1995-2004
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Hinter der Zuwachsrate der gesamtwirtschaftli-
chen Aktivitidten des Jahres 2004 in Hohe von
5,2% fiir Lateinamerika und die Karibik stehen
recht unterschiedliche Entwicklungen in den
einzelnen Léandern. Immerhin wurde in den
sechs grofiten Volkswirtschaften der Region
(Argentinien, Brasilien, Chile, Kolumbien, Me-
xiko, Venezuela) gleichzeitig ein Wirtschafts-
wachstum von iiber 3% erreicht, was wihrend
der zuriickliegenden zwanzig Jahre nur einmal
— 1997 — der Fall gewesen war.

Erstmals seit Jahren iibertraf 2004 die ge-
samtwirtschaftliche Dynamik in Lateinamerika
das Wachstum der Weltwirtschaft (+4,0%), lag
aber wiederum unter dem Durchschnittswert
des Wirtschaftswachstums aller Entwicklungs-
lander (+6,1%). So wuchsen die Volkswirt-
schaften Ostasiens und des Pazifiks real um
7,8%, in den Staaten Siidasiens konnten ge-
samtwirtschaftliche Wachstumsraten von durch-
schnittlich 6,0% erzielt werden, und nur in den
Landern des Mittleren Ostens und Nordafrikas
bzw. in Afrika siidlich der Sahara war der wirt-
schaftliche Aufschwung mit einem realen Zu-
wachs des BIP von 4,7% bzw. 3,2% verhaltener
als in Lateinamerika und der Karibik.
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Da die gesamtwirtschaftlichen Wachstumsra-
ten 2004 in den meisten Lindern Lateinameri-
kas und der Karibik iiber der jéhrlichen Zu-
wachsrate der Bevolkerung lagen, sind die Pro-
Kopf-Einkommen fast iiberall in der Region ge-
stiegen. Nachdem in den Vorjahren das latein-
amerikanische BIP pro Kopf der Bevolkerung
riickléufig war bzw. stagniert hatte, wurde 2004
ein Zuwachs von schitzungsweise 3,2% er-
reicht (vgl. Tab. 1). Allerdings reichte dieser
Anstieg nicht aus, um wieder auf das Niveau zu
kommen, das bereits im Jahr 2000 erreicht
worden war (vgl. Abb. 2). Bei den Realein-
kommen der Arbeitnehmer verlief die Entwick-
lung in den lateinamerikanischen Léndern sehr
unterschiedlich; so mussten beispielsweise in
Costa Rica, Paraguay, Peru, Uruguay und Ve-
nezuela sinkende Realeinkommen hingenom-
men werden, wihrend in Argentinien, Brasilien,
Chile, Kolumbien und Mexiko die Realein-
kommen gegeniiber dem Vorjahr stiegen, aber
im Falle Argentiniens und Brasiliens dennoch
weiterhin unter dem Niveau von 1995 lagen.
Die beschleunigte gesamtwirtschaftliche Dy-
namik hat auch noch keineswegs zu einer ent-
sprechenden Verbesserung der Arbeitsmarktsi-
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tuation in Lateinamerika gefiihrt; die (offene)
Arbeitslosigkeit der wirtschaftlich aktiven Be-
volkerung betrug 2004 schitzungsweise 10,0%,
gegeniiber 10,7% im Vorjahr. Trotz des anhal-
tenden wirtschaftlichen Aufschwungs blieb der

Riickgang der Armut in der Region relativ ge-

Tabelle 1:

ring; nach Schétzungen der Comision Economi-
ca para América Latina y el Caribe (CEPAL)
sank die Zahl der Menschen, die unterhalb der
Armutslinie leben, von 44,3% der Bevolkerung
im Jahre 2003 auf 42,9% im Jahr 2004.

Gesamtwirtschaftliche Eckdaten lateinamerikanischer Volkswirtschaften 2004

Wachstumsrate Wachstumsrate des Inflationsrate® Haushaltsdefizit/

Land des BIP? BIP? pro Kopf (in %) -iiberschuss*

(in %) (in %) (in % des BIP)

2004° 2004° 2004° 2004°
Argentinien 8,0 7,2 5,5 +3,3
Bahamas 1,8 0,7 0,5
Barbados 3,0 2,6 1,5 -2,6
Belize 6,2 4,8 2,7 -3,5
Bolivien 3,9 1,5 4.4 -7,1
Brasilien 5,1 3,7 7,1 -2.9
Chile 5,7 4,7 2,6 +2,4
Costa Rica 4,0 2,2 11,7 -4,5
Dominikanische Republik 1,7 0,2 40,8 -6,8
Ekuador 6,2 4,8 2,0 -1,74
El Salvador 1,9 0,0 5,6 2,6
Guatemala 2,5 0,1 8,8 2,5
Guyana 2,0 1,3 4,5 -5,0
Haiti 3,3 47 22,0 2,74
Honduras 4,1 1,8 8,9 3,54
Jamaika 1,9 1,0 12,4 4,24
Kolumbien 3.4 1,6 5,8 -2,6
Kuba 3,0 2,7 -3,5
Mexiko 4,0 2,7 5,2 -0,3
Nikaragua 4.0 1,9 10,2 -8,2
Panama 5,7 4,1 2,8 -5,0
Paraguay 29 0,3 3,8 -1,0
Peru 4,5 3,1 4,0 -1,3¢
Surinam 5,0 3,2 9,9 .
Trinidad & Tobago 6,1 58 3,9 +0,6°
Uruguay 11,8 11,2 9,6 -3,1
Venezuela 17,0 16,0 19,1 2,94
Lateinamerika & Karibik 5,2 3,2 7,6 2,24

Reales Bruttoinlandsprodukt.

Jahresdurchschnittliche Verdnderung des Verbraucherpreisindex.
Operationales Defizit (-) bzw. Uberschuss (+) des 6ffentlichen Gesamthaushalts.
Nur Haushalt der Zentralregierung.

Vorldufige Werte.
Nicht verfiigbar.

Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (2004): Balance preliminiar de las economias de América
Latina y el Caribe 2004, Santiago de Chile, Dezember; Dresdner Bank Lateinamerika AG (2004): Perspektiven La-
teinamerika, Hamburg, Dezember; International Monetary Fund (2004): World Economic Outlook, Washington,

D.C., September; sowie eigene Schitzungen.
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Abbildung 2: Lateinamerikas Bruttoinlandsprodukt pro Kopf 1995-2004

(in konstanten US-Dollar von 1995)
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Quelle: Datenbank IBEROSTAT®.

Venezuela, das in den beiden vorangegangenen
Jahren eine ausgeprigte Rezession durchge-
macht hatte, war 2004 mit einem Anstieg des
BIP um 17% die am stirksten wachsende
Volkswirtschaft der Region, trotz des weiterhin
vorhandenen politischen Unruhepotenzials. Pré-
sident Hugo Chavez hat nicht nur das Referen-
dum vom 15. August 2004 {iber seine politische
Zukunft klar gewonnen, sondern er konnte auch
bei den Regionalwahlen Ende Oktober trium-
phieren; die Opposition, die sich weder auf eine
gemeinsame Wahlliste, noch auf einen Wahl-
boykott hatte einigen konnen, entschied nur
zwei der insgesamt 22 Gouverneursdmter fiir
sich. Wirtschaftspolitisch ist es der Regierung
mit einer sehr expansiven Fiskalpolitik gelun-
gen, kurzfristig deutliche Wachstumsimpulse
auszulosen und damit auch ihre innenpolitische
Position zu festigen. AuBlenwirtschaftlich profi-
tierte das Land von den hohen Olpreisen und
den damit einhergehenden hohen Olexportwer-
ten, die den Uberschuss in der Handelsbilanz
weiter ansteigen lieBen, auf schidtzungsweise
USS$ 19,6 Mrd.

In Argentinien erreichte das wirtschaftliche
Wachstum 2004 im Jahresdurchschnitt beacht-
liche 8%, trotz der anhaltenden innenpoliti-
schen Probleme im Gefolge der Zahlungskrise
des Jahres 2001. Vor allem der argentinische
AulBlenhandel entwickelte sich sehr dynamisch,
wobei die Exporte (+18%) von der Preishausse
bei wichtigen Rohstoffen profitierten (z.B. So-
ja), und der Anstieg der Importe (+28%) von

der gesamtwirtschaftlichen Erholung getragen
wurde. Im September 2004 konnte Argentinien
mit dem Internationalen Wéhrungsfonds (IWF)
einen weiteren Zahlungsaufschub von einem
Jahr fiir Zins- und Schuldenriickzahlungen in
Hohe von rund US$ 1 Mrd. vereinbaren, die im
Januar 2005 fillig geworden wéren. Im Gegen-
zug sicherte Argentinien die Riickzahlung wei-
terer auf Grund fritherer Fristverldngerungen
anstehender Riickzahlungen von US$ 1,46 Mrd.
zu. Gleichzeitig forderte der IWF Argentinien
auf, eine umfassende Restrukturierung der seit
Ende 2001 nicht mehr bedienten Auslands-
schulden vorzunehmen. Jedoch verzogerte die
argentinische Regierung immer wieder die Un-
terbreitung eines offiziellen Umschuldungsan-
gebots an die Glaubiger. Erst in der zweiten
Dezemberhilfte unterzeichnete Président Nes-
tor Kirchner die Dekrete, mit denen ab Mitte
Januar 2005 den Glaubigern der Umtausch von
im Default befindlichen argentinischen Staats-
anleihen angeboten wird. Ob dieses Angebot,
das einen durchschnittlichen Forderungsver-
zicht von ca. 75% bedeutet, von der Glaubiger-
mehrheit akzeptiert werden wird, ist keines-
wegs sicher, so dass der Erfolg der Umschul-
dung offen ist und damit auch die Fortfiihrung
des Stand by-Kreditabkommens mit dem IWF.
Das G-20-Land Argentinien steht unter grolem
internationalen Druck, die Umschuldungsver-
handlungen schnell abzuschlieen und dabei
den Verhaltenskodex fiir faire Umschuldungen
einzuhalten, der bei dem Treffen der fiihrenden
Industrie- und Schwellenldnder Ende Novem-
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ber 2004 in Berlin vereinbart worden war. Ar-
gentinien hatte seine Teilnahme an diesem
Treffen der G-20-Finanzminister und Noten-
bankgouverneure kurzfristig abgesagt und war
auch nicht an den Verhandlungen beteiligt, bei
denen Vertreter Brasiliens, Mexikos, Stuidkore-
as, der Tiirkei und des Institute of International
Finance (IIF) eine Verstindigung iiber den
Verhaltenskodex Principles for Stable Capital
Flows and Fair Debt Restructuring in Emerg-
ing Markets herbeigefiihrt hatten. Argentinien
kommt aber nicht umhin, bei seinen anstehen-
den Umschuldungsverhandlungen die Grund-
sdtze dieses Verhaltenskodex zu beachten, um
das Vertrauen ausliandischer Glaubiger wieder
zu gewinnen, denn das Land bleibt fiir den wei-
teren wirtschaftlichen Erholungsprozess auf
auslidndische  Kapitalzufliisse =~ angewiesen.
Selbst eine erfolgreiche Umschuldung bedeutet
fiir Argentinien jedoch lediglich eine Atempau-
se, denn die Chancen der Krise sind bislang
weitgehend vertan worden, grundlegende Kor-
rekturen an den Rahmenbedingungen vorzu-
nehmen und mit notwendigen Reformen das
Land fiir einen dringend bendtigten Entwick-
lungsschub vorzubereiten.

In Uruguay setzte sich der wirtschaftliche
Aufschwung mit einer zweistelligen Zuwachs-
rate der gesamtwirtschaftlichen Wertschopfung
fort, da das Land von der wirtschaftlichen Erho-
lung in Argentinien ebenso profitieren konnte
wie von der robusten wirtschaftlichen Entwick-
lung in Brasilien. Fiir die brasilianische Wirt-
schaft war 2004 ein gutes Jahr. Die Steigerung
der gesamtwirtschaftlichen Wertschopfung um
5,1% gegeniiber dem Vorjahr war der hochste
Anstieg seit 1994. Wachstumsmotor war haupt-
sdchlich der Export von Agrarprodukten und
Rohstoffen, aber auch die Binnennachfrage hat
sich im Laufe des Jahres 2004 deutlich erhoht.
Die Leistungsbilanz hatte im zweiten Jahr in
Folge einen signifikanten Uberschuss, die Aus-
landsverschuldung konnte weiter reduziert wer-
den, das Defizit des offentlichen Haushaltes,
das 2003 noch 5,2% des BIP ausgemacht hatte,
ist 2004 bei deutlich gestiegenen Steuerein-
nahmen und sinkenden Zinszahlungen fiir die
staatliche Verschuldung fast halbiert worden,
auf 2,9% des BIP. Zudem hat die Regierung des
Prasidenten Luiz Inacio ,,Lula® da Silva tiber-
fallige Reformen der Sozialversicherungssys-
teme und des Steuersystems in Angriff genom-
men, die fiir den 6ffentlichen Haushalt Einspa-
rungen in Milliardenh6he bedeuten. Internatio-
nale Rating-Agenturen haben die Noten fiir
Brasiliens Anleihen angehoben, was die Finan-
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zierung am internationalen Kapitalmarkt verbil-
ligt. Relativ diirftig fallt hingegen nach zweijih-
riger Amtszeit der Regierung Lula die Bilanz
ihres ehrgeizigen Kampfes gegen den Hunger
und fiir mehr soziale Gerechtigkeit aus. Die
Landlosen-Bewegung Movimento dos Trabal-
hadores Sem Terra (MST) fahrt mit ihren spek-
takuldren Besetzungen privater Léndereien fort,
um die Regierung unter Druck zu setzen, denn
Lula hatte mit seinem Wahlversprechen einer
umfassenden Landreform hochgesteckte Erwar-
tungen geweckt. Auch wenn Umfragen zufolge
die Zustimmungsrate zur Arbeit der Regierung
mit 65% nach wie vor hoch ist, ging die Partei
des Prisidenten, Partido dos Trabalhadores
(PT), aus den Kommunalwahlen im Oktober/
November 2004 keineswegs als eindeutiger
Sieger hervor, da sie wichtige Millionenstadte
wie Sdo Paulo und Porto Alegre an Oppositi-
onsparteien verlor.

Nachdem die mexikanische Wirtschaft 2003
lediglich um 1,2% gewachsen war, hat sich die
Zuwachsrate der gesamtwirtschaftlichen Wert-
schopfung 2004 vervielfacht. Mit einem realen
Wachstum des BIP von 4,0% war der Auf-
schwung der wirtschaftlichen Aktivititen in
Mexiko allerdings deutlich schwécher als in
den anderen lateinamerikanischen Schwellen-
landern. Zwar wirkte die mexikanische Geldpo-
litik weiterhin relativ expansiv, aber die Leit-
zinsen mussten angehoben werden, um den
aufkommenden Inflationsdruck einzuddmmen.
Der wirtschaftliche Aufschwung wurde insbe-
sondere von den magquilas, den Lohnverede-
lungsbetrieben nahe der Grenze zu den USA
getragen, wo mehrere Zehntausend Arbeits-
pléatze geschaffen wurden, hauptsachlich in der
Elektrobranche und in der Textilindustrie. Al-
lein in dem Industriepark von Tijuana sind 2004
schitzungsweise 30.000 neue Jobs entstanden,
womit allerdings noch nicht die mehr als
60.000 Arbeitspldtze ersetzt wurden, die hier
seit dem Konjunktureinbruch von 2001 verloren
gegangen sind. Insgesamt wurden in der maqui-
ladora wiahrend der Dreijahresperiode 2001 bis
2003 mehr als 280.000 Arbeitsplitze abgebaut,
da Produktionsstitten mangels Nachfrage aus
den USA schlossen oder nach China verlagert
wurden. Neue Direktinvestitionen groBer Un-
ternechmen aus den USA und Europa (wie z.B.
Motorola, General Electric, Electrolux) haben
inzwischen die Befiirchtungen zumindest rela-
tiviert, Mexiko konne fiir ausldndische Investo-
ren als Wirtschaftsstandort gegeniiber China an
Attraktivitdt verlieren. AuBenwirtschaftlich pro-
fitierte Mexiko als wichtiger Olexporteur von
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den hohen Olpreisen. Allerdings bedeuteten der
Olpreisanstieg und das nachlassende Wirt-
schaftswachstum im Nachbarland USA, dass
die Nachhaltigkeit des Konjunkturaufschwungs
wieder in Frage gestellt wurde.

Wihrend der Anstieg der Olpreise Nettodlex-
porteure wie Ekuador, Kolumbien, Mexiko und
Venezuela begiinstigte und seit 2001 einen jahr-
lichen Wachstumsbeitrag zum regionalen BIP
in Hohe von durchschnittlich 0,7% leistete, sind
lateinamerikanische Nettodlimporteure von die-
sem Preisanstieg negativ betroffen worden; dies
gilt insbesondere fiir die zentralamerikanischen
Léander, fiir die Dominikanische Republik und
Uruguay. Zur ErschlieBung zusitzlicher Ex-
portpotenziale haben Costa Rica, El Salvador,
Guatemala, Honduras und Nikaragua im Mai
2004 ein Freihandelsabkommen mit den USA
abgeschlossen (Central American Free Trade
Association — CAFTA), dem auch die Domini-
kanische Republik angehort, die bereits zuvor
mit den USA ein bilaterales Freihandelsab-
kommen paraphiert hatte. In El Salvador, Gua-
temala und in der Dominikanischen Republik
konnte 2004 ein im lateinamerikanischen Kon-
text nur unterdurchschnittliches Wirtschafts-
wachstum erreicht werden.

In mehreren karibischen Inselstaaten ist die
wirtschaftliche Entwicklung erneut durch
schwere Hurrikanschiden belastet worden; es
wird einige Zeit vergehen, bis diese Linder zu

wirtschaftlicher Normalitit zuriickkehren und
sich wieder auf einem gesamtwirtschaftlichen
Wachstumspfad befinden.

Perspektiven fiir 2005

Die voraussichtliche Entwicklung der lateiname-
rikanischen Volkswirtschaften im Jahr 2005 wird
in hohem MaBle von der weltwirtschaftlichen
Entwicklung mitbestimmt. Zwar wird die Welt-
wirtschaft weiter auf Expansionskurs bleiben,
jedoch mit geringeren Zuwachsraten als 2004.
Von den dynamischen Zentren der Weltwirt-
schaft werden auch 2005 wieder positive Impul-
se auf Lateinamerika und die Karibik ausgehen.
Den Prognosen von IWF und Weltbank zufol-
ge wird das globale BIP 2005 um 3,2% bis
4,3% gegeniiber dem Vorjahr wachsen, der
Welthandel zwischen 7,2% bis 8,4%. Fir die
aggregierte gesamtwirtschaftliche Wertschop-
fung der Volkswirtschaften in Lateinamerika
und der Karibik gehen die verfiigbaren Progno-
sen von Zuwachsraten zwischen 3,6% und
4,0% aus. Das wirtschaftliche Wachstum wird
sich also voraussichtlich abschwichen, bleibt
aber robust und ermdglicht einen erneuten An-
stieg der Pro-Kopf-Einkommen in der Region
um durchschnittlich mehr als 2%. Im internati-
onalen Vergleich wird das Wirtschaftswachs-
tum in Lateinamerika und der Karibik jedoch
auch 2005 wieder hinter anderen Entwicklungs-
lander-Regionen zuriickbleiben (vgl. Abb. 3).

Abbildung 3: Gesamtwirtschaftliche Wachstumsprognose fiir Lateinamerika 2005 im

internationalen Vergleich
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World Bank (2004): Global Economic Prospects 2005, Dezember.
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Zur Abschwichung des wirtschaftlichen Auf-
wartstrends in Lateinamerika tragen mehrere
Faktoren bei. Geringere Zuwachsraten des
Welthandels und damit in der Regel einherge-
hende sinkende Rohstoffpreise auf dem Welt-
markt begrenzen exportbasierte Einkommens-
zuwichse und die hierdurch generierte Binnen-
nachfrage. Bei steigendem Zinsniveau auf den
internationalen Finanzmérkten und wieder auf-
kommenden Inflationstendenzen ist ein Riick-
gang der Investitionsnachfrage zu erwarten,
obwohl die Investitionsquoten in vielen Léin-
dern der Region nach wie vor noch relativ nied-
rig sind und die Kapazititsauslastung des Pro-
duktionsapparates historische Hochststdnde er-
reicht hat. In 6lexportierenden Landern der Re-
gion konnen Kapazitdtsengpésse bei Forderung
und Verarbeitung von Rohol das Wirtschafts-
wachstum begrenzen.

Angesichts der hohen Abhingigkeit vieler la-
teinamerikanischer und karibischer Volkswirt-
schaften von der Importnachfrage aus den USA
konnten sie von einer spiirbaren Abkiihlung der
dortigen Konjunktur betrdchtlich in Mitleiden-
schaft gezogen werden. Ein Ende des kreditfi-
nanzierten Konsumbooms in den USA in Folge
hoherer Zinsen und der allméhlich auslaufenden
fiskalischen Impulse wiirde sich in Lateiname-
rika in einer durch den Riickgang der Nachfrage
aus den USA bedingten Abschwichung der Ex-
porte niederschlagen, die sich durch eine stei-
gende Inlandsnachfrage nur teilweise ausglei-
chen lieBe. Die US-Zentralbank hat mit dem
Abschied von ihrer extremen Niedrigzinspolitik
bereits eine Zinswende eingeleitet, die sich auf
die internationalen Finanzmérkte {ibertragt und
auch in Lateinamerika Spuren hinterlassen wird
in Form niedrigerer Kapitalzufliisse sowie ho-
herer Kosten fiir die Inanspruchnahme externen
Kapitals. Simulationen zeigen, dass ein Anstieg
der langfristigen Zinsen um 200 Basispunkte
das globale Wirtschaftswachstum um etwa
0,5% pro Jahr einschriankt, wobei stark ver-
schuldete Entwicklungslédnder, wie z.B. Brasi-
lien, von einem solchen Zinsanstieg noch stér-
ker betroffen werden, da die Verteuerung ihres
Schuldendienstes  Ausgabenkiirzungen und
Nachfrageeinschrinkungen erzwingt. Ein er-
hebliches Risiko stellt das stark gestiegene
Leistungsbilanzdefizit der USA in Verbindung
mit dem hohen Budgetdefizit dar, wodurch das
Vertrauen in den US-Dollar an den Devisen-
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markten weiter erschiittert und groflere Wech-
selkursinderungen ausgelost werden kdnnten.
Zudem dirfte der Zwang zu einem Abbau des
gravierenden ,,Zwillings-Defizits*, dem sich
auch die groflte Volkswirtschaft der Welt auf
Dauer nicht entziehen kann, die in den USA
ohnehin wachsende Neigung zu Protektionis-
mus noch verstérken.

Ein weiterer Risikofaktor fiir die wirtschaftli-
che Entwicklung in Lateinamerika und der Ka-
ribik ist der Olpreis. Die fiir 2005 prognostizier-
te schwichere weltwirtschaftliche Dynamik
lasst eine reduzierte Nachfrage nach Rohdl er-
warten und daher auch einen Riickgang des
Weltmarktpreises fiir Rohol, wodurch sich die
Ausfuhrerldse der Ol exportierenden Linder der
Region vermindern, aber auch die Importauf-
wendungen derjenigen Staaten, die auf die Ein-
fuhr von Rohdl und Olderivaten angewiesen
sind. Bleibt der Olpreis hingegen 2005 ange-
sichts der hohen Auslastung der Forderkapazi-
titen und einer weiter steigenden Nachfrage
nach Ol héher als in den meisten Prognosen un-
terstellt, dann hétte dies fiir die Wirtschaft der
olimportierenden Lander negative Auswirkun-
gen. Ohnehin werden die massiven Olpreiser-
hohungen des Jahres 2004 infolge der Wir-
kungsverzogerungen im Ubertragungsprozess
von Energiepreisverinderungen auf die Real-
wirtschaft in den olimportierenden Landern
hauptsachlich erst 2005 dampfende Wirkungen
entfalten.

Auch die zukiinftige Entwicklung in China
stellt 2005 einen Unsicherheitsfaktor fiir die
Wirtschaft dar; dies gilt insbesondere fiir die
Branchen in den lateinamerikanischen Volks-
wirtschaften, die 2004 von dem Nachfrage-
boom aus dem ostasiatischen Land profitierten.
Die gesamtwirtschaftliche Expansion hat sich in
China — wie auch in anderen ostasiatischen
Schwellenldndern — bereits in der zweiten Half-
te des Jahres 2004 verlangsamt. Auf Grund der
eingeleiteten wirtschaftspolitischen MaBnah-
men stehen die Chancen nicht schlecht, dass es
gelingt, die iiberhitzte Konjunktur der chinesi-
schen Volkswirtschaft sanft abzukiihlen, jedoch
besteht weiterhin die Gefahr einer ,harten Lan-
dung®, mit entsprechend negativen Auswirkun-
gen auf die Weltmarktpreise wichtiger latein-
amerikanischer Exportgiiter wie Soja, Stahl,
Kupfer etc.



Tabelle 2:

Projektion der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung in Lateinamerika 2005

Wachstumsrate Inflationsrate” Ha?shaltsdeflzcit/ .Saldo de.:r
Land des BIP(in %) (in %) '-uberschuss Lf:lstungsbllanz
2005° 2005° (in % desgBIP) (in % desSBIP)
2005° 2005
Argentinien 4,0 bis 5,0 7,5 +2,9 -1,4 bis +1,5
Bahamas 3,0 bis 3,5 2,0 -13,6
Barbados 2,5bis 3,5 2,0 -7,7
Belize 3,5bis 5,0 2,2 -11,1
Bolivien 4,0 bis 4,5 4.5 -6,0 +0,6 bis +1,1
Brasilien 3,5 bis 4,0 5,8 -2,5 +0,4 bis +1,6
Chile 4,7 bis 5,8 3,1 +2,0 -1,9 bis -0,2
Costa Rica 2,5bis 3,5 11,3 -5,0 -6,5 bis -5,0
Dominikanische Republik 2,0 bis 3,0 12,7 -5,0 +3,3 bis +3,5
Ekuador 2,8 bis 3,5 0,9 -0,7 -2,4 bis +3,0
El Salvador 1,3 bis 2,0 4.5 -Z,Od -4,3 bis -4,0
Guatemala 2,5 bis 3,1 6,5 2,0 -4,9 bis -3,9
Guyana 2,0 bis 3,0 3,5 -23,1
Haiti 2,0 bis 3,0 17,5 -1,4
Honduras 3,2 bis 4,0 8,0 -3,0 -5,6 bis -3,6
Jamaika 2,0 bis 2,4 9,0 2,5¢ -10,8 bis -7,8
Kolumbien 3,0 bis 4,0 5,4 -2,8 -2,2 bis -1,4
Kuba 2,8 bis 3,0°
Mexiko 3,0 bis 3,6 3,6 -0,3 -1,9 bis -1,5
Nikaragua 3,0 bis 3,6 8,0 -7,0 -19,4 bis -18,3
Panama 3,5bis 4,5 2,2 -2,5 -2,3 bis -1,9
Paraguay 2,5bis 3,5 4.5 -2,0 -1,4 bis +0,2
Peru 4,0 bis 4,5 3,9 -1,0 -0,8 bis -0,7
Surinam 2,2 bis 4,5 10,0 -5,7
Trinidad & Tobago 6,2 bis 7,0 4.8 -0,5 +4,5 bis +18,6
Uruguay 3,5 bis 6,0 7,0 -2,6 +0,2 bis +1,5
Venezuela 3,5 bis 5,0 16,4 -1,1 +8,0 bis +12,1
Lateinamerika & Karibik 3,6 bis 4,0 4,0 bis 6,0 -1,3 bis -2,0 -0,3 bis -1,3

Reales Bruttoinlandsprodukt.

Verbraucherpreisindex.

Operationales Defizit (-) bzw. Uberschuss (+) des 6ffentlichen Gesamthaushalts.

Nur Haushalt der Zentralregierung.

Schitzwerte.

Offizielle Angaben der kubanischen Regierung beziffern das Wirtschaftswachstum 2004 auf 5% — berechnet aller-
dings mit einem neuen Verfahren, das von dem internationalen Standardverfahren der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung erheblich abweicht.

Nicht verfiigbar.

Comision Econdémica para América Latina y el Caribe (2004): Balance preliminiar de las economias de América
Latina y el Caribe 2004, Santiago de Chile, 2004; Dresdner Bank Lateinamerika AG (2004): Perspektiven Latein-
amerika, Hamburg, Dezember; International Monetary Fund (2004): World Economic Outlook, Washington, D.C.,
September; World Bank (2004): Global Economic Prospects 2005, Dezember; sowie eigene Schitzungen.
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Die schreckliche Flutkatastrophe am Jahresen-
de 2004 in den Anrainerstaaten des Indischen
Ozeans wird das dortige Wirtschaftswachstum
um schétzungsweise 0,5 Prozentpunkte ddmp-
fen, was sich aber fiir die meisten lateinameri-
kanischen Volkswirtschaften kaum direkt aus-
wirkt, da deren auBBenwirtschaftliche Beziechun-
gen zu Siidasien nicht sehr ausgeprégt sind; in-
direkt kann jedoch der immense Kapitalbedarf
fiir den Wiederaufbau in den betroffenen Lan-
dern die Verfligbarkeit von Auslandskapital in
Lateinamerika verknappen.

Fiir die einzelnen Léander in Lateinamerika
und der Karibik sind die wirtschaftlichen Per-
spektiven 2005 recht unterschiedlich. Als ge-
samtwirtschaftlicher highperformer kann Chile
2005 ein im regionalen Kontext iiberdurch-

schnittliches Wirtschaftswachstum von etwa
5% erwarten (vgl. Abb. 4). Solide o6ffentliche
Finanzen sowie hohe Anlageinvestitionen ha-
ben 2004 Voraussetzungen fiir weiteres Wachs-
tum geschaffen. Auch wenn die Weltmarktprei-
se fiir Primérgiiter 2005 sinken werden, diirften
die chilenischen Exporte weiter expandieren,
zumal der Zugang zu wichtigen Auslandsmérk-
ten durch zahlreiche Freihandelsabkommen
(u.a. mit den USA, mit der EU und mit Siidko-
rea) erleichtert wurde. In diesem Zusammen-
hang ist auch die Aufnahme von Verhandlun-
gen lber ein Freihandelsabkommen zwischen
Chile und China zu sehen; in das ostasiatische
Land gingen 2004 bereits rund 10% der chileni-
schen Kupferausfuhren.

Abbildung 4: Projektion des gesamtwirtschaftlichen Wachstums in lateinamerikanischen

Lindern 2005
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Quelle: Tabelle 2.

Eher tiberdurchschnittlich werden die gesamt-
wirtschaftlichen Wachstumsaussichten 2005
auch fiir Peru eingeschétzt. Peru hat 2004 — vor
allem mit Kupferexporten — ebenfalls von dem
China-Boom profitiert, konnte aber seine Aus-
fuhren auch in andere Abnehmerldnder stei-
gern, so dass die Exporterlose Rekordhohen er-
reichten. Das anhaltende Konjunkturhoch der
peruanischen Wirtschaft diirfte die weitere
Konsolidierung der Staatsfinanzen erleichtern,
sofern es der politisch angeschlagenen Regie-
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rung des Préasidenten Alejandro Toledo gelingt,
die dafiir notwendigen Reformen durchzuset-
zen.

Mit einer prognostizierten Steigerung des BIP
um 4,0% bis 4,5% gegeniiber dem Vorjahr
wiirde auch die gesamtwirtschaftliche Entwick-
lung in Bolivien 2005 iiber dem lateinamerika-
nischen Durchschnitt liegen. Bislang ist das
Wirtschaftswachstum in Bolivien stark von der
Exportwirtschaft getragen worden, deren Kapa-
zitdten jedoch ausgebaut werden miissten, um



bislang ungenutzte Exportpotenziale zu mobili-
sieren. Bei labiler binnenwirtschaftlicher Lage
und ohne Stabilisierung der innenpolitischen
Situation diirfte es schwierig werden, die of-
fentlichen Finanzen zu konsolidieren und vor
allem den weiteren Anstieg der offentlichen
Auslandsverschuldung zu begrenzen, die schon
jetzt wieder auf dem Stand liegt, den sie vor
dem Schuldenerlass 2001 erreicht hatte, der im
Rahmen der internationalen Initiative zur Ent-
schuldung der Heavily Indebted Poor Countries
(HIPC-Initiative) durchgefiihrt worden war.

Bei den fiir Argentinien und Venezuela prog-
nostizierten gesamtwirtschaftlichen Wachstums-
raten ist der durch die ausgeprigte Rezession
der zuriickliegenden Jahre bedingte Basiseffekt
zu berlicksichtigen. In Venezuela wird sich das
wirtschaftliche Wachstum 2005 voraussichtlich
deutlich abschwichen. Die nachfragestimulie-
renden Effekte, die im Vorjahr durch hohe Aus-
gabensteigerungen der oOffentlichen Hand er-
reicht wurden, lassen sich bei gleichbleibendem
oder sinkendem Olpreis kaum aufrechterhalten.
Wenig forderlich auf die weitere wirtschaftliche
Entwicklung diirfte sich auch das Festhalten der
Regierung des Prasidenten Chavez an ihrer diri-
gistischen Wirtschaftspolitik mit Preiskontrol-
len, Interventionen in dem staatlichen Olkon-
zern Petroleos de Venezuela SA (PDVSA) und
Kapitalverkehrskontrollen auswirken.

In Argentinien wird sich der Aufwértstrend der
Wirtschaft ebenfalls abschwichen, so dass das
argentinische BIP preisbereinigt voraussichtlich
nur noch um 4,0% bis 5,0% wachsen kann. Die
Produktionskapazititen sind zunehmend ausge-
lastet, und Erweiterungsinvestitionen werden
angesichts der Unsicherheit iiber die zukiinftige
Entwicklung nicht in erforderlichem Umfange
durchgefiihrt. AuBenwirtschaftlich schwindet
allmdhlich der Wettbewerbsvorteil, der durch
die drastische Peso-Abwertung des Jahres 2002
erzielt worden war. Wieder sinkende Exporter-
l6se erschweren weitere Fortschritte bei der
Konsolidierung der offentlichen Haushalte, die
bislang — entgegen orthodoxen Politikempfeh-
lungen a la IWF — hauptsichlich durch hdhere
Abgaben auf Ausfuhren und Finanztransaktio-
nen erzielt wurden und weniger durch Kiirzung
der Ausgaben.

Auch in Brasilien wird sich das Wirtschafts-
wachstum 2005 verlangsamen, so dass das bra-
silianische BIP voraussichtlich weniger als 4%
steigen wird, nachdem 2004 der hdchste Zu-
wachs der gesamtwirtschaftlichen Wertschop-
fung seit zehn Jahren erreicht worden ist. Vor
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allem der Exportboom des Jahres 2004 mit ei-
nem Zuwachs der Ausfuhrerlose um etwa 30%
wird sich 2005 nicht mit derselben Dynamik
fortsetzen, da niedrigere Preise fiir Primérgiiter
und eine geddmpftere weltwirtschaftliche Kon-
junktur zu erwarten sind. Da der Auslastungs-
grad der vorhandenen industriellen Kapazititen
bereits den hochsten Stand seit den siebziger
Jahren des 20. Jahrhunderts erreicht hat, sind
der Ausweitung der industriellen Produktion
Grenzen gesetzt, fiir deren Uberwindung stei-
gende Investitionen erforderlich sind. Jedoch
konnten sich fiir die Investitionsnachfrage nega-
tive Impulse ergeben, wenn sich die Zentral-
bank angesichts hartnédckiger Inflationserwar-
tungen zu weiteren Zinserhéhungen gezwungen
sdhe. Um die gravierenden Engpésse in der ma-
teriellen Infrastruktur des Landes zu beseitigen,
sind massive staatliche Investitionen erforder-
lich, die sich aber angesichts der angespannten
finanziellen Situation der 6ffentlichen Haushal-
te nur mit privater Beteiligung realisieren las-
sen. Die von der Regierung im Haushaltsplan
2005 vorgesehene kriftige Erhohung des Min-
destlohns um 15% wird zwar die private Kon-
sumnachfrage beleben, schrinkt aber auch den
Spielraum in den o6ffentlichen Haushalten wei-
ter ein. Ohnehin besteht weiterhin erheblicher
wirtschafts- und sozialpolitischer Reformbe-
darf, um das enorme Potenzial der brasiliani-
schen Volkswirtschaft mittel- bis ldngerfristig
erschlieBen zu kdénnen. Jedoch wird die Zeit
allméhlich knapp, die der Regierung des Prasi-
denten Lula fiir umfassende Reformen zur Ver-
fiigung steht, da spitestens gegen Ende des Jah-
res 2005 der Wahlkampf fiir die Prisident-
schaftswahlen 2006 seinen Auftakt nimmt. In-
nenpolitisch geht die Regierung ohnehin ge-
schwicht in das neue Jahr, nachdem der grofite
Koalitionspartner PMDB (Partido do Movimen-
to Democrdtico Brasileiro) Anfang Dezember
2004 entschieden hatte, das Regierungsbiindnis
zu verlassen.

Lateinamerika hinkt der Weltwirtschaft
hinterher

Die Einbindung Lateinamerikas in den Welt-
markt hat sich wihrend der zuriickliegenden
Dekaden zwar intensiviert, aber die weltwirt-
schaftliche Bedeutung der Region — gemessen
an ihrem Beitrag zum globalen BIP — ist seit
den achtziger Jahren des 20. Jahrhunderts riick-
laufig (vgl. Brennpunkt Lateinamerika Nr.
10/2004). Im Zeitraum 1980-2004 lagen die ge-
samtwirtschaftlichen Wachstumsraten in La-
teinamerika und der Karibik in 17 Jahren unter-
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halb der Zuwachsraten des globalen BIP und
nur in acht Jahren iibertraf das regionale Wirt-
schaftwachstum die Dynamik der Weltwirt-
schaft (vgl. Abb.5). Ein édhnliches Bild zeigt
der Vergleich zwischen Lateinamerika und den
Entwicklungsldndern insgesamt: Nur achtmal

wurden in der Region wihrend der Periode
1980-2004 hohere gesamtwirtschaftliche Zu-
wachsraten registriert als fiir die Gesamtheit der
Entwicklungslédnder, in der zuriickliegenden
Zehnjahresperiode 1995-2004 sogar nur ein
einziges Mal.

Abbildung 5: Globales Wirtschaftswachstum und Wachstum der Wirtschaft in Lateinamerika

und der Karibik 1980-2004
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Quelle: World Bank: World Development Indicators Online (www.worldbank.org).

Wihrend andere Entwicklungslédnder-Regionen
in den zuriickliegenden Dekaden zu dynami-
schen Wirtschaftszentren aufgestiegen sind,
musste Lateinamerika einen anhaltenden Bedeu-
tungsverlust in der globalisierten Wirtschafts-
welt hinnehmen und war zugleich auch die Re-
gion, in der sich weltweit die meisten Finanz-,
Wihrungs- und Wirtschaftskrisen ereigneten.
Zudem war fiir die Entwicklung in den meisten
lateinamerikanischen Volkswirtschaften eine
ausgepragte Volatilitit makrookonomischer In-
dikatoren charakteristisch. Héufig gingen Ein-
kommenszuwéchse kurzer Boomphasen in
nachfolgenden Krisen und Rezessionsphasen
wieder verloren.

Die Aussichten sind nicht sonderlich giinstig,
dass Lateinamerika im weltwirtschaftlichen
Wettlauf in absehbarer Zeit merklich aufholen
koénnte. Den Global Economic Prospects 2005
der Weltbank zufolge wird das BIP pro Kopf in
Lateinamerika und der Karibik wéhrend der
kommenden Jahre weiterhin langsamer wach-
sen als in anderen Entwicklungsldnder-
Regionen; fiir die Entwicklungsldnder insge-
samt wird fiir die Periode 2006-2015 ein jahrli-
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cher Zuwachs des BIP je Einwohner von 3,5%
erwartet, fiir die Lander Ostasiens und des Pazi-
fiks 5,3%, fiir die Region Siidasien 4,1%, fiir
Osteuropa und Zentralasien 3,5%, fiir Latein-
amerika und die Karibik aber nur 2,4%. Noch
ungiinstiger sind die Wachstumsaussichten au-
Berhalb der etablierten Industrielander nur fir
Afrika siidlich der Sahara.

Wachstumsschwiche und wirtschaftliche In-
stabilitdt lassen sich nur teilweise auf die tradi-
tionellen Ubel lateinamerikanischer ~ Wirt-
schaftspolitik zuriickfithren: Auf laxe Haus-
haltsdisziplin der offentlichen Hand, auf das
Fehlen regelgebundener Finanz- und Geldpoli-
tik, auf mangelnde Glaubwiirdigkeit und Kon-
sistenz staatlicher Politik. Als anfillig fiir Kri-
sen haben sich auch Volkswirtschaften der Re-
gion erwiesen, die bereits stabilititsorientierte
Wirtschaftsreformen in Gang gesetzt hatten, de-
ren interne Finanzmirkte aber noch unterentwi-
ckelt und in die internationalen Finanzmérkte
nur schwach eingebunden sind. Aber selbst
wenn die in vielen Léndern der Region (noch
oder wieder) spiirbare Weltmarkt- und Reform-
resistenz abnehmen sollte, wird Lateinamerika
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der Weltwirtschaft hinterherhinken, solange die
Volkswirtschaften der Region nicht ernsthafte
Bemiihungen unternehmen, um ihre wissen-
schaftlich-technologische Basis zu verstérken,
mehr in ihre Menschen zu investieren und die
tiefen sozialen Trennlinien zu {iberwinden. Ge-
wiss kann auch eine engere wirtschaftliche Zu-
sammenarbeit in Lateinamerika und der Karibik

zusitzliche Wachstumschancen eroffnen, aber
allein durch eine Proliferation subregionaler
Préiferenzabkommen oder die Verwirklichung
eines gesamtlateinamerikanischen Integrations-
abkommens, einer Comunidad Latinoamerica-
na de Naciones, lasst sich die relative Wachs-
tumsschwiéche des lateinamerikanischen Wirt-
schaftsraums kaum tiberwinden.
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Die Autorin geht der Frage nach, ob und wenn ja wie weit monetire Kooperation zwischen Lindern
mit schwacher Wéhrung einen Beitrag zur Stabilisierung regionaler Marktzusammenhinge bieten
kann. Dabei wird hier unter monetédrer Kooperation ein breites Feld wirtschaftspolitischer Aktivitdten
verstanden, das von ad hoc getroffenen geld- und wechselkurspolitischen Absprachen zwischen be-
nachbarten Léndern bis hin zur Schaffung einer gemeinsamen regionalen Wahrung reichen kann. Zu-
néchst ldsst die niedrige Qualitiat der Wahrungen von Entwicklungsldndern eine monetédre Kooperation
jedoch unmoglich, aber aufgrund der inhdrenten Instabilitit regionaler Zusammenschliisse zwischen
Schachwihrungsldndern auch unverzichtbar erscheinen. Dieses Spannungsverhiltnis der Notwendig-
keit regionaler makrookonomischer Stabilisierung auf der einen und den Grenzen makrodkonomischer
Stabilisierung in peripheren regionalen Zusammenschliissen auf der anderen Seite wird in der vorlie-
genden Arbeit detaillierter untersucht.
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