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Cardosos zweite Amtszeit im Zeichen der globalen Krise
Okonomische Herausforderungen

Barbara Fritz
Lateinamerika-Institut, Freie Universitat Berlin

Ist mit dem Absturz der brasilianischen Wahrung im Januar 1999 ein wirtschaftliches Ent-
wicklungsmodell gescheitert? Verwandeln sich die "emerging markets" in "submerging Mar-
kets"? Sind die lateinamerikanischen Volkswirtschaften durch die Liberalisierung und Au-
RBenoffnung krisenanfalliger geworden? War die Anbindung der brasilianischen Wahrung an
den US-Dollar trotz der Erfolge bei der Inflationsbek&dmpfung letztlich ein Destabilisierungs-
faktor, weil sie zu einer Uberbewertung des Real fiihrte und die brasilianische Handelsbilanz
negativ beeintrachtigte? Der vorliegende Beitrag bietet eine kritische Sicht hinsichtlich der
"Erfolge" bei der wirtschaftlichen Neuausrichtung Lateinamerikas in den 90er Jahren, die
u.a. auf einem stetigen und hohen Kapitalzuflul3 aus dem Ausland und einem erneuten massi-
ven Anstieg der Auslandsverschuldung basiert. Die vorgeschlagenen Rezepte (des IWF) zur
Krisenbewaltigung in Brasilien verheil3en eine tiefe Rezession und Verstarkung der sozialen
Schieflage, die das Land kennzeichnet.

Mit dem Absturz des brasilianischen Real inReal seit 1994 in der Anbindung der Landes-
Januar 1999 ist mehr gestirzt als die Wahrumgiahrung an den US-Dollar. Ohne den Rahmen
eines Landes: Ein Entwicklungsmodell deder seit Beginn der 90er Jahre vorherrschenden
Dritten Welt ist gescheitert, fur das Brasilien Liberalisierungspolitik zu verlassen, konnte man
die achtgroRte Okonomie der Welt — ein Flaggguf diese Weise kurzerhand die US-ameri-
schiff war. Mit dem international renommierterkanische Wahrungsstabilitat ins eigene Land
Soziologen Cardoso als Prasident hatte hier emportieren — ohne Frage mieachtlichem Er-
Modell Triumphe gefeiert, das versprach, diélg. Die Wirtschaft verzeichnete Wachstumsra-
fatale Alternative Inflationsbekampfungder ten, und nach einst vierstelligen Inflationsraten
Wirtschaftswachstum zu tUberwinden. und einem halben Dutzend gescheiterter Stabi-
Beides gleichzeitig sollte mdglich seinlisierungspléane sank in Brasilien die Inflation
Stabilitat und Entwicklung. Der Kunstgriff innerhalb weniger Jahre auf unter finf Prozent
Brasiliens — wie auch anderer lateinamerikari- was selbst Skeptikern Respekt abverlangte.
scher Lander — bestand im Rahmen Bso Der Real, die von Cardoso geschaffene neue,
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Aussagen von Fernando Henrique Cardoso zur Stabilitat des Real

7. Dezember 1993'Ohne den Fiskalausgleich und die definitive Neuordnung der offentlichen Haushalte wird

jede Anstrengung zur Bekampfung der Inflation kurzlebig und zum Scheitern verurteilt sein." (Plano F
Henrique Cardoso, Exposicdo de Motivos 395, 7.12.1993. Revista de Economia Politica, 14, 2(54) A
1994: 127)

29. November 1996!'Die Regierung wird den Wechselkurs nicht antasten. Wenn eine Wahrung abg
wird, zahlt das Volk, denn die Abwertung wird immer auf die Preise abgewalzt." (Folha de S&o Paulo)

4. Februar 1998:"Ich denke nicht daran, den Wechselkurs zu verandern. Ich werde ihn weder in dies
in der ndchsten Amtszeit verandern." (Veja)

10. Mérz 1999:"Wann immer man daran gedacht héatte (d.h. an eine Abwertung, A.d.R.), waren fi
zehn Okonomen fiir die eine, finf fur die andere Position gewesen, mitten im Gesprach aber hétte
ersten funf fur die andere Position und die letzten fiinf fur die erste Position ausgesprochen (...). Die O
sind ein notwendiges Ubel. Du kannst nicht ohne sie leben, es gibt keinen Ausweg."

prnando
pril-Juni

pwertet

er noch

nf von
sich die

konomen
(Istoé;

http://ww6.zaz.com.br/istoe/politica/153621.htm)

stabile Wahrung, war das Programm, das deach unten korrigiert. Nachdem Lateinamerika
Prasidenten unschlagbar machte. "Ich bin geech 1997 mit einem Wachstuvon Uber flnf
wahlt, um den Real zu verteidigen”, erklarte éProzent zu den am schnellsten wachsenden
nach seiner fulminanten Wiederwahl Ende letRRegionen der Welt zahlte, mufdten die Wachs-
ten Jahres (siehe auch obigen Kasten mit Ausimserwartungen fir dieses Jahr nun auf null
sagen von F.H. Cardoso). Prozent oder noch darunter korrigiert werden.
Jetzt hat die Wahrung seit ihrer FreigabBilr Brasilien erwartet inzwischen der Finanz-
Uber 40% ihres Wertes verloren, Tendenz waininister des Landes, Pedro Malan, eine Rezes-
ter ungewil3. Nun geht die Angst um. Nicht nusion von3,5 bis 4,5 Prozent; es geht jedoch die
im Nachbarland Argentinien, wo man die EinsFurcht um, das BIP konnte in diesem Jahr um
zu-Eins-Paritéat des Peso zum Dollar sogar perehr als flinf Prozent schrumpfen.
Gesetz festschrieb, sondern in ganz Lateiname- Doch ist an der Krise, in die Lateinamerika
rika; der gesamte Kontinent droht, mit in demgerade hineinschlittert, tatsachlich allein tas
Strudel der Krise gerissen zu werden. moneyder Finanzjongleure schuld, die die Lan-
Die Regierungen beteuern dabei, dal3 ihier genauso schnell wieder fallen lassen, wie sie
Okonomien ganz zu Unrecht Opfer der internasie als"emerging marketszuvor entdeckt ha-
tionalen Finanzkrise werden. Schlie3lich hattelpen? In diese Richtung zielt der jetzt vielfach zu
sie ihre "Hausaufgaben" gemacht: Liberalisidadrende Ruf nach einer Regulierung der inter-
rung des Aullenhandels und der Kapitalmarkteationalen Finanzmarkte. So plausibel diese
freier Zugang fur auslandische DirektinvestitioArgumentation ist, sie blendet jedoch eines vol-
nen, Privatisierung von Staatsunternehmelig aus: den eingeschlagenen Entwicklungsweg
Sparprogramme zur Sanierung der offentlichester lateinamerikanischen Lander selbst zu hin-
Finanzenthe same procedure as everywherderfragen. Und hier liegt die Crux. Denn die
(Allerdings, so muf3 hier angemerkt werdenerfolgte Strategie der Liberalisierung bei
waren ganz offensichtlich in Brasilien die An-gleichzeitiger Wahrungsanbindung fufdt ja ganz
strengungen in Sachen Fiskalpolitik nicht geradessentiell darauf, dal man immer grél3ere Men-
von Erfolg gekront.) Auch der Chefokonom degen internationalen Kapitals ins Land locken
Weltbank, Joseph Stiglitz, spricht von einekann. Nur: Damit ist es auch ganz unvermeid-
"pesonders grausamen Ungerechtigkeit: Brasilich, daR die Okonomien hochgradig krisenan-
en und die anderen siidamerikanischen Staaféhig sind, wenn dieses Kapital dann abgezogen
haben es nicht verdient, durch die Schwierigkewird — sei es durch internationale Finanzkrisen,
ten anderer in Mitleidenschaft gezogen zu wespekulative Attacken oder schlicht durch besse-
den. (...) Diese Volkswirtschaften verfigen Gbere Profitmoglichkeiten andernorts. So ist die
erstklassige Basisdaten. Sie haben glanzemisienkrise nicht, wie so gerne gesagt wird, die
Zukunftsperspektiven." Ursache fir den Absturz in Lateinamerika; sie
Sie hatten, muf3 man wohl sagen. Derzdiiat vielmehr die der Strategie inhdrenten Pro-
werden in der ganzen Region die Prognosdieme offengelegt.

36 Brennpunkt Lateinamerika Nr. 05-99



Ein Land der Dritten Welt praktisch mit einersen, daf3, wenn ein Land aufgrund seines Defi-
Wahrung der Ersten Welt auszustatten, wie e#s von Kapitalimporten abhangig ist und einen
die Anbindung an den US-Dollar verspricht, isVertrauensverlust erleidet, Form und Fristigkeit
verlockend, hat jedoch — gerade in einem Lardkr zuvor erfolgten Kapitalimporte irrelevant
wie Brasilien mit seiner Vergangenheit der lanwerden. Denn die dann einsetzende Flucht aus
gandauernden, chronischen und sehr hohen tter Wahrung muf3 von der Zentralbank mit den
flation — einen hohen Preis: Eine harte GeldpolPevisen bedient werden, die sie vorrétig hat,
tik sowie die explizite Uberbewertung der Wahsolange diese den Wechselkurs verteidigen will.
rung sind die notwendige Folge. Damit aber Das Ergebnis ist fatal: Die gesamte Aus-
wird ein rasanter Verschuldungsprozel in Gargndsverschuldung des Landes stieg von US-
gesetzt. Dollar 115,5 Mrd. im Jahr 1989 auf US-Dollar
Die Ergebnisse deBlano Realsind dafur 228,2 Mrd. Mitte 1998 (sGrafik 1). Mag die
ein gutes Beispiel: Zum einen kamen mit deBchuldenkrise Lateinamerikas vielen als Pro-
Uberbewertung eine Flut nun billig gewordeneblem der 80er Jahre gelten und das Thema der-
Importe ins Land, wahrend es die verteuertereit "out" sein — die Entwicklung wird dadurch
Exporte am Weltmarkt schwerer hatten. Diaicht minder dramatisch.
Handelsbilanz, die seit dem Ausbruch der Parallel zur Auslandsverschuldung ist auch
Schuldenkrise zu Beginn der 80er Jahre fadie Binnenverschuldung des brasilianischen
immer positiv gewesen war und Uber einig8€taates massiv angestiegen. Seit Beginn des
Jahre sogar sehr hohe Uberschiisse auswielno Real also innerhalb von nur vier Jahren,
verkehrte sich schon wenige Monate nach Eimat sich die 6ffentliche Verschuldung in ein-
fihrung defRealins Negative. heimischer Wahrung mehr als verdoppelt: Sie
Zum anderen wurde mit der Offnung desst seit Dezember 1994n 109 Milliarden Real
Kapitalmarkts das Aufnehmen von auslandi20% des BIP) auf 237 Mrd. Real (36% des
schen Krediten fur Unternehmen und KonswBIP) im Dezember 1998 gestiegen. Erst durch
menten Uberaus attraktiv — mit dem Ergebnislas hohe offentliche Defizit sei Brasilien in das
dall sich die private Auslandsverschuldungadenkreuz der spekulativen Finanzinvestoren
Brasiliens in den letzten vier Jahren mehr algeraten, argumentiert denn auch der IWF, wenn
verdoppelt hat. Das rasch wachsende Loch @m darauf beharrt, da das Problem nur durch
der Leistungsbilanz konnte durch Kapitalimporeine "falsche Umsetzung der an sich richtigen
te finanziert werden, da die hohen Zinssatze deslitik" entstanden sei.
"aufstrebenden Marktes" diesen fur Kapitalan- Richtig daran ist ohne Zweifel, dal3 es das
leger jeder Art interessant machten, so daf? dieminale Defizit in Héhe von 7% (des BIP)
Zentralbank gentigend Devisen sammeln konmar, das zum Zeitpunkt der RuRlandkrise die
te, um den uUberbewerteten Wechselkurs znassive Flucht aus der brasilianischen Wahrung
garantieren. ausloste und das den vom IWF koordinierten
Dall das Leistungsbilanzdefizit auf UbeGtitzungskredit notwendig machte Grafik
vier Prozent des BIP seit 1997 angestiegen ig). Doch wie die Auslandsverschuldung ist auch
stellt in der offiziellen Argumentation jedochdie interne Verschuldung nicht allein durch
kein Problem dar: Nicht die Hohe dieses DeftMiRmanagement" oder mangelnde "Disziplin"
zits sei entscheidend, sondern vielmehr dier brasilianischen Regierung zu erklaren. Fur
Form und vor allem die Fristigkeit der Finanzieeie deutliche Verschlechterung der 6ffentlichen
rung dieses Defizits, so wiederholten die Regi¢-inanzen seit Beginn deBlano Realgibt es
rungsvertreter immer wieder. Dank der massiatsachlich eine ganze Reihe von Griinden: Na-
ven Beschleunigung des Privatisierungspragrlich ist diese Entwicklung teilweise durch
gramms sowie dem hohen Zustrom von Direleine wenig rigorose Fiskalpolitik und den feh-
tinvestitionen stieg der Anteil des langfristigedenden Willen von Regierung und Parlament zu
Kapitals an der Finanzierung des Leistungsbeéinschneidenden Reformen zu erklaren. Die
lanzdefizits tatséachlich auf stolze 75% im Sepdnwilligkeit der nationalen Elite, sich besteuern
tember 1998 — und gerade in diesem Monau lassen, ist notorisch, und Probleme des fode-
setzte die Kapitalflucht ein, die schlielich inralen Ausgleichs zwischen Zentralstaat und
Januar diesen Jahres, nachdem US-Dollar Bandesstaaten haben sich in letzter Zeit zuge-
Mrd. das Land verlassen hatten, die Freigal¥pitzt. Von nicht zu unterschatzender Bedeu-
des Wechselkurses erzwang. Daran ist abzuteng ist jedoch auch die Verschlechterung der
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Haushaltslage durch den Ubergang von extrem Doch grundsétzlich stehen einer solchen
hohen zu sehr niedrigen Inflationsraten. Dies&bwertungsstrategie formidable Probleme im
erklart sich dadurch, daf’ vor der Stabilisierung/eg. Mit der Abwertung wiegt die hohe Aus-
des Preisniveaus nicht nur private Kontraktéandsverschuldung noch schwerer als zuvor:
sondern auch die offentlichen Finanzen eineletzt mussen fur jeden zu zahlenden US-Dollar
weitgehenden Anpassungsprozel3 an die Bediiber 45% mehr an Landeswahrung aufgebracht
gungen der hohen Inflation durchliefen. Mit dewerden. Dies ist nicht nur fur diejenigen priva-
Stabilisierung wurde also ein potentiell hoheten Unternehmen fatal, die sich unabgesichert in
Defizit virulent, das bis zur Beendigung detJS-Dollar verschuldet haben und nun in Zah-
Inflation dadurch unterdriickt worden war, daBungsschwierigkeiten geraten. Mindestens eben-
nominale Betrage erst dann ausgezahlt wurdesg hart trifft dies den Staat, der seit dem Aus-
wenn ihr realer Wert hinreichend gesunken wabruch der Asienkrise aus zwei Grinden 30%
Auf diese Weise lafit sich das Phdnomen erklgeiner einheimischen Verbindlichkeiten in
ren, dal® zu Beginn der 90er Jahre, also just $taatsschuldtitel umgewandelt hat, deren Wert
der Phase extrem hoher Inflation in Brasiliean den Wechselkurs gebunden ist: Zum einen
und einer tiefen politischen und wirtschaftlichekonnte die Verzinsung diesbondswegen des
Krise, die offentlichen Haushalte tendenzieNVegfalls des Wechselkursrisikos etwas niedri-
einen UberschuRR auszuweisen vermochten, dger ausfallen, und zum anderen wollte der Staat
sich mit der Stabilisierung in ein Defizit ver-damit ein Zeichen setzen, dal3 er unter allen
kehrte. Umsténden bereit sei, eine Abwertung zu ver-
Der dramatische Anstieg des offentlichemindern, weil sonst die Kosten dieser Maf3nah-
Defizits ist aber, neben diesen Faktoren, auche auf ihn selbst zurtickfallen wirden. Und das
logische Folge eines Stabilisierungsmodells vian sie jetzt, wo die Aufgabe des Wechsel-
Wechselkursanker: Um das aufgrund der Ubekursankers unvermeidlich wurde: Nach vorlau-
bewertung gestiegene AulRendefizit finanzierdigen offiziellen Angaben erhéht sich die Staats-
zu kénnen, muf3te Brasilien den internationaleschuld allein aufgrund der Verteuerung der
Investoren attraktive Zinssatze bieten; und j@echselkurs-indexierten Staatstitel um 40 Milli-
knapper das Kapitalangebot in Krisenzeitergrden Reais.
wie beispielsweise wahrend der Asienkrise, Vor allem aber steht mit der Aufgabe des
wurde, um so hoher mufdten die Zinssatze géfechselkursankers nun eine Inflationsbek&mp-
schraubt werden (&rafik 3). Wahrend in den fung der orthodoxen Art ins Haus: Rezession.
letzten Jahren in "normalen” Zeiten der nominddenn der IWF hat unmittelbar nach der Abwer-
le Zinssatz bei etwa 20% lag - bei einer Inflatitung eine konsequente Hochzinspolitik zur zen-
on, die im letzten Jahr weniger als vier Prozeftalen Bedingung seiner weiteren Unterstiitzung
betrug — , mul3te er in Krisenphasen wiederhajemacht, die zwar die Inflation hemmt, die aber
auf 40% und mehr erhdht werden. Diese Erh@uch die Wirtschaft abwirgt. Prompt setzte die
hung des an sich schon sehr hohen Zinsnivedusisilianische Zentralbank den Leitzinssatz von
hat sich jeweils unmittelbar und dramatisch inbereits sehr hohen 29% auf schwindelerregende
staatlichen Schuldendienst niedergeschlagen, 49,75% hoch — und der Kurs der bliasischen
die brasilianischen Staatsschuldtitel kurzfristiyvVahrung fiel in Erwartung der schweren Re-
und in der Regel flexibel verzinst sind. zession ins Bodenlose. Der Spielraum fir alter-
Wenn Uberbewertung das Problem war, istative wirtschaftspolitische Ansatze — seien es
dann Abwertung die Lésung? Ist der jlungst&apitalimportkontrollen, eine gezielte Industrie-
Sturz der brasilianischen Wahrung gar eingolitik oder insgesamt eine starkere Binnen-
erfreuliche Kurskorrektur, die, wenn auch etwasharktorientierung — ist durch die Krise trotz
crash-artig, die langst fallige Abwertung voll-Abwertung zunachst einmal keineswegs ge-
zieht und damit neue Perspektiven fiir Wachsvachsen, sondern geringer geworden.
tum und Entwicklung er6ffnet? Genau hierauf  Noch im Oktober letzten Jahres organisierte
setzten in den ersten Tagen nach der Freigater IWF in Zusammenarbeit mit der US- Regie-
des Wechselkurses Gewerkschaften und Untetng, Weltbank, Interamerikanischer Entwick-
nehmer, die politische Opposition und selbdtingsbank und weiteren anderen Industrieléan-
Teile der Regierung, die sich davon eine Wiadern einen praventiven Kredit fur Brasilien in
derbelebung des Binnenmarkts erhofften. Hohe von mehr als US&1,5 Mrd., um die seit
September stattfindende Kapitalflucht zu stop-
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pen und eine Abwertung der brasilianischemar Franco Anfang Januar 1999, gegenlber der
Wahrung zu verhindern; eine erste Tranche vatentralregierung ein voribergehendes Morato-
US$ 9 Mrd. wurde noch Ende letzten Jahrasum erklarte, schien den Finanzmaérkten ein
ausgezahlt. Bedingung fir diesen Kredit waklares Zeichen dafiir zu sein, dal3 der Prasident
die Beibehaltung des Wechselkursankers, v@ardoso die politische Lage nicht ausreichend
allem aber eine Verringerung des offentlicheanter Kontrolle habe, um eine konsequente
Defizits mit klaren Zieldaten fir die kommen-Austeritatspolitik realisieren zu kénnen. Und
den Jahre gewesen. Bis zum offenen Ausbruphompt verstarkte sich der Kapitalabflu® (s.
der Krise hatte das Parlament tatséchlich au@rafik 4), so daB sich die Zentralbank schliel3-
schon uber einen grof3en Teil der erforderlichdich gezwungen sah, das Handtuch zu werfen
SparmalRnahmen abgestimmt — doch alle Aond ab 15.1.99 den Real frei floaten zu lassen,
strengungen waren offensichtlich zu wenig (vghachdem eine Miniabwertung von acht Prozent
zum aktuellen Stand des sogenannténnerhalb von zwei Tagen katastrophale Ergeb-
"FiskalausgleichsTabelle 1). Dal3 ein Provinz- nisse gebracht hatte.

Gouverneur, der ehemalige Staatsprasident Ita

Tabelle 1: Mal3hahmen zur Sanierung der Staatshaushalte
(mit dem IWF verabredet im Oktober 1998, Stand: 28.1.1999)

Einsparungen und zusatzliche Einnahmen in Mrd. R$ Mrd. R$

I. Verabschiedet zwischen Nov. 1998 und Januar 1999: 95,2% bzw. R$ 26,1 Mrd

Rentenreform (Dezember 1998) 3,0
Verwaltungsreform 0,5
Gerichtlich hinterlegte Steuerzahlungen 4,6
Erh6hung der Unternehmensabgaben fiir die soziale Sicherheit (COFINS) 1.4
Erh6hung der Finanztransaktionssteuer IOF 1,9
Erh6éhung der Sozialabgabe auf den Nettogewinn 2,1
Vorgezogene Privatisierungserlése (Telebras) 1.4

Erh6hung bzw. Einfiihrung eines Rentenbeitrags fir Bedienstete und Rentner de 2,5
offentlichen Dienstes (Jan. 1999)

Haushaltskiirzungen (27.1.1999) 8,7
Il. Bis Marz 1999 noch zu verabschieden: 4,8% bzw. R$ 1,3 Mrd.

Zusatzliche Steuer- und Abgabenerhéhungen 1,3
Erhéhung der "Schecksteuer" von 0,2 auf 0,38% (zusétzlich) 7,3

Quelle: O Globo, 28.1.1999: 3

Da der IWF die Krise Brasiliens damit er-beschleunigt werden, auch das Gesund-
klart, daf? bislang die Strukturreformen und Liheitssystem soll nun unter den Hammer kom-
beralisierungsprogramme nicht konsequent geen etc. Die "schonste aller Welten", in der
nug durchgefuhrt worden seien, sind seine Rereisstabilitdét und wirtschaftliches Wachstum
zepte nun entsprechendore of the sameaber Hand in Hand gingen, hat sich ausgetraumt.
harter. Brasiliens Finanzminister verkiindete Eine Mission des IWF hat nun mit der
noch in Washington, wohin er gleich nach ddorasilianischen Regierung Details des verscharf-
erzwungenen Freigabe des Wechselkurses ten  Krisenprogramms abgesprochen (das
aller Eile gereist war, per 7-Punkte-ProgramriJbereinkommen ist im Internet abrufbar unter
die Essentialdes IWF als die neue Politik sei-http: //www. imf. org/ external /np /loi /1999 /-
ner Regierung: Restriktive Geldpolitik, ver-030899.htm): Um die hdheren Staatsausgaben
scharfte Sparmal3nahmen, die Privatisierung sallifgrund der Zinserhéhung auszugleichen, soll
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nun der primare UberschuR (bei dem déFabelle 2: Eckwerte des mit dem IWF neu
Schuldendienst nicht eingerechnet ist) fir daserhandelten Abkommens (8.3.1999)

=y

laufende Jahr nicht mehr 2,6%, sondern 3,1

3,26% betragen (vglabelle 2. Das heil3t, dald
jetzt Ausgaben auch im Gesundheits- und H

dungsbereich drastisch zusammengestrich
werden, damit der Staat seine Glaubiger 1

héheren Zinszahlungen bedienen kann, und ¢
bei sinkenden Steuereinnahmen aufgrund

jetzt schon einsetzenden scharfen Rezess
Auch deshalb auch soll das Privatisierungsp

gramm noch einmal erweitert und beschleun
werden: Nicht nur Energieversorger und

verteiler, sondern auch Wasserwerke etc.
mindestens eine der beiden grof3en staatlic

BankenBanco do BrasilindCaixa

- 1999 | 2000 | 2001
Primariberschul3 der offentli 3,10 | 3,25| 3,26
Ithen Hand (1)

Javon:

NIt Zentralregierung 230 | 2,65| 2,60

Ies Bundesstaaten und

jer Munizipien 0,40 0,50, 0,61

on. Staatsunternehmen 0,40 0,0 o0jo0

LQffentliche Schuldenquote (1) 49,3D 47,40 44,80
flation (2) 16,80 | 6,50 5,20

Nomineller Wechselkurs
(R$/USS) 1,70 | 1,77| 1,84
‘Nomineller Zinssatz (2) (4) | 28,80 16,6p 13,710
'RBales BIP-Wachstum (%) -3,544 3,54 4,55
Handelsbilanzsaldo 11

Econdmicasollen unter den Hammer; Gerilich

um den Verkauf des Olkonzerns Petrobras si

vorlaufig wieder verstummt. Und all das, u

(S}

die Inflation trotz der Maxiabwertung in diesems3) Jahresendwert

Jahr unter zwanzig Prozent zu halten.

(4) Selic (mittlerer Interbankensatz fur Tagesgelder)

Qﬂ in % des Bruttoinlandsprodukts
rr‘(2) Jahresdurchschnitt

Wurden bisher die SO.ZIalen Kosten de{)uelle: Wirtschaftspolitisches technisches Memorandum
Anpassungsmafnahmen mit dem Versprechgfischen Brasilien und dem IMF. In: Neue Ziircher Zeitung
auf ein langfristig erfolgreiches Wirtschaftsmo40.3.99
dell erkauft, gibt es sie jetzt pur als Krisenmahttp://archiv.nzz.ch/books/nzzheute/0/541638T.html)

nagement. Die anfanglichen leichten Ein- kom-
fir die Armsten in Brasilien
aufgrund der Beendigung der Inflation sind@hrzehnt

menszuwachse

Nachdem die 80er Jahre zum "verlorenen
" Lateinamerikas erklart worden sind,

langst wieder weggeschmolzen, und die Afmacht angesichts der neuen Runde von Rezes-

beitslosigkeit in den Stadten explodiert: Da

staatliche Statistikamt IBGE erwartet eineON den“submerging markets‘den absaufen-

Anstieg der Arbeitslosenquote, die noch v

sion und Strukturanpassung nun das bése Wort

O(;len Markten, die Runde. Man muf} solchem

Ausbruch der Asienkrise 1997 bei 5,6% lag, aifntergangszynismus  nicht das Wort reden.
9,5% in diesem Jahr. Das gewerkschaftsnaft@Ch Wenig spricht dafur, daf das Entwick-

Institut DIEESE, das bei seinen Messungen d
informellen Sektor mit einbezieht, kommt der

dingsmodell der liberalen Stabilisierung und
Modernisierung, das in den 90er Jahren so

zeit auf eine schwindelerregende Rate vdRachtvoll Einzug hielt und das in dem Soziolo-

18,3% fur die Industrieregion Sdo Paulo, wom

gen Cardoso seinen brillantesten Vertreter hatte,

sich die Zahl der Arbeitslosen unter der Regig€inem Versprechen auf "nachholende Entwick-
lung" der Lander der Dritten Welt gerecht wer-

rung Cardoso um 48% erhoéht hat.
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Grafik 1: Offentliche und private Auslandsverschuldung
Dez. 1989 - Juni 1998 (in Mrd. US$)
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Quelle: Banco Central. In: O Globo, 22.11.1998, S. 39
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Grafik 2a) Defizit des Staatshaushalts
(einschl. Zinszahlungen)
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Grafik 2b) Defizit/Uberschuf® ohne Zinszahlungen
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Grafik 2¢) Anteil der Haushaltsposition 'Zinszahlungen' am BIP
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Quelle: O Globo, 31.12.1998, S. 25
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Grafik 3: Zinsentwicklung seit der Asienkrise
(Okt. 1997 - Jan. 1999; in %)
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Anmerkung .: Nov. 1997 und Jan. 1999: Erh6hung/Senkung nach einer au3erordentlichen Sitzung des COPOM-Ausschusses
Quelle: O Globo, 19.1.1999, S. 21

Grafik 4.1: Entwicklung der Devisenreserven
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Sept. 1997 - Jan. 1999 (in Mrd. US$)
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Quelle: Zentralbank und Marktangaben

Grafik 4.2: Taglicher Kapitalabflufd
4.1.-27.1.1999 (in Mio. US$)
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Quelle: Marktangaben, in: O Globo, 28.1.1999, S. 2
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