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A. Einleitung

l. Problemstellung

LAuch ein langer Weg beginnt
mit einem ersten Schritt.”

LAOTSE

Nach den Vorstellungen des stufentheoretischen Wachstumsmodells von RosTow
befinden sich Entwicklungslander als historische Nachziigler im Ubergang von einer
traditionellen postkolonialen Produktionsstruktur zu einer modernen Industrie- und
Dienstleistungsgesellschaft. Im Zentrum der Betrachtung stehen jene Barrieren, die
das Erreichen einer hoheren Entwicklungsstufe aufgrund des begrenzt verfugbaren
Realkapitals verhindern. So kennzeichnet sich die Faktorausstattung der Entwick-
lungslander im Allgemeinen durch einen Uberschuss des Produktionsfaktors Arbeit,
dem eine relative Knappheit an Sach-, Human-, Wissens- und Infrastrukturkapital

gegenubersteht.

CHENERY/ STROUT/ BRUNO erértern in ihrem ,Drei-Licken-Modell“, dass die Kapital-
knappheit das entscheidende Hindernis ihrer Wachstums- und Entwicklungsstrate-
gien darstellt, denn eine landerspezifische Mindestkapitalausstattung ist eine not-
wendige Voraussetzung, um den produktiven Einsatz vorhandener Ressourcen zu
gewahrleisten. Zur Verdeutlichung der Begrenzungsfaktoren wird erlautert, dass die
Inlandsersparnis der Entwicklungsl&nder zu gering sei, um zur Erfullung einer Ziel-
wachstumsrate alle erforderlichen Investitionsprojekte zu finanzieren (,Saving Gap®).
Die internen Finanzierungsprobleme skizzieren jedoch nur ein Fragment der fur Ent-
wicklungslander typischen Mangelsituation, da auch im grenziberschreitenden Wa-
renverkehr eine Devisenliicke entsteht, sofern die Exporterlése nicht ausreichen, um
ein wachstumskonformes Volumen an Investitionsguter und Vorleistungen zu impor-
tieren (,Trade Gap“). Neben der Spar- und Devisenliicke tritt die Absorptionsfahigkeit
fur Kapital als ein weiterer das Wachstum begrenzender Faktor auf. Hierbei limitiert
die Absorptionsfahigkeit flr Kapital die Hohe der zusatzlichen Investitionen, da eine

effiziente Kombination zwischen Sachkapital und komplementéren Ressourcen in



Gestalt von Human-, Wissens- und Infrastrukturkapital nur innerhalb enger Substitu-
tionsgrenzen moglich ist (,Skill Gap*“). Daher ist Wachstum nicht nur ein Problem der
Verfugbarkeit von finanziellen Ressourcen, sondern auch der beschrankten Fahigkeit
Kapital derart zu absorbieren, dass die Rentabilitat des eingesetzten Kapitals dem

internationalen Kapitalmarktzins entspricht.

Um diesen Engpass zu durchbrechen, tritt die Bildung von Kapital in den Vorder-
grund wirtschaftspolitischer Bemihungen. Die unzureichende inlandische Ersparnis
sowie die chronischen Handelsbilanzdefizite verhindern eine Kapitalformation aus
eigener Kraft, so dass der wirtschaftliche Aufbau einen Ressourcentransfer aus den
Industriestaaten erfordert. Die Notwendigkeit der Akkumulation von Sozialkapital legi-
timiert ebenfalls eine externe Kreditaufnahme, denn der Ausbau der Verkehrsnetze,
der Informations- und Kommunikationssysteme, der Versorgungssektoren sowie des
Bildungswesens generiert Produktivitatseffekte fur den privaten Sektor und verbes-
sert die Absorptionsfahigkeit fur Kapital. Aus der Entscheidung das Stadium eines
Entwicklungslandes zu verlassen (,Take-off*), resultiert eine Zunahme der Verbind-
lichkeiten gegenliber dem Ausland. Hierbei avanciert der Transfer finanzieller Res-
sourcen zum Motor der wirtschaftlichen Entwicklung, der die gewiinschten Multiplika-

tor- und Akzeleratorprozesse initiiert.

Wachstum durch Verschuldung kann jedoch nur erfolgreich sein, wenn eine Vielzahl
von interdependenten Beziehungen simultan erfillt sind. Der Einsatz der transferier-
ten finanziellen Ressourcen hat dergestalt zu erfolgen, dass nach Abzug der in Devi-
sen zu entrichteten Schuldendienstzahlungen ein Zuwachs zum realen Bruttoin-
landsprodukt garantiert wird. Das quantitative und qualitative Schliel3en der drei LU-
cken bedingt eine rationale Wirtschaftspolitik der polit-6konomischen Entscheidungs-
trager, die unter Beachtung der HoLTHUS- Kriterien durch eine integrierte Entwick-
lungsplanung zur systematischen Behebung der Mangelsituationen beitrédgt. Denn
nur unter Berilicksichtigung samtlicher auf den ,Growth-cum-Debt* —Prozess einwir-
kenden Determinanten endet eine durch Auslandsverschuldung getragene wirt-
schaftliche Entwicklung in ein ,Self-Sustaining-Growth®, das die Finanzierung von

Investitionen und des falligen Schuldendienst aus internen Ressourcen zulasst.



Ziel dieser Arbeit ist, die Problemfelder und Fallstricke der externen Verschuldung an
einer Fallstudie zu dokumentieren, da unter Addition der strukturellen, institutionellen,
sozialen und polittkonomischen Barrieren eine Beeintréachtigung des individuellen
Wachstums- und Entwicklungspfades eines Landes zu erwarten ist. Obwohl der the-
oretische Ansatz des ,Growth-cum-Debt* den Erfolg des Konzeptes propagiert, ist es
fraglich, ob die modellierten Bedingungen ohne Reibungsverluste zu implementieren
sind. Vielmehr sprechen interne und externe Schocks sowie die Verhaltensmuster
des ,Public Choice" gegen eine rationale und friktionslose Umsetzung der wachs-
tums- und entwicklungspolitischen Idealvorstellungen. Insbesondere die Neue Politi-
sche Okonomie liefert zur Interpretation der wirtschaftspolitischen Strategien und des
praktizierten Schuldenmanagement der einzelnen Legislaturperioden einen geeigne-

ten Ansatz.

Wahrend sich die internationale Literatur im Wesentlichen auf regionale Analysen
sowie auf Globalbetrachtungen von Landern vergleichbarer Pro-Kopf-Einkommen
beschrankt, sind La&nderanalysen eher selten zu finden. Allgemeingultige Diagnosen
und Prognosen fir eine Landergruppe moégen zwar fur die gesamte Region zutreffen,
jedoch konnen sie den Verschuldungsprozess einzelner Volkswirtschaften ange-
sichts differierender wirtschaftspolitischer Rahmenbedingungen und Faktorausstat-
tungen nur unzureichend darlegen. Erst eine L&nderbetrachtung liefert detaillierte
und verwertbare Ergebnisse Uber den individuellen Erfolg eines ,,Growth-cum-Debt"-
Prozesses. Anhand des Fallbeispiels Peru soll gezeigt werden, inwieweit die Wirt-
schafts- und Schuldenpolitik im Zeitraum von 1970 bis 1995 zur Verwirklichung der

angekindigten Wachstumsziele beigetragen hat.

1. Legitimation externer Kreditaufnahme:
Das 3- Lucken- Modell

Ein Blick Gber die entwicklungspolitische Literatur zeigt, dass zur Charakterisierung
eines Entwicklungslandes vielfaltige und auch recht unterschiedliche Determinanten

herangezogen werden. Diese reichen von niedrigem Pro-Kopf-Einkommen, geringer
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Produktivitat, unzureichender Humankapitalbildung®, mangelnder inlandischer Er-
sparnis, starker Importabhangigkeit, Monokulturen?, Verteilungsungerechtigkeit® bis
zu sozialen Indikatoren in den Auspragungen Kindersterblichkeit, Unterernahrung,
Lebenserwartung oder Analphabetentum®. Eine Einigkeit iiber die zur Abgrenzung

anzuwendenden Kriterien besteht jedoch nicht.

»+An underdeveloped country is like the giraffe, an animal difficult to define, but easy to

recognize. °

Die Weltbank misst den Entwicklungsstand einer Volkswirtschaft vorwiegend mit Hil-
fe des Pro-Kopf-Einkommens. Die Klassifizierung in Einkommensgruppen offenbart
einen signifikanten Rickstand der armsten Lander zu den durchschnittlichen Ein-
kommen der Industriestaaten. Betrug 1995 das Pro-Kopf-Einkommen in Mozambique
80 US$, so leistete jeder Schweizer einen Beitrag von 40.630 US$ zum Bruttoin-
landsprodukt. Unter Verwendung von Kaufkraftparitaten erfahrt die Einkommens-
spanne eine Reduktion. Wahrend die Pro-Kopf-Einkommen in Mozambique ihrer
10fachen Kaufkraft entsprechen, sinkt die Kaufkraft des durchschnittlichen Schwei-
zers auf 64% seines Einkommens. Dennoch verbleibt eine erhebliche Diskrepanz im
Einkommensniveau der Wirtschaftssubjekte; ein Wohlstandsgefélle, das durch einen

permanenten ,Catch-up“- Prozess zu schlieRen ist.®

1. Saving Gap

Schon Abam SMITH sah in der Kapitalakkumulation den zentralen Motor wirtschaftli-
chen Wachstums. Die Wirtschaftssubjekte sparen; d.h. sie verzichten auf vermehrten
Konsum, um zukinftige Wohlstandsgewinne durch eine ansteigende, private Investi-
tionstatigkeit zu realisieren.’ Die in den Entwicklungslandern zu beobachtende unzu-
reichende Ersparnisbildung stellt eine wesentliche Begrenzung ihrer Investitionstatig-
keit dar. Erfolgt eine Transformation der gesamten inlandischen Ersparnis zu Investi-

vgl. Myint, 1971, Economic Theory and the Underdeveloped Countries, S. 205

vgl. Kindleberger, 1965, Economic Development, S. 64

vgl. Loehr/ Powelson, 1977, Economic Development and Income Distribution, S. 9

vgl. Thirlwall, 1992, Growth and Development, S. 40f.

Zitat Gbernommen aus Hemmer, 1988, Wirtschaftsprobleme der Entwicklungslander, S. 3
vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1997, S. 246f.

vgl. Smith, 1977, The Wealth of Nations, S. 301

N o g B~ W N P
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tionen, so ist deren Umfang zu gering, um das Erreichen einer gewinschten Wachs-
tumsrate zu garantieren. Die Differenz aus den Investitionen, die zur Realisierung der
Zielwachstumsrate erforderlich waren und der vorhandenen inlandischen Ersparnis

quantifiziert die Ersparnisliicke (,Saving Gap*).

1.1. Teufelskreise der Armut

Das Sparpotenzial einer Volkswirtschaft wird im Wesentlichen von der Hohe der Pro-
Kopf-Einkommen sowie der interpersonellen Einkommensverteilung determiniert.
Den Wirtschaftssubjekten stehen in ihrer Einkommensverwendung die Optionen
Sparen und Konsum alternativ zur Verfugung. Da Sparen als Konsumverzicht defi-
niert ist, setzt eine Ersparnisbildung voraus, dass die einzelnen Haushalte tber ein
Einkommen verfiigen, das einen Konsumverzicht gestattet.> GemaR einer keynesia-
nischen Konsumfunktion ist ein vom Einkommen unabhangiger Betrag flur den auto-
nomen Konsum zu verwenden, um ein physisches Existenzminimum aufrecht zu hal-
ten. Die Weltbank verwendet in diesem Zusammenhang den Terminus der Armuts-
schwelle. Sie kalkuliert als ,Poverty Line" ein Pro-Kopf-Einkommen, das einen exis-
tenzminimalen Lebensstandard ermdglicht. Dieser Betrag ist aus physischen Erwé-
gungen fur Konsumzwecke zu verwenden, um wenigstens die Grundbedurfnisse der
an der absoluten Armutsgrenze lebenden Bevélkerung befriedigen zu kdnnen. Eine
gesamtwirtschaftliche Sparaktivitat ist erst zu beobachten, wenn das Pro-Kopf-
Einkommen oberhalb eines kritischen Wertes liegt, der das physische bzw. das kultu-

relle Existenzminimum definiert.®

In den 50er und 60er Jahren propagierten viele Okonomen eine Theorie, die den Ka-
pitalmangel der Entwicklungsl&nder als Folge unzureichender Sparfahigkeit identifi-
zierte. Der Teufelskreistheoretiker MYRDAL fiihrt die unzureichende Kapitalbildung der
Entwicklungslander auf eine Konstellation zurtick, die dem Prinzip der zirkularen
Verursachung folgt.* In sehr armen Regionen lebt die Population am Rande ihres

physischen Existenzminimums. Die erwirtschafteten Einkommen werden meist voll-

vgl. Chenery/ Strout, 1966, Foreign Assistance and Economic Development, S. 685
vgl. Hemmer, 1988, Wirtschaftsprobleme der Entwicklungslander, S. 151
vgl. Ahluwalia/ Carter/ Chenery, 1979, Growth and Poverty in Developing Countries
vgl. Myrdal, 1957, Economic Theory and Underdeveloped Regions, S. 12

AW N P
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standig durch den Subsistenzkonsum aufgezehrt, so dass eine Ersparnishildung
nicht stattfinden kann. Die Féahigkeit, nur einen geringen Teil des Realeinkommens
zu sparen, korrespondiert mit einer geringen Investitionstatigkeit und verhindert eine
Erweiterung des volkswirtschaftlichen Produktionspotenzials. Zeigt die gesamtwirt-
schaftliche Produktionsfunktion eine abnehmende Kapitalintensitat, so vermindert die
Substitution von Kapital durch Arbeit die Produktivitat komplementarer Faktoren. Bei
Entlohnung der Produktionsfaktoren nach ihrer Grenzproduktivitat bewirkt eine sin-
kende Arbeitsproduktivitat eine Reduktion des Lohnniveaus. Die durch den geringen
Kapitalisierungsgrad ausgeltsten Einkommenseinbu3en beschneiden die Fahigkeit
der Wirtschaftssubjekte, eine Ersparnisbildung zu betreiben. Das Prinzip der zirkula-
ren Verursachung offenbart, dass sich die negativ auf die Kapitalakkumulation ein-
wirkenden Kréfte gegenseitig verstarken und einen Abbruch der Reaktionskette ver-

hindern.?

Uberlagert und verstarkt wird der eben diskutierte ,Vicious Circle* durch ein zweites
Teufelskreisphanomen. Bei Einkommen, die dem physischen Existenzminimum ent-
sprechen, werden nur Subsistenzgiter konsumiert. Die Nachfrage nach langlebigen
Konsumartikeln bewegt sich auf aufl3erst niedrigem Niveau und verhindert die Entfal-
tung eines innovatorischen Potenzials im Unternehmenssektor. Die pessimistischen
Absatz- und Gewinnerwartungen der Unternehmer reduzieren ihre Bereitschaft, ein
potenziell verfligbares Sparvolumen in investive Zwecke zu transformieren, da sie
keine 6konomisch sinnvolle Kapitalverwendung erkennen. Eine ricklaufige Kapitalin-
tensitat lahmt die Produktivitat der Komplementarfaktoren und reduziert die Aussicht
der Wirtschaftssubjekte, ein hoheres Pro-Kopf-Einkommen zu erwirtschaften. Der
Teufelskreis der unzureichenden Kapitalnachfrage schlief3t sich, wobei aus der zirku-

laren Konstellation kumulative Prozesse nach unten resultieren.?

Die Existenz eines dritten Teufelskreises beschleunigt den permanenten Abwarts-
trend. An der absoluten Armutsgrenze lebende Menschen befinden sich in einer Si-
tuation der Unterernahrung sowie mangelnder Gesundheitsvorsorge, die typische
Krankheitsbilder provoziert. Physische Schwache beeintrachtigt die berufliche Leis-
tungsfahigkeit der Individuen mit dem Ergebnis einer sinkenden Arbeitsproduktivitat.

vgl. Lachmann, 1997, Entwicklungspolitik, S. 69
vgl. Hemmer, 1988, Wirtschaftsprobleme der Entwicklungslander, S. 161
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Ein rucklaufiges Einkommensniveau verdeutlicht die Ausweglosigkeit aus dem Sys-
tem der zirkularen Verursachung.®

.Men and women were sick because they were poor; they became poorer because

they were sick, and sicker because they were poorer.*

Ohne entwicklungspolitische Unterstitzung (,Foreign Assistance) sind die Teufels-
kreise der Armut nicht zu durchbrechen. Ein ,First-Push” aus den Industrienationen
in Form von Entwicklungshilfe, Krediten und Direktinvestitionen schafft den fur eine
Kapazitatserweiterung notwendigen Rahmen. Eine externe Finanzierung von Investi-
tionsprojekten fordert die Industrialisierung unterentwickelter Regionen. Multiplikator-
und Akzeleratorprozesse filhren zum Anstieg des realen Pro-Kopf-Einkommens; ei-
ner GroR3e, die das Zentrum jeder Teufelskreisbetrachtung formiert. Reale Einkom-
menszuwachse sichern Ernahrung und Ausbildung, stimulieren die Sparneigung und
vertreiben die pessimistischen Gewinnerwartungen der Unternehmer aufgrund einer
steigenden gesamtwirtschaftlichen Nachfrage. Das Prinzip der zirkularen Verursa-

chung erfahrt eine Richtungséanderung.

1.2. Finanzielle Infrastruktur

Neben dem Instrument der externen Kreditaufnahme kann auch die Intensivierung
inlandischer Sparneigungen das ,Saving Gap“ schlieRen. Jede arbeitsteilige Volks-
wirtschaft verlangt ein landesweites und dicht vernetztes Finanzsystem, in dem der
Bankenapparat die interne Ersparnisbildung mobilisiert und die Transformation der
Ersparnisse in Kredite wahrnimmt. Zahlreiche empirische Studien zeigen, dass die
Sparleistungen® der Entwicklungslander im langfristigen Trend beachtlich sind und
ihre Sparquoten im Durchschnitt nicht unter denen der Industrieléander liegen. So be-
trug der ungewichtete Quotient aus Bruttoinlandsersparnis und Bruttoinlandsprodukt
fur aller Entwicklungslander im Jahre 1987 23,6%, wahrend die der Industrielander
lediglich 22% erreichte. Auch die weit verbreitete Vorstellung, dass das wirtschatftli-

che Wachstum der &rmsten Entwicklungslander durch eine zu geringe Sparleistung

vgl. Nurkse, 1953, Problems of Capital Formation, S. 4

Myrdal, 1957, Economic Theory and Underdeveloped Regions, S. 11

Als MabR fiir die inlandische Ersparnis wird die GréRe ,,Gross Domestic Saving“ verwendet. Sie ist
definiert als die Differenz aus Bruttoinlandsprodukt und Konsum einer Volkswirtschaft (vgl. Eckhoff,
1996, Inlandische Ersparnis und Auslandshilfe in Entwicklungsléndern, S. 84f.).
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behindert wird, steht im Widerspruch zu den Fakten. Nach Angaben der Weltbank
konnte die Gruppe der ,Low-Income Countries” ihre Sparquote von 18,5% im Jahre
1965 kontinuierlich bis auf 26,2% in 1987 steigern.®

Das Problem der Entwicklungslander ist somit nicht primar ein zu geringes Sparpo-
tenzial, sondern seine unzureichende Nutzung durch das nationale Bankensystem.
Sei es, weil die Bevolkerung dem Sparen in realer Form den Vorzug vor der Geld-
vermogensbildung gibt oder ein engmaschiges landesweites Filialnetz des Banken-
systems nicht existiert, um die monetaren Ersparnisse zu absorbieren. Bei dem Ver-
such, inlandische Ersparnisse flur die kreditfinanzierte Kapitalbildung zu mobilisieren,
liegt das Augenmerk daher weniger auf dem Niveau der aggregierten Ersparnisse,
sondern vielmehr auf deren Zusammensetzung.? Konsumverzicht kann in der Form
finanzieller und realer Ersparnisse auftreten. Halten die Wirtschaftssubjekte reale
Ersparnisse (z.B. Grundstiicke), so kdnnen diese Sachaktiva nicht wie finanzielle
Ersparnisse zur Finanzierung von Investitionen verwendet werden. Es wird deutlich,
dass die unzureichende Investitionstatigkeit nicht nur als ein quantitatives Sparprob-
lem, sondern auch als Folge einer mangelnden Mobilisierung von Sicht-, Spar- und

Termineinlagen durch die finanzielle Infrastruktur® zu sehen ist.*

Die finanzielle Infrastruktur als ein eigenstandiger, wertschopfender Wirtschaftssektor
erfullt durch die Produktion von Finanzdienstleistungen eine wichtige Intermediar-
funktion,® da eine effiziente Funktionsweise des Finanzsystems die Voraussetzung
fur die Funktionsfahigkeit der anderen produktiven Sektoren einer Volkswirtschaft
ist.° Die Existenz von Finanzintermediaren reduziert die Transaktionskosten, die im
Zuge der Kapitalmobilisierung und Kreditvergabe entstehen.” Die Biindelung kleiner
Spareinlagen zu grol3en Kreditbetragen sowie die Fristen-, Risiko- und regionale
Transformation® bewirkt eine Deckungsgleichheit unter den individuellen finanzwirt-

schaftlichen Praferenzen von Sparern und Investoren.® Die Fahigkeit des Finanzsys-

' vgl. Weltbank, World Bank Development Report 1988, S. 190

vgl. Coats/ Khatkhate, 1980, Money and Monetary Policy, S. 6

Die finanzielle Infrastruktur beinhaltet die Gesamtheit aller Finanzierungsinstitutionen, Finanzmark-
te, Finanzinstrumente sowie finanzwirtschaftliche Normen und Verhaltensweisen.

vgl. Hicks, 1969, Capital and Growth, S. 290

vgl. Garber, 1991, Islam, finanzielle und wirtschaftliche Infrastruktur, S. 39f.

vgl. Issing, 1990, Einfiihrung in die Geldpolitik, S. 37

vgl. Corsepius/ Hiemenz, 1989, Peru. Eine Diagnose der aktuellen Wirtschaftskrise, S. 12

vgl. Radke, 1989, Wirtschaftspolitische Beratung von Zentralbanken, S. 7f.

vgl. Geis, 1972, Entwicklungspolitische Wirksamkeit von Entwicklungsbanken, S. 72ff.
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tems, in ausreichendem Mal3e volkswirtschaftliche Ersparnisse in finanzieller und
damit transferierbarer Form zu mobilisieren, determiniert somit die Wachstums- und
Entwicklungsperspektiven einer Nation. Lange Zeit wurde in der entwicklungsoko-
nomischen Theorie der finanziellen Infrastruktur nur eine untergeordnete Prioritat
beigemessen.* In einer empirischen Studie Ende der 60er Jahre zeigten ADELMANN/
MORRIS, dass die Qualitat der finanziellen Infrastruktur den Wachstumsprozess in
hohem Mal3e beeinflusste. Effizienzsteigerungen im Finanzsystem, so das bemer-
kenswerte Ergebnis ihrer Untersuchung, erdffneten das grofdte Entwicklungspotenzi-

al einer Volkswirtschaft.?

1.3. Negative Realzinsen

Die Entscheidungen der Sparer Uber den Erwerb von Finanzaktiva sind gepragt
durch Erwartungen uber kinftige Entwicklungen ihrer realen Ertrage. Zur Berech-
nung der realen Zinssatze ist der nominale Zinssatz um den antizipierten Kaufkraft-
verlust zu bereinigen. Die Messung der erwarteten Inflationsrate stéf3t insbesondere
in Entwicklungslander auf Schwierigkeiten. Daher wird bei der Ermittlung des realen
Zinssatzes der nominale Wert um die tatsachliche Inflationsrate in Form der jahrli-

chen Steigerungsrate der Lebenshaltungskosten korrigiert.®

In den meisten Entwicklungslandern existieren staatlich fixierte Hochstgrenzen fir
Einlagen- und Kreditzinsen.* GaLsis beobachtete in empirischen Untersuchungen,
dass von 19 lateinamerikanischen Staaten 17 mit Zinsobergrenzen versehen waren.”
Folgenschwer erweist sich eine Politik administrativ fixierter Zinssatze dann, wenn
merkliche inflationare Entwicklungen nicht durch eine entsprechende Anhebung des
Nominalzinsniveaus kompensiert werden.® Unterbleibt die Anpassung, so kann der
reale Zins negative Werte annehmen. Das Sparmotiv als Verwendungszweck reali-
sierter Einkommen tritt in den Hintergrund, da die Redistributionswirkungen einer

nicht korrekt antizipierten Inflationsentwicklung die Halter finanzieller Aktiva benach-

vgl. Hannig, 1992, Die deutsche Entwicklungszusammenarbeit im Geld- und Kreditwesen, S. 8
vgl. Adelmann/ Morris, 1968, Performance Criteria for Evaluating Economic Development, S. 266
vgl. Khatkhate, 1986, Die Schatzung von Realzinsen in Entwicklungslandern, S. 46f.

vgl. Foders, 1987, Economic Policy in Peru, S. 4

vgl. Galbis, 1979, Inflation and Interest Rate Policies in Latin America, S. 337ff.

vgl. Germidis/ Kessler/ Meghir, 1991, Financial Systems and Development, S. 51
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teiligen. Verharren die Realzinsen langfristig auf einem negativen Niveau, ist der
Tatbestand einer finanziellen Repression gegeben, da die Sparkapitalbildung die
Kreditnachfrage nicht decken kann.* Negative Realzinsen in Peru, mit Spitzenwerten
bis zu 56,2%, schilderten drastisch das Ausmald der finanziellen Repression in den
80er Jahren. Das Phanomen negativer Realzinsen war weniger auf das Niveau der
Inflationsraten zurtickzufiihren, sondern vielmehr auf die Rigiditat der Nominalzins-
satze. Brasilien generierte in der gleichen Betrachtungsperiode deutlich hdhere Infla-
tionsraten. Eine weitaus flexiblere Anpassung der staatlich regulierten Zinssatze an

die Inflationsentwicklung begrenzte jedoch den Grad der finanziellen Repression.?

Volatile Inflationsraten in Kombination mit staatlichen Zinskontrollen sind ein Hinder-
nis einer stabilen wirtschaftlichen Entwicklung, da sie den Wachstumsprozess in
mehrfacher Hinsicht beeintrachtigen.® Sofern nicht der gesamte Finanzsektor inde-
xiert ist, erhdhen instabile Inflationsraten die Unsicherheit der Sparer in Hinblick auf
den realen ex-post Ertrag ihrer finanziellen Aktiva, da eine Starrheit der Nominalzin-
sen bei galoppierenden Inflationsraten negative Ertrédge provoziert und eine Erspar-
nisbildung in Sachaktiva begunstigt. Die Umschichtung in den Portfolios der privaten
Haushalte vermindert das Volumen der transferierbaren Ersparnisse, verringert die
Finanzintermediation und schwécht die heimische Ressourcenmobilisierung. Weiter-
hin reduzieren schwankende Inflationsraten die private Investitionstatigkeit, da die
Investoren nur noch kurzfristige Projekte mit hohen Gewinnerwartungen realisieren
werden. Wirtschaftlichkeitsrechnungen mit langen Amortisationszeiten kdnnen mit
systematischen Fehlern behaftet sein, weil falsche Szenarien kiinftiger Inflationsent-
wicklungen zugrunde gelegt werden. Die Unternehmen werden gezwungen, eine
erhebliche Risikopramie zu verlangen, so dass viele Investitionsprojekte unrentabel
werden. Die empirische Evidenz in Peru bestatigt eindeutig den negativen Zusam-

menhang zwischen Realkapitalbildung und der Instabilitét der Inflationsrate.*

Die Auswirkungen staatlicher Zinskontrollen beschranken sich nicht nur auf die bin-
nenwirtschaftliche Dimension, sondern durch Addition der auf3enwirtschaftlichen

Komponente tritt eine Verscharfung der finanziellen Repression ein. Starre Nominal-

vgl. Pilgrim, 1992, Sparkapitalbildung in Entwicklungslandern, S. 57

vgl. Fischer, 1988, Domestic Capital Formation in Peru, S. 330 u. S. 340

vgl. Alexander/ Loef, 2001, Relative Gains and Losses from European Monetary Integration, S. 3
vgl. Corsepius/ Hiemenz, 1989, Peru. Eine Diagnose der aktuellen Wirtschaftskrise, S. 6f.
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zinssatze bei galoppierenden Inflationsraten verstarken die internationale Zinsdiffe-
renz und provozieren trotz bestehender Devisen- und Kapitalverkehrskontrollen ei-
nen stetigen Abfluss von Sparkapital an das Ausland.! Die Wirtschaftssubjekte sehen
in der Auslandsanlage eine Verbesserung ihrer Ertragschancen, da ihnen fur die U-
berlassung von finanziellen Ressourcen ein positiver Realzins gezahlt wird. Zinskon-
trollen stimulieren, insbesondere bei gleichzeitiger Uberbewertung der heimischen
Wahrung oder instabilen politischen Verhéaltnissen, das Phanomen der Kapitalflucht.
Diese Kapitalabfliisse reduzieren die im Inland verfigbaren finanziellen Ressourcen,
vermindern den Kreditschopfungsspielraum des Finanzsektors und hemmen die wirt-

schaftliche Entwicklung.?

1.4. Soziokulturelle und psychologische Motive

Bei einem Einkommen, das dem Subsistenzniveau entspricht, bleiben viele Bedurf-
nisse unbefriedigt. Treten Zuwé&chse im realen Pro-Kopf-Einkommen ein, so sind
Konsumwiuinsche, die zur Steigerung des Lebensstandards dienen, nahezu unbe-
grenzt. Allgemein gilt, dass bei permanent ansteigenden Realeinkommen eine ge-
wisse Sattigung der Konsumentenbedurfnisse eintritt und als Einkommensverwen-
dung das Sparen an Bedeutung gewinnt. Ein Vergleich zwischen Bezieher hoher
Einkommen in Entwicklungslandern und westlichen Industrienationen offenbart gra-
vierende Unterschiede im Konsumverhalten. Die oberen Einkommensschichten in
den ,Developing Countries* zeigen eine weitaus grof3ere Konsumbereitschaft als ihre
Pendants in den entwickelten Marktwirtschaften. Verantwortlich fir dieses Phdnomen
zeigt sich die Interaktion von Demonstrativkonsum und Demonstrationseffekten. So
erfordert das polit-6konomische Szenario in Entwicklungslandern zur Sicherung des
politischen Einflusses und zur Aufrechterhaltung des sozialen Status ein hohes Mal}

an traditionellen, demonstrativ zur Schau gestellten Konsum.?

Massenmedien sind in den Entwicklungslandern als Kommunikationsinstrument fla-
chendeckend verbreitet. Mit ihrer Unterstitzung werden die Konsumleitbilder der
westlichen Industrienationen auf die Bedurfnisbefriedigung unterentwickelter Volks-

vgl. Pilgrim, 1992, Sparkapitalbildung in Entwicklungslandern, S. 61
vgl. Duwendag, 1986, Kapitalflucht aus Entwicklungsléndern, S. 138
vgl. Nodinger, 1987, Verschuldung von Entwicklungs- und Schwellenlander, S. 12
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wirtschaften tUbertragen. Obwohl der Entwicklungsstand dieser Lander nur die Erfil-
lung bescheidener Woinsche zuldsst, erfolgt dennoch eine Adaption der
Verbrauchsmuster und Praferenzskalen der Industrielander. Das Ergebnis ist ein An-
steigen der marginalen Konsumquote bei den Haushalten, die ein Einkommen ober-
halb des kulturellen Existenzminimums erzielen; also bei jenen Bevolkerungsgrup-
pen, deren Einkommensposition eine Sparkapitalbildung erlaubt. Der internationale
Demonstrationseffekt drangt das Sparmotiv als alternative Verwendungsform des
Einkommens in den Hintergrund und verhindert die Mobilisierung interner Ressour-

cen fur Investitionszwecke.!

Familien-, Alters- und Siedlungsstrukturen als Teil der Gesellschaftsstruktur sowie
traditionelle Werthaltungen sind fur die Gestaltung der sozialen Sicherung von signi-
fikanter Bedeutung. Die Gesellschaftsstruktur als ein Spiegel der sozialen Verhaltnis-
se der Wirtschaftssubjekte bestimmt Art und Umfang der sozialen Sicherung.? In ar-
chaisch gepréagten Gesellschaften (Naturvolker) sind die Gesellschaftsmitglieder
verwandtschaftlich miteinander verbunden und stellen aus der Sicht der sozialen Si-
cherung eine geschlossene Solidargemeinschaft dar. Uberleben kénnen die Indivi-
duen nur, wenn egoistisches Handeln unterdrtickt und kooperatives bzw. solidari-
sches Verhalten gefoérdert wird.* Die soziale Sicherung innerhalb dieser GroRfamilien
und Dorfgemeinschaften beruht auf dem Prinzip der personellen Umverteilung.* Die
familiare Integration alter und kranker Menschen sowie die Versorgung durch ihre
Angehdrigen tragen dazu bei, dass die Individuen keinen subjektiven Bedarf an Zu-
kunftsvorsorge entwickeln. Auch ihre geringe Lebenserwartung® behindert eine Er-
sparnisbildung aus dem Vorsorgeprinzip.®

2. Trade Gap

Die internen Finanzierungsprobleme erértern nur ein Fragment der fur Entwicklungs-

lander typischen Mangelsituation. Auch im grenzuberschreitenden Warenverkehr

vgl. Hemmer, 1988, Wirtschaftsprobleme der Entwicklungslander, S. 162

vgl. Frankel, 1972, Economic Change in Africa in Historical Perspective, S. 218

vgl. BUscher, 1988, Afrikanische Weltanschauung und 6konomische Rationalitat, S. 33
vgl. Hogendorn, 1992, Economic Development, S. 100f.

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1997, S. 246f.

vgl. Lewis, 1961, The Theory of Economic Growth, S. 113
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entsteht ein Verschuldungsbedarf, sofern das Volumen der Exporterlése nicht aus-
reicht, um den Importwert zu finanzieren. Ubersteigt der notwendige Importbedarf
das prognostizierte Exportvolumen, so resultiert eine Devisenlicke (,Trade Gap*) in

Form eines Handelsbilanzdefizits.!

2.1. Importabhangigkeit unterentwickelter Volkswirtschaften

Wachstum und Entwicklung verlangen den Aufbau international konkurrenzféahiger
Investitions- und Konsumguterindustrien. Die Industrialisierungsprozesse generieren
einen steigenden Bedarf an Kapital- und Intermediargutern, der aufgrund einseitiger
und rigider Angebotsstrukturen fast ausschlie3lich durch entsprechende Importe zu
decken ist. Die Entstehungsrechnungen der Entwicklungslander dokumentieren eine
Dominanz des Primarsektors und des verarbeitenden Gewerbes.? Eine Konzentrati-
on auf die Land- und Forstwirtschaft, Fischerei, Nahrungsmittelproduktion, den Ab-
bau von Bodenschatzen und deren Veredlung provoziert eine langfristige Abhangig-
keit von importierten Zwischen- und Endprodukten, um die binnenwirtschaftliche
Nachfrage nach diesen Produktkategorien zu befriedigen. Unabhéngig von der ent-
wicklungspolitischen Entscheidung ,Importsubstitution oder Exportforderung” erfor-
dert der Aufbau einer industriellen Produktion solange den stetigen Zufluss importier-
ter Kapital- und Intermediargtter, bis vor- und nachgelagerte Sektoren von der In-
dustrialisierung erfasst werden. Erst die etablierten vertikalen Angebotsstrukturen
erlauben den Entwicklungslandern, die notwendigen Vorleistungen durch den Ein-
satz interner Ressourcen bereitzustellen und ihre Dependenz von den exogenen
Weltmarktbedingungen zu vermindern.® Bis zu diesem Stadium verhalt sich die Rea-
lisation geplanter Wachstumsraten jedoch in direkter Abhangigkeit zur Importentwick-
lung, da die Expansionsmaoglichkeiten der inlandischen Industriezweige durch die
Verfugbarkeit an importierten Inputs begrenzt werden. Die gesamtwirtschaftliche
Produktionsfunktion proklamiert daher eine limitationale Beziehung zwischen den
nationalen Ressourcen und den importierten Intermediar- und Kapitalgiitern.* Erfolgt

eine Verletzung dieser komplementaren Eigenschaft, so bewirkt eine Reduktion des

vgl. Nafziger, 1990, The Economics of Developing Countries, S. 351

vgl. Herrmann/ Gotsch/ Peter, 1996, Entwicklungslander und Agrarexporte, S. 79

vgl. Alexander, 1987, The Import Substitution Strategy of Developing Countries, S. 120
vgl. Nodinger, 1987, Verschuldung von Entwicklungs- und Schwellenlander, S. 19
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Importvolumens ein Abweichen von dem prognostizierten Entwicklungspfad der

Volkswirtschaft.

Importguter werden Uber die Erwirtschaftung von Devisen finanziert. Unterliegt die
Devisenverfugbarkeit unregelmafigen Schwankungen, so wird die Aufrechterhaltung
geplanter Importvolumina konterkariert. Wachstumsverluste, eine Fehlallokation von
Ressourcen und ein Absinken der Kapitalproduktivitat sind das Ergebnis einer ver-
minderten Importkapazitat.! Vergleichbare Auswirkungen resultieren aus Preiserh-
hungen bei importierten ,Manufactured Goods". Die Verschiebung der Importstruktur
zu produktionsnotwendigen Inputs verstarkt die Abhangigkeit der ,Developing Count-
ries“ von den Entwicklungen der Weltmarktpreise. Inflationdre Tendenzen in den In-
dustrienationen oder ein Preisverfall auf den Rohstoff- und Agrarmarkten verschlech-
tern die ,Terms of Trade" der Entwicklungslander. Ihre Wahl besteht in einer Reduk-
tion des Importvolumens bei simultaner Auslésung wachstumshemmender Effekte

oder in der Ausweitung der Devisenliicke bei Konstanz der Importmengen.?

2.2. Exportstruktur und Exportpotenziale

Zwischen der Steigerung der Exporterldse und dem Industrialisierungsprozess be-
steht ein kausaler Zusammenhang.® Der Abbau vorhandener Devisenknappheit er-
laubt ein hoéheres Importvolumen an Investitionsgttern, das den Aufbau vertikaler
Angebotsstrukturen forciert. Da die Importentwicklung die geplante Wachstumsrate
des Volkseinkommens positiv beeinflusst, nehmen die zur Finanzierung des Import-

bedarfs dienenden Exporterlése eine strategisch wichtige Position ein.*

Die Exporte der Entwicklungslander konzentrieren sich aufgrund ihres geringen In-
dustrialisierungsgrades uberwiegend auf nattrliche Rohstoffe und landwirtschaftliche
Produkte.®> Dies entspricht durchaus der klassischen Theorie des internationalen

Handels, da die Entwicklungslander gemalR RicCARDO komparative Kostenvorteile bei

vgl. Korn, 1989, Weltwirtschaft und internationale Verschuldung, S. 87

vgl. Miller, 1998, Steering Macroeconomics in the Environment of Deflationary Expectations, S. 6f.
vgl. Hogendorn, 1992, Economic Development, S. 492

vgl. Jung/ Marshall, 1985, Export, Growth and Causality in Developing Countries, S. 3

vgl. Abs, 1988, Die Verschuldungskrise Lateinamerikas, S. 34
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der Produktion von Primargiiter aufweisen.® Auch das auf HECKSCHER/ OLIN zuriick-
gehende Faktorproportionentheorem unterstitzt die Spezialisierung auf die Primér-
guterproduktion wegen ihrer relativ guten Ausstattung mit Arbeitskraften und dem
Produktionsfaktor Umwelt.? Nicht nur die Abhangigkeit von dem priméren Sektor,
sondern auch der Konzentrationsgrad ihrer Exportstrukturen® birgt einige Gefahren,
da die Exporterlése der Entwicklungslander grofR3eren Instabilitaten unterliegen als
die der Industrienationen.* Missernten, Naturkatastrophen sowie Preisverfall auf den
internationalen Rohstoffmarkten kdnnen das Exportpotenzial eines Jahres vollstandig
zerstéren.® Zucker, Kaffee, Tee und Kakao tauchen in den privaten Konsumplanen
jeder entwickelten Marktwirtschaft auf, wobei die nachgefragten Mengen jedoch
kaum auf reale Einkommensanderungen reagieren.® So variieren die auf Schatzun-
gen basierenden Einkommenselastizitaten fur tropische Frucht- und Gemusesorten
in den Vereinigten Staaten, Kanada und Westeuropa zwischen 0,3 und 0,5; d.h. ein
Einkommenszuwachs von 1% ldst lediglich eine zusatzliche Konsumsteigerung in
Hohe von 0,3% bis 0,5% bei exotischen Primargitern aus.” Die geringen Preis- und
Einkommenselastizitaten fur Agrarprodukte in den Industriestaaten verhindern eine
Expansion der traditionellen landwirtschaftliche Exportsektoren, da selbst bei sinken-

den Preisen keine Belebung der Nachfrage zu erwarten ist.®

Permanente Wohlstandsgewinne nach dem Zweiten Weltkrieg zeigten sich verant-
wortlich fur den sektoralen Strukturwandel in den Industrienationen. Die Entste-
hungsrechnung als Teil der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung dokumentierte in
den 60er und Anfang der 70er Jahre eine Dominanz des produzierenden Gewerbes.
In Deutschland belief sich der prozentuale Anteil des produzierenden Sektors am

Bruttoinlandsprodukt in diesem Zeitraum auf Uber 50%. Steigender Lebensstandard,

vgl. Husted/ Melvin, 1993, International Economics, S. 63f.

vgl. Ethier, 1988, Modern International Economics, S. 107

Die Exporteinnahmen Venezuelas stiitzen sich zu 90% auf den Export von Erddlderivaten; in Bu-
rundi tragt der Absatz von Kaffee zu 97% des Ausfuhrvolumens bei, wahrend in Chile die Exporter-
l6se zu 50% von der Ausfuhr von Kupfer abh&ngen. Eine detaillierte Darstellung der hohen Kon-
zentrationsgrade vieler Entwicklungsléander findet sich bei Hogendorn, 1992, Economic Develop-
ment, S. 556).

vgl. Athukorala, 1987, Export Instability and Growth, S. 8

vgl. Abs, 1988, Die Verschuldungskrise Lateinamerikas, S. 37

vgl. Massarrat, 1988, Rohstoffpreise und monostrukturelle Okonomien, S. 465

Bezogen auf das gesamte Nahrungsmittelvolumen nimmt die Einkommenselastizitat in den Indust-
riestaaten Werte zwischen 0,2 und 0,3 ein. In Lateinamerika liegt die Einkommenselastizitat nahe
dem Wert 1; d.h. eine Verbesserung in der Einkommenssituation der Bevélkerung bewirkt eine fast
identische, prozentuale Entwicklung in der Nachfrage nach Lebensmitteln.

vgl. Hogendorn, 1992, Economic Development, S. 441ff.
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Sattigungstendenzen auf den Konsumgutermarkten sowie veranderte Konsumenten-
praferenzen vollzogen den Wandel von der Industrie- zur Dienstleistungsgesell-
schaft. Die ,Produktion” von Dienstleistungen erfordert jedoch im Vergleich zur indus-
triellen Fertigung einen Mindereinsatz von Rohstoffen, so dass aus dem sektoralen
Strukturwandel eine riicklaufige Nachfrage nach Primargiitern resultierte.* Technolo-
gischer Wandel, technischer Fortschritt sowie rohstoffsparende Verfahrensinnovatio-
nen generierten Substitute fur nattrliche Rohstoffe. Hatte ein Auto in den 20er Jah-
ren noch einen Rohstoffanteil von 50% an seiner Wertschopfung, so traten zuneh-
mend Kunststoffe, Keramik und kinstliche Fasern an die Stelle nattrlicher Inputs.
Der Anteil natlrlicher Rohstoffe und Nahrungsmittel am weltweiten Importvolumen
betrug Mitte der 60er Jahre 46%:; bis 1988 sank dieser Wert auf 27%.2 Die Entwick-
lungslander operieren mit ihren traditionellen Ausfuhrerzeugnisse auf stagnierenden
bzw. schrumpfenden Weltmarkten und erdffnen ihrem primarguterorientierten Ex-

portsektor nur unwesentliche Expansionspotenziale.

Zolle sind die alteste Form der Handelspolitik und dienten traditionell als Quelle
staatlicher Einnahmenpolitik. Bis zum Ausbau der personlichen Einkommensbesteu-
erung erzielte die US-amerikanische Regierung einen Grof3teil ihrer ordentlichen
Einnahmen aus Zdllen. Zweck der Zollerhebung war jedoch nicht nur das Erzielen
von Staatseinnahmen, sondern auch der Schutz inlandischer Sektoren. Anfang des
19. Jahrhunderts verwendeten die USA Zoélle, um ihre Agrarproduktion unter Aus-
schluss des Wettbewerbes auszudehnen. Ende des 19. Jahrhunderts unterstitzten
Deutschland und die Vereinigten Staaten ihre industrielle Revolution durch Zollerhe-
bung auf importierte Fertigwaren.® Protektionismus ist eine Form der Wettbewerbs-
beschréankung, die seine Legitimation durch das Erziehungszollargument (,Infant In-
dustries”) erlangte. Die Zoélle hatten die Funktion, im Aufbau befindliche Industrie-
zweige vor auslandischer Konkurrenz zu schitzen. Nach erfolgter Anpassung an in-
ternationale Wettbewerbskonditionen sollte der Schutzeffekt sukzessive verschwin-
den. Die urspringlich temporéar definierten Zélle mutierten jedoch zu permanenten

Zollen und behinderten eine Expansion der internationalen Arbeitsteilung.* Um den

vgl. Sachverstandigenrat, Jahresgutachten 1997/98, S. 324
vgl. Hogendorn, 1992, Economic Development, S. 442f,

vgl. Krugman/ Obstfeld, 1991, International Economics, S. 181f.
vgl. Carbaugh, 1989, International Economics, S. 87f.
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zunehmenden Protektionismus auf den Weltmarkten Einhalt zu gebieten,* wurde
1948 auf der Grundlage der Atlantic Charta® ein neues Welthandelsabkommen kodi-
fiziert.® Das ,General Agreement on Tariffs and Trade* (GATT) sollte tiber Zollsen-
kungsverhandlungen und den Abbau kolonialer Zollpraferenzen zur Liberalisierung
der Weltméarkte beitragen. Das Prinzip der unbedingten Meistbegiinstigung* avan-
cierte zum Kernstick des GATT und galt ohne Rucksicht auf Handelsmacht und
Entwicklungsstand fur alle Vertragsparteien. Die Forderung der Entwicklungslander
nach Praferenzen hinsichtlich ihrer Zollbelastung &ufRerte sich erst 1979 in der ,E-
nabling Clause®. So konnten die Vertragsparteien den Entwicklungslandern eine dif-
ferenzierte und gunstigere Behandlung gewéhren, ohne diese Praferenzen allen an-

deren Vertragsparteien einzuraumen.”

Dieses Praferenzsystem, das eine Senkung der Nominalzdlle fir aus Entwicklungs-
landern stammende Produkte beinhaltete, sollte ihre Integration in den Welthandel
forcieren.® Die bereits diskutierte Exportstruktur der ,Developing Countries* zeigt je-
doch ein deutliches Ubergewicht an Primargiitern. Zugleich stellen Rohstoffe Vorleis-
tungen fur die Produktion von Schumpetergitern in den Industrienationen dar. Zélle
auf Vorprodukte entsprechen daher einer Verteuerung von InputgréRen. Ahnlich ei-
ner Reallohnerh6hung induzieren sie eine zusatzliche Kostenbelastung der inlandi-
schen Sektoren und Uben einen negativen Schutzeffekt aus. Zollsenkungen auf im-
portierte Primarguter sowie die Einddmmung des Freihandels bei industriellen Fer-
tigprodukten erzeugen somit einen hohen effektiven Zollschutz (Effektivzolltheorie).
Die Anwendung einer derartigen Zollpolitik erschwerte den Entwicklungslandern den
Zugang zu den internationalen Endproduktmérkten und verhinderte eine Veréande-
rung ihrer Produktions- und Angebotsstrukturen zugunsten der ,Manufactured

Goods".’

Zollschranken auf der einen Seite erzeugen Reaktionen der Handelspartner (Retorsionszolle). Die
Folge ist eine Reduktion des internationalen Handelsvolumen, sinkende internationale Arbeitstei-
lung und ein schrumpfender Wohlstand aller am Welthandel beteiligten Nationen (vgl. Rose/ Sau-
ernheimer, 1992, Theorie der Aul3enwirtschaft, S. 595).

Am 12.8.1941 einigten sich Churchill und Roosevelt Uber die Ziele einer neuen Weltwirtschaftsord-
nung.

® vgl. Miiller, 1983, Das GATT und die Entwicklungslander, S. 36f.

Das Prinzip der Meistbegtinstigung verbietet eine selektive Handelspolitik gegentiber einzelnen
Vertragsparteien; d.h. von realisierten Zollsenkungen miissen alle Vertragsparteien gleichermalRen
profitieren (vgl. Behrens, 1996, Die Entwicklungslander im Zeitalter der Globalisierung, S. 227).

> vgl. Senti, 1990, Die Stellung der Entwicklungslander im GATT, S. 23

vgl. Kreinin, 1991, International Economics, S. 425f.

vgl. Dieckheuer, 1990, Internationale Wirtschaftsbeziehungen, S. 456
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Eine weitaus ernsthaftere Gefahr fur die Exporte der Entwicklungslander bildete die
wachsende Anwendung nicht-tarifarer Handelshemmnisse. Diese schaffen in Form
von Kontingenten, Verboten oder administrativen Protektionismus (Einfuhr-, Produk-
tions- und Zollwertermittlungsvorschriften) wirksame Markteintrittsbarrieren.® Nicht-
tarifare Handelshemmnisse verzerren die Wettbewerbsstruktur eines Marktes signifi-
kant, denn sobald die Kontingente ausgeschopft sind, bleibt der Markt zusatzlichen
auslandischen Anbietern verschlossen, wobei die Machtstellung der inlandischen
Produzenten gestérkt wird.? Die Ablésung der Zélle® durch den ,Neuen Protektio-
nismus” fuhrte die Sonderstellung der Entwicklungslander im Regelwerk des GATT

somit teilweise ad absurdum.*

Regionale Integrationsformen erschweren ebenfalls den Markteintritt von Entwick-
lungsléndern. Innerhalb einer Zollunion fallen die Zollschranken, wahrend im Auf3en-
verhaltnis ein gemeinsamer Zollsatz weiterhin den Schutz regionaler Industriezweige
gewahrleistet.®> Die Drittlander unterliegen in mehrfacher Hinsicht einer handelspoliti-
schen Diskriminierung.® Zum einen wirkt die Zollerhebung wie eine zusétzliche Steu-
er auf ihre Exportglter und zum anderen erfahrt der Unionshandel eine Férderung
infolge von Spezialisierungs- und GroRRenvorteilen. Insbesondere die Beschrankun-
gen auf dem Agrarsektor verhinderten eine Entfaltung ihrer komparativen Kostenvor-

teile und blockierten ihnen den Zutritt zu vielen internationalen Markten.’

Die Diskussion der AufRRenhandelsstruktur der Entwicklungslander prasentiert eine
Ein- und Ausfuhrseite, die einer starken Abhangigkeit von externen Faktoren unter-
liegt.? Eintrittsbarrieren in Form nicht-tarifarer Handelshemmnisse sowie die Blockbil-
dung der Industriestaaten lahmen die Erfolgsaussichten der Entwicklungslander, sich
auf den internationalen Handelsmarkten zu etablieren, und verhindern ein Auftauen

ihrer einseitigen Produktions- und Angebotsstrukturen. Preisverfall, Nachfragertck-

vgl. Gandolfo, 1998, International Trade Theory and Policy, S. 173f.

 vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1985, S. 48

Weltweit reduzierte sich der durchschnittliche Zollsatz seit des Inkrafttretens des GATT im Jahre
1948 von 48% auf 5% nach der Uruguayrunde 1994 (vgl. Gandolfo, 1998, International Trade The-
ory and Policy, S. 205).

So wurde in der Schweiz der Zoll fur Bruchreis von drei Franken je 100kg im Sinne der Praferen-
zierung abgeschafft und durch eine Preisausgleichsabgabe in Héhe von 46 Franken ersetzt (vgl.
Senti, 1990, Die Stellung der Entwicklungslander im GATT, S. 26).

vgl. Jovanovic, 1992, International Economic Integration, S. 9

vgl. Clapham, 1993, Die Zollunionstheorie, S. 26

vgl. von Urff, 1993, Die Gemeinsame Agrarpolitik, S. 114

vgl. Chenery/ Carter, 1976, Internal and External Aspects of Development, S. 310
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gang, Missernten und Naturkatastrophen beeintrachtigen die Prognosen ihrer Devi-
senpotenziale® und forcieren die Ungewissheit (iber ihre kiinftig zu finanzierenden
Importvolumina.? Obwohl stabil wachsende Importmengen an Kapital- und Interme-
diargutern den Industrialisierungsprozess unterstitzen, vergrofR3ern sie bei sinkenden
Exporterlésen oder bei steigenden Importpreisen das Handelsbilanzdefizit. Die Exis-
tenz einer Handelsliicke resultiert somit aus der Instabilitdt der Exporterlose sowie
der Rigiditat ihrer Angebots- und Produktionsstrukturen, die weder eine Importsubsti-
tution noch eine Exportdiversifizierung ohne vorausgehende Importe zulassen. Die
als notwendig erachtete Wachstumsrate des Bruttoinlandsproduktes ist nur bei
Schlielung der Devisenlicke durch einen entsprechenden Beitrag an ,Foreign As-
sistance” realisierbar. Eine Kapitalaufnahme im Ausland ist erforderlich, um die zwei-

te typische Mangelsituation der Entwicklungslander zu kompensieren.®

3. Skill Gap

Die beiden bisher dargestellten Modelle leiten den Kapitalbedarf der Entwicklungs-
lander aus dem fehlenden Volumen an Sparkapital sowie aus den chronischen Han-
delsbilanzdefiziten ab. Die Kapitalimporte haben im Modell der Devisenliicke die
Funktion, Wachstumsschwéchen durch Importfinanzierung zu beseitigen, wahrend
bei der Ersparnisliicke die Ergédnzungsfunktion zur inlandischen Ersparnisbildung
betont wird. Die Anstrengungen zur Reduktion potenzieller Wachstumsengpasse ori-
entieren sich an rein quantitative Aspekten; allokative, strukturelle und institutionelle
Effekte erlangen keine Bericksichtigung.

CHENERY/ STROUT/ BRUNO erdrtern in ihrem Ansatz, dass neben der Spar- und Devi-
senliicke auch die Absorptionsfahigkeit fur Kapital als ein das Wachstum beschran-
kender Faktor zu interpretieren sei. Die Absorptionsfahigkeit fur Kapital limitiert die
Hohe der zuséatzlichen Investitionen, da eine effiziente Kombination zwischen finan-
ziellen und komplementaren Ressourcen nur innerhalb enger Substitutionsgrenzen

moglich ist.* Eine effiziente Kombination von InputgroRen setzt voraus, dass insbe-

vgl. Piazolo, 1994, Bestimmungsfaktoren des wirtschaftlichen Wachstums, S. 49

vgl. Avramovic, 1964, Economic Growth and External Debt, S. 14

vgl. Geis/ Hartig, 1983, Mel3konzepte des Kapitalbedarfs und Absorptionsfahigkeit, S. 37
vgl. Chenery/ Strout, 1966, Foreign Assistance and Economic Development, S. 681ff.
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sondere bei Investitionsprojekten, die durch eine externe Kreditaufnahme finanziert
werden, ein angemessenes Input-Output-Verhéltnis realisiert wird. Effizienz bzw.
ausreichende Absorptionsfahigkeit fir Kapital ist gegeben, wenn die Rentabilitat des
eingesetzten Kapitals dem internationalen Kapitalmarktzins entspricht.! Wachstum ist
also nicht nur ein Problem der Verfligbarkeit von finanziellen Ressourcen, sondern

auch der begrenzten Fahigkeit, Kapital zu absorbieren.?

»1he limit on the ability to invest is introduced to reflect the widely held view that ab-
sorptive capacity for additional investment in any period is limited by the supply of

complementary inputs, which can only be increased as a result of the development

process.”

3.1. Absorptionsfahigkeit und komplementére Ressourcen

Die Verfugbarkeit sowie die Qualitat des Human- und Sozialkapitals beeinflusst die
langfristige Wachstumsrate des Bruttoinlandsproduktes nicht nur positiv, sondern ist
simultan als eine notwendige Voraussetzung fir den Beginn des Wachstums- und
Entwicklungsprozesses anzusehen. Als methodische Ansétze zur Erfassung des Ein-
flusses der Sozialkapitalausstattung auf die 6konomischen Aktivitaten des privaten
Sektors nennt AHRENS den ErschlieBungs- und den Produktivitatsansatz. Der Pro-
duktivitatsansatz betont die Substitutionalitdt zwischen offentlichem Sozialkapital und
privatem Kapital. Ubertragen wird der Einfluss der Sozialkapitalinvestitionen auf den
angebotenen Output durch die Generierung externer Effekte, die im Unternehmens-
sektor eine Kostenreduktion auslésen und die Produktivitidt des privaten Kapital-
stocks steigern.* Eine ausgebaute physische, soziale und informationelle Infrastruk-
tur fordert die Produktivitat des privaten Sektors, da den Unternehmen das Infrastruk-
turangebot als Vorleistung ohne ein direktes monetares Aquivalent zur Verfligung

gestellt wird.>

vgl. Korn, 1989, Weltwirtschaft und internationale Verschuldung, S. 72

vgl. Gutowski, 1986, From Recycling to Overindebtedness, S. 4

Chenery/ Strout, 1966, Foreign Assistance and Economic Development, S. 686

vgl. Aberle, 1996, Mobilitét, Verkehrsstrukturen und wirtschaftliche Entwicklung, S. 163
vgl. Hawkins, 1968, Measuring Capital Requirements, S. 2f
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Das ErschlieBungsargument sieht dagegen das Sozialkapital als eine notwendige,
komplementére Inputgrof3e der privaten Produktion, so dass die gesamtwirtschaftli-
che Produktionsfunktion durch eine limitationale Beziehung zwischen offentlichem
und privatem Kapital gekennzeichnet ist. Eine tGberh6hte Expansion privater Investi-
tionsprojekte bewirkt bei Konstanz der Sozialkapitalausstattung keine nennenswerten
Steigerungen des angebotenen Outputs, da trotz des vermehrten Einsatzes an priva-
ten Sachkapital eine hohergelegene Isoquante nicht zu erreichen ist. Das Angebot
an Sozialkapital ertffnet daher erst die Voraussetzung fur die Entfaltung privater
Produktions- und Investitionstatigkeit. Wird diese Komplementaritatsbeziehung auf-
grund einer fehlerhaften makrokonomischen Planabstimmung® in der Ressourcenal-
lokation verletzt, so erzielen die realisierten Investitionsprojekte nicht die geforderte

Mindestverzinsung.?

»The underdeveloped countries need high-level manpower just as urgently they need
capital. Indeed, unless these countries are able to develop the required strategic hu-

man resources they cannot effectively absorb capital.“ 2

Neuere wachstumstheoretische Ansétze (endogene Wachstumstheorien) stellen die
Akkumulation von Sozialkapital ebenfalls in den Mittelpunkt des Wachstumsprozes-
ses.” Ein Ausbau der Verkehrsnetze, Investitionen in Informations- und Kommunika-
tionssysteme sowie in den Versorgungssektoren verbessern die Effizienz einer
Volkswirtschaft und legen den Grundstein fiir eine fortschreitende Entwicklung.> Ar-
beitsteilung und Spezialisierung in einer Gesellschaft erfordern eine Kooperation und
Koordination unter den Wirtschaftssubjekten. Da bei der Anbahnung, Vereinbarung,
Durchfuhrung und Kontrolle von Vertragen Transaktionskosten anfallen, verringern
Investitionen in die Infrastruktur das Niveau der Informations-, Kommunikations- und
Transportkosten.® Die Verfiigbarkeit an adaquaten Infrastruktureinrichtungen redu-
ziert die Kosten des privaten Sektors und entfaltet seine produktivitatssteigernde
Wirkung.’

vgl. Tinbergen, 1958, Grundlagen der Entwicklungsplanung, S. 43

vgl. Ahrens, 1978, Divergierende regionale Wachstumsverlaufe in Entwicklungslandern, S. 54
Hoffmann, 1960, One Hundred Countries and One and One Quarter Billion People, S. 35

vgl. Rebelo, 1991, Long-run Policy Analysis and Long-run Growth

vgl. Barro/ Sala-i-Martin, 1995, Economic Growth, S. 40

vgl. Wilhelm, 1996, Endogene Wachstumstheorie und Implikationen fur Entwicklungslander, S. 34
vgl. Todaro, 1987, Economic Development in the Third World, S. 108
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Der ,Innovation Based Approach” fokussiert den Faktor Wissen in Form allgemein
verfiigbarer Literatur.® Innovationen stiften nicht nur dem Erfinder einen Nutzen, son-
dern es profitieren auch andere Forschungsinstitutionen, Unternehmen sowie private
Haushalte von dem neu geschaffenen Wissen. Allen Wirtschaftssubjekten stehen
Innovationen als kostenloser Input zur Verfligung, sofern sie die Funktion eines of-
fentlichen Gutes ausiben, bei dem die Kriterien der Nichtausschlie3barkeit und der
Nichtrivalitat ihnre Anwendung finden. Das Auftreten von ,Spill-over”- Effekten bewirkt,
dass die makrookonomische Produktionsfunktion ein Niveau aufweist, das die Sum-
me der mikrodkonomischen Effekte tiberkompensiert.? Lucas bezeichnet die Akku-
mulation von Humankapital als den wichtigsten Antriebsmechanismus ékonomischer
Entwicklungsprozesse. Die Produktivitat des Bildungssektors sowie die Fahigkeit des

Humankapitals, neues Wissen zu produzieren, identifiziert er als ,Engine of Growth“.*

»The accumulation of human capital not only increases the general skill level of the
individual and therefore his/ her productivity in the production of goods. At the same

time it also contributes to the production of new knowledge in general, enhancing the

productivity of all factors of production.* *

3.2. Absorptionsfahigkeit und integrierte Entwicklungsplanung

Aggregierte Analysen sowie die Ankindigung makrotkonomischer Zielsetzungen
stol3en bei allen rational handelnden Transakteuren auf reges Interesse. Unter der
Annahme rationaler Erwartungen werden die Wirtschaftssubjekte samtliche ihnen zur
Verfiigung stehenden Informationen in ihren Entscheidungsprozess einbeziehen. Die
Verfugbarkeit an statistischen Daten sowie das Ansteuern realitatskonform gesetzter
makrodkonomischer Zielvariablen Ubertragt eine zunehmende Sicherheit in den wirt-
schaftlichen Entscheidungsprozess und unterstitzt die Planabstimmung der beteilig-
ten Akteure. Der fur Entwicklungslander typische Mangel an verlasslichen statisti-
schen Quellen l[a&hmt jedoch die Planabstimmung in einer Volkswirtschaft. Zusatzlich

erweist sich die Ankindigung geplanter ZielgroRen aufgrund einer auffalligen Inkon-

vgl. Romer, 1990, Endogenous Technological Change
vgl. Straubhaar, 1994, Wissen als strategische Grundlage der Wettbewerbsfahigkeit, S. 113
vgl. Lucas, 1988, On the Mechanics of Economic Development
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sistenz zwischen den prognostizierten Werten und der aggregierten Nachfrage oft als
polit-6konomische Irritation. So plante Algerien in der Periode von 1970 bis 1973 ei-
ne Kapitalbildung in H6he von 40% des Bruttoinlandsprodukt, obwohl es seit seiner
Unabhangigkeit noch nie die 18%- Marke Uberschritten hatte. Zudem sollten die Ex-
porteinnahmen Uber einen funfjahrigen Zeitraum um 55% ansteigen. Algerien ware
bei Erfullung des illustrierten Rahmens zu einer der erfolgreichsten Exportnationen
avanciert.? Das Beispiel zeigt, dass es oft an realisierbaren Zielsetzungen mangelt.
Ob die veranschlagte Entwicklungsplanung einer fehlerhaften Datenbasis, Selbst-
Uberschatzung der wirtschaftspolitischen Entscheidungstrager oder der Argumentati-

on des ,Public Choice" entspringt, kann nur eine detaillierte Landeranalyse klaren.

Das geringe Niveau an effizienten Investitionsprojekten ist ebenfalls das Ergebnis
einer fehlerhaften makro6konomischen Plangestaltung. Die Interdependenz einzel-
ner Investitionsprojekte offenbart,® dass Verwerfungen von Schliisselprojekten sowie
die Nichteinhaltung gesetzter Zeithorizonte die Absorptionsfahigkeit fur Kapital limi-

tieren.

.For instance, the efforts displayed by the Indonesian planners to spread develop-
ment over Sumatra, Kalimentan, Sulawesi and West Irian may go completely astray if

no priority is given to the realization of the targets for infrastructure, transportation fa-

cilities and basic utility such as electric power, water, telephone communication, etc.“t

Daher pladieren Entwicklungsékonomen, u.a. TINBERGEN, fur eine integrierte Ent-
wicklungsplanung von der Makrophase (Globalprojektion) Gber die Sektoralisierung
und Regionalplanung der Globalprojektion bis zur Projektplanung (Mikrophase). Eine
friktionslose Gestaltung zusammenspielender Phasen stol3t auf die bereits diskutier-
ten Problembereiche innerhalb der politischen Instanzen. Fehlerhafte und unvoll-
standige Daten, Verhaltensmuster der Neuen Politischen Okonomie sowie die
Selbstuberschatzung der politischen Akteure erschweren eine integrierte Entwick-

lungsplanung. Meist ist auch die Kreditgewahrung internationaler Organisationen an

Shams, 1994, Investment, Finance and Theories of Economic Growth, S. 9
vgl. Stevens, 1971, Capital Absorptive Capacity in Developing Countries, S. 73
vgl. Tinbergen, 1958, Grundlagen der Entwicklungsplanung, S. 43

Stevens, 1971, Capital Absorptive Capacity in Developing Countries, S. 73
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bestimmte Auflagen gekoppelt, wobei die projektbezogene Verwendung finanzieller
Mittel oft die Globalprojektion konterkariert.*
3.3. Rolle des Staates

Ausgehend von der Existenz eines interventionistischen Wirtschaftssystems stellt
sich die Frage, welche Aktivitaten in einem privaten, marktwirtschaftlich orientierten
Sektor und welche von der 6ffentlichen Hand durchgefuhrt werden sollen. Die Leis-
tungen eines Marktes bestehen in der Realisation der Informations- und Allokations-
effizienz, die eine optimale Zuweisung von Produktionsfaktoren bewirkt. Versagt je-
doch der Preismechanismus, so entspringt eine Interventionspflicht des Staates, um
das unbefriedigende Marktergebnis entsprechend den gesellschaftlichen Praferen-
zen zu korrigieren. Da bei den offentlichen Gitern das Ausschlussprinzip versagt,
kann ihr Angebot nicht Gber den Marktmechanismus geregelt werden. Den Anbietern
fehlt wegen nicht vorhandenen Eigentumsrechten die Mdglichkeit, ihre Anspriiche
gegeniber den Nachfragern bzw. den Nutzniel3ern geltend zu machen und eine Er-
stattung ihrer Produktionskosten zu verlangen. Das ,Free-Rider"- Verhalten der Wirt-
schaftssubjekte fuihrt zum Versagen des Allokationsprozesses und zwingt zur An-

wendung alternativer Mechanismen der Giiterbereitstellung.?

Zu den reinen offentlichen Gutern zahlen Verteidigung, innere Sicherheit, diplomati-
sche Vertretungen sowie ein rechtlicher Rahmen, der allgemein giltige Regeln des
Zusammenlebens in einer Gemeinschaft definiert und gegen Zuwiderhandlung si-
chert.® Eine zentrale wachstumspolitische Verantwortung des Staates ergibt sich e-
benfalls im Bereich der sozialen, physischen und informationellen Infrastruktur, da
entsprechende Giter auf den privaten Markten nur unzureichend angeboten wer-
den.* Die Absorptionsliicke offenbart einen immensen Nachholbedarf im Angebot
offentlicher und meritorischer Guter. Nahezu unerschopfliche Verbesserungen an der
physischen Infrastruktur® sowie dringend benétigte Ausgaben im Bildungs- und Ge-

vgl. Tuchtfeld, 1972, Prioritdtsprobleme bei Verkehrsinvestitionen in Entwicklungslandern, S. 40f.
vgl. Zimmermann/ Henke, 1994, Finanzwissenschatft, S. 42f.

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1988, S. 59

vgl. Pradham/ Swaroop, 1993, Offentliche Ausgaben und Anpassung, S. 28

Die Ursachen einer unterentwickelten Infrastruktur sind teilweise auch in der Oberflachenstruktur,
den klimatischen Begebenheiten oder auch im Zugang zu nattrlichen Verkehrswegen der jeweili-
gen Entwicklungslander begriindet. Die Anbindung vieler Regionen an die Knotenpunkte der Infra-
struktur ist meist nur zu prohibitiv hohen Kosten mdglich (vgl. Ghaussy/ Tuchtfeld, 1972, Bemer-
kungen zur Verkehrspolitik in Entwicklungslandern, S. 22).
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sundheitswesen® ziehen das Problem der Finanzierung 6ffentlicher Haushalte nach
sich. Die Bestrebungen des offentlichen Sektors, eine quantitative und qualitative
Verbesserung komplementarer Inputs zu forcieren, werden infolge gravierender
Schwéachen auf der staatlichen Einnahmeseite unterlaufen. Gemessen am Bruttoin-
landsprodukt erzielen die Entwicklungslander ein Steueraufkommen, das deutlich
unterhalb dem Niveau industrialisierter Volkswirtschaften verweilt. GemanR der Klassi-
fizierung der Weltbank visieren die Lander mit niedrigem Einkommen ein Uberschrei-
ten der 15% Grenze an; die der Landerkategorie mittleres Einkommen zeigt Werte
jenseits der 20% Marke, wahrend die ungewichtete, durchschnittliche Steuerlastquo-

te der Industriestaaten zu 30%?2 tendiert.®

Als Ursachen einer geringen Steueraufbringungskraft werden vor allem das niedrige
Pro-Kopf-Einkommen, eine ineffiziente Steuerverwaltung®, die Ungleichverteilung
des Volkseinkommens sowie die verstarkte Produktion im Schattensektor genannt.
Gepragt durch einen hohen Selbstversorgungsgrad der Volkswirtschaft, werden Pro-
duktivkrafte in der ,Economia su Mercado“ gebunden.® Giiter des Grundbedarfs wer-
den nicht auf offiziellen Markten, sondern im Schattensektor produziert. Wirtschaftli-
che Transaktionen finden in Form einer Realtauschwirtschaft statt oder spielen sich
auf informellen Méarkten ab, so dass sich die Zahl der besteuerbaren Tatbestéande nur
auf geringem Niveau bewegt.® Laut einer Studie des Instituts ,Libertad y Democra-
cia“ (Lima) betragt der Anteil der im Schattensektor produzierten Guter und Dienst-
leistungen ca. 60% des peruanischen Bruttoinlandsprodukts. 80% des Outputs der

peruanischen Bekleidungsindustrie, 75% der Schuh- und Madobelproduktion sowie

vgl. Gastelumendi, 1987, Die peruanische Verschuldung im Ausland, S. 31

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1997, Daten fur das Berichtsjahr 1995

Eine eindeutige Korrelation zwischen Pro-Kopf-Einkommen und gesamtwirtschaftlicher Steuerquo-
te besteht jedoch nicht; es lassen sich lediglich Tendenzaussagen formulieren. Innerhalb der jewei-
ligen Landergruppen sind betrachtliche Differenzen im Besteuerungsniveau zu beobachten, die ein
Reflex unterschiedlicher Steuerkulturen und Steuermentalitaten der betreffenden Gesellschaften
sind. Belgien mit 43,7%, die Niederlande mit 42,9%, gefolgt von weiteren westeuropaischen Indust-
riestaaten, stehen an der Spitze des Feldes. Ein Vergleich mit Korea, Singapur und Japan be-
scheinigt die auf das Steuersystem einwirkenden historischen und kulturellen Kréfte, denn in dem
ferndstlichen Kulturkreis variiert die Steuerlastquote um die 17% Marke. Kuwait mit 1,2% und die
Vereinigten Arabischen Emirate mit 0,6% formieren das Ende der L&nder mit hohem Einkommen.
Von Interesse ist, dass Lesotho, ein Land mit einem Pro-Kopf-Einkommen von 770 US$, mit 44,4%
die héchste Steuerlastquote aller betrachteten Nationen aufweist (vgl. Weltbank, Weltentwick-
lungsbericht 1997, Daten fir das Berichtsjahr 1995).

* vgl. Decoodt, 1986, The Debt Crisis in the Third World, S. 5

vgl. Soto,de, 1987, El Otro Sendero

vgl. Tokman, 1990, Informal Sector in Latin America, S. 95
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60% des Bauindustrievolumens werden im Sektor der ,Informalidad” erstellt." Ob-
wohl die hohe Schattenproduktion im Rahmen eines Gesamtwohlstandskonzepts?
einen signifikanten Einkommensanstieg bewirkt, werden die Anstrengungen des

Staates in seiner Funktion als Anbieter 6ffentlicher Gulter konterkariert.

Diskrepanzen in den Steuersystemen bestehen nicht nur im Besteuerungsniveau,
sondern auch in der Zusammensetzung des Steueraufkommens. In unterentwickel-
ten Volkswirtschaften dominiert die Form der indirekten Besteuerung.® Steuern und
Abgaben, die am personlichen Einkommen, Unternehmergewinn oder Vermégen
ansetzen, sind in agrarisch gepragten Volkswirtschaften, deren Bevdlkerung raumlich
weit getrennt ist, nur unter enormen Anstrengungen zu erheben.? Eine ineffiziente
Steuerverwaltung, eine mangelnde Gesetzesgrundlage und Korruption erschweren
die Ermittlung der Bemessungsgrundlagen fir die direkte Besteuerung. Eine rudi-
mentare Organisation der Steuerhebung 6ffnet zahlreiche Pforten fur Steuerhinter-

ziehung und Steuervermeidung.®

Lander mit niedrigem Einkommen erzielen ca. drei Viertel ihres Steueraufkommens
aus der indirekten Besteuerung, wahrend in den Industriestaaten etwa 70% der
Steuereinnahmen auf direkte Steuern entfallen.® Der hohe Anteil indirekter Steuern
erweist sich fir eine staatliche Wachstums- und Entwicklungspolitik als problema-
tisch, wenn die Besteuerung des grenziberschreitenden Warenverkehrs eine ge-
wichtige Rolle spielt. Entwicklungslander erzielen ein Drittel ihres Steueraufkommens
durch AuBenhandelsabgaben und Zélle.” Dieser Tatbestand erzeugt je nach Zoll-
struktur und Offenheitsgrad einer Volkswirtschaft eine hohe Anfélligkeit staatlicher
Einnahmen gegentber Schwankungen in den Aul3enhandelsvolumina, da diese Uber
die Wirtschafts-, Wahrungs- und Handelspolitik der Industriestaaten einer starken
externen Dependenz unterliegen.® Die Prognose kiinftiger AuBenhandelsabgaben

wird insbesondere aufgrund der Instabilitat der Exporterldse erheblich erschwert, so

vgl. Heimburger, 1990, Die Bedeutung des stadtischen informellen Sektors, S. 31f.

vgl. Petersen, 1990, Finanzwissenschaft I, S. 55f.

Die Umsatzsteuer, spezielle Verbrauchsteuern, sowie AuRenhandelsabgaben in Form von Einfuhr-
z6llen, Exportsteuern und Grenzabgaben zéhlen zur Gattung der indirekten Steuern (vgl. Welt-
bank, Weltentwicklungsbericht 1988, S. 94).

vgl. Bleyer/ Cheasty, 1991, The Measurement of Fiscal Deficit, S. 1652

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1988, S. 117

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1988, S. 94f.

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1988, S. 102

vgl. Venitz, 1994, Die Ursachen der Schuldenkrise in Lateinamerika, S. 50
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dass eine langfristige Planung staatlicher Aktivitaten nur unter grof3er Unsicherheit

maglich ist.*

Die diskutierten Schwéachen staatlicher Einnahmepolitik zeigen, dass der 6ffentliche
Sektor die an ihn gesetzten Anforderungen nur unzureichend erftillen kann. Die Be-
reitstellung an Sozialkapital in Form von o6ffentlichen und meritorischen Gutern ist
aber zwingend notwendig, um den Industrialisierungsprozess zu unterstitzen. Die
uberwiegend limitationale Beziehung zwischen offentlichem und privatem Kapital er-
fordert ein reichhaltiges Angebot an unentgeltlichen, 6ffentlichen Leistungen.? Die
Verfugbarkeit komplementarer Inputs generiert Produktivitatseffekte im privatem Sek-
tor und gewahrleistet die Realisierung einer durch den internationalen Kapitalmarkt
geforderten Mindestverzinsung. Die Absorptionsfahigkeit fir Kapital avanciert daher
zu einer Determinante, die das grof3te Wachstums- und Entwicklungspotenzial einer
Volkswirtschaft freisetzen kann. Aus der SchlieBung des ,Skill Gap* leitet sich eben-
falls die Legitimation und die Notwendigkeit einer offentlichen, externen Verschul-

dung ab.

lll.  Die Schuldendienstfahigkeit

Aus der externen Kreditaufnahme ergeben sich fur kinftige Perioden Zins- und Til-
gungsverpflichtungen, die in Devisen an die Glaubigernationen zu entrichten sind.
Wahrend CHENERY/ STROUT/ BRUNO in ihrem ,Drei-Licken-Modell* zur Linderung der
Mangelsituationen von einem Zufluss an Entwicklungshilfezahlungen (,Foreign As-
sistance®)® ausgegangen sind, hat sich der Finanzierungs-Mix der Entwicklungslan-
der in den 70er Jahren deutlich gewandelt.* Waren Ende der 60er Jahre die 6ffentli-
chen Kreditgeber mit einem Anteil von 56% die gro3ten Glaubiger der Entwicklungs-
lander, so resultierte aus der bereits Anfang der 70er Jahre einsetzenden Verande-

rung der Kreditquellenstruktur ein kontrares Szenario. Bis zum Beginn der neuen

vgl. Athukorala, 1987, Export Instability and Growth, S. 10

vgl. Ahrens, 1978, Divergierende regionale Wachstumsverlaufe in Entwicklungslandern, S. 54
vgl. Chenery/ Strout, 1966, Foreign Assistance and Economic Development, S. 679

vgl. Wiesner, 1985, Ursachen der lateinamerikanischen Schuldenkrise, S. 25
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Dekade stieg der Anteil der privaten Glaubiger an der Gesamtverschuldung der Ent-

wicklungslander auf 63,3%."

Die Verschiebung der Glaubigerstruktur ist iberwiegend auf die verbesserte instituti-
onelle Funktionsweise der internationalen Finanzmaérkte zurickzufihren. Sie erlaubte
den Geschéaftsbanken, das Risiko der Zinssatzfluktuation auf die Schuldnerstaaten
zu Uberwalzen. Unterstitzend wirkte die Bildung von Konsortien, die eine Bereitstel-
lung gréRerer Betrage bei gleichzeitiger Risikodiversifikation erméglichten.? Die Be-
trachtung des Finanzierungs-Mix erweist sich fir die Beurteilung der Schuldendienst-
fahigkeit von erheblicher Bedeutung, da ein Wandel in der Glaubigerstruktur eine
Verédnderung der Kreditkonditionen impliziert. Wahrend die Mittel der offentlichen
Glaubiger zu ,weichen* Konditionen bereitgestellt werden, erfolgt die Kreditgewéh-
rung durch kommerzielle Institutionen nach den Gesetzen des Marktes.* Die haufigs-
te Form der Kreditvergabe seitens der Geschaftsbanken sind sog. ,Roll-over‘- Kred-
ite. Hierbei handelt es sich um kurzfristig ausgelegte Kredite, die stetig bis zur ver-
einbarten Laufzeit prolongiert werden. Bei jeder Kreditverlangerung, diese erfolgt
i.d.R. alle sechs Monate, wird der Zinssatz den sich andernden Marktbedingungen

angepasst.*

Eine Kreditvergabetechnik, die auf Veranderungen der Umwelt reagiert, erschwert
die Kalkulationsmdglichkeiten des kinftig zu leistenden Schuldendienstes, da ein
Anstieg des internationalen Zinsniveaus die Entwicklungslander bei ihrem Schul-
denmanagement vor gravierenden Problemen stellt.” Der Verdacht dréngt sich auf,
dass Entwicklungslander nicht permanent ihre Kreditvolumina ausdehnen kdnnen,
ohne in Rickzahlungsschwierigkeiten zu geraten. Die Schuldnerlander sind daher an
die Einhaltung bestimmter Kriterien gebunden, um einen durch Auslandskredite un-
terstutzten Wachstumsprozess erfolgreich zu gestalten. Stol3t ein Land an die Gren-
zen seiner Verschuldungsfahigkeit, so wird der Wachstums- und Entwicklungspro-

zess aufgrund restriktiver Reaktionen der internationalen Finanzwelt gefahrdet.®

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1980

vgl. Holthus, 1981, Verschuldung und Verschuldungsféahigkeit, S. 243f.
vgl. Blschgen, 1988, Die internationale Schuldenkrise, S. 495

vgl. Abs, 1988, Die Verschuldungskrise Lateinamerikas, S. 15f.

vgl. Brunckhorst, 1986, Internationale Finanzmarkte, S. 65

vgl. Reichmann, 1988, Die Verschuldung der Dritten Welt, S. 242
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1. Okonomische und finanzielle Schuldendienstfahigkeit

Okonomische Schuldendienstfahigkeit konkretisiert sich in der Fahigkeit eines Ent-
wicklungslandes, unter Einsatz der aufgenommenen Kredite einen héheren Output
zu generieren als Ressourcen zur Begleichung des Schuldendienstes notwendig
sind. Die Bewertung der 6konomischen Schuldendienstfahigkeit erfordert eine Analy-
se der volkswirtschaftlichen Ertrage und Kosten einer externen Kreditaufnahme.*
Veranderungen in der Glaubigerstruktur beeintrachtigen die 6konomische Schulden-
dienstfahigkeit, da eine Verschiebung zu den kommerziellen Kreditquellen die durch-
schnittlichen Kreditkosten der Entwicklungsléander erhéht. Wahrend 6ffentliche Kredi-
te aufgrund ihrer entwicklungspolitischen Absichten einen Subventionscharakter
aufweisen, erfolgt die Kreditvergabe privater Institutionen zu marktkonformen Bedin-
gungen.? Flexible Zinssatze garantieren dem Glaubiger fir die Uberlassung von Ka-
pital einen positiven Realzins, der inflationsbedingte Umverteilungsprozesse aus-
schliel3t und zwingen die Entwicklungslander, ihre geliehenen, finanziellen Ressour-
cen effizient einzusetzen.® Beeintrachtigungen in der 6konomischen Schuldendienst-
fahigkeit konnen langfristig nur vermieden werden, sofern Kongruenz zwischen der
Wachstumsrate des realen Bruttoinlandsprodukts* und dem Realzins der aufge-
nommenen Kredite gewahrleistet ist.° Solange der aus der Auslandsverschuldung
resultierende, zuséatzliche Output die zur Begleichung des Schuldendienstes abflie-
Benden Ressourcen kompensiert, ist eine 6konomische Schuldendienstfahigkeit

langfristig gesichert.

If the borrowings were largely invested in income-producing assets, productivity and
income would have risen and the service of the resulting debt should present no basic

problems.*

Tragen jedoch weite Teile der auslandischen Ressourcen nicht zur Bildung von Hu-

man- und Sozialkapital bei, so wird der Beitrag der Auslandskredite zum wirtschatftli-

vgl. Karsten, 1984, Internationale Bankkredite an Entwicklungslander, S. 60

vgl. Sinn, 1989, Die amerikanische Wirtschaftspolitik und die Weltschuldenkrise, S. 50

vgl. Karsten, 1984, Internationale Bankkredite an Entwicklungslander, S. 62

Karsten fordert eine Ubereinstimmung von Grenzproduktivitat des Kapital und realem Zinssatz. Da
die Grenzproduktivitat des Kapitals eine statistisch schwer zu messende Grof3e ist, wird als Er-
tragsindikator der Kreditaufnahme die Wachstumsrate des realen Bruttoinlandsprodukts verwendet
(vgl. Karsten, 1984, a.a.0., S. 62).

vgl. Wallich, 1986, The International Debt Situation in an American View, S. 71

Wallich, 1986, The International Debt Situation in an American View, S. 70
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chen Wachstum reduziert. Konsumtive Verwendungen, z.B. Importe von Luxusarti-
keln, Uberzogene Militarausgaben oder die Realisation von Prestigeobjekten,® ge-
fahrden die 6konomische Schuldendienstfahigkeit, da die Grenzkosten der Kredit-

aufnahme den volkswirtschaftlichen Grenzertrag tlberkompensieren.

Das Kriterium der finanziellen Schuldendienstfahigkeit ist erfullt, sofern ausreichend
Devisen zur Bedienung der falligen Zins- und Tilgungsverpflichtungen zur Verfiigung
stehen. Selbst wenn dkonomische Schuldendienstfahigkeit gegeben ist, kdnnen die
Nettokapitalzuflisse nicht ausreichen, um neben den Importen den Schuldendienst
zu begleichen. Verschiebungen in der Glaubigerstruktur sowie die Instabilitat der Ex-
porterlése beeintrachtigen die finanzielle Schuldendienstfahigkeit und kénnen eine
Schuldenkrise heraufbeschworen. Die Anpassung der Nominalzinsen an sich veréan-
dernde Umweltbedingungen kompensiert zwar potenzielle Kapitalverluste der Glau-
bigernationen; sie induziert jedoch gleichzeitig eine hdhere Devisenbereitstellung?
der Entwicklungslander zur Schuldentilgung. Neben den rein zahlungstechnischen
Vorgang der Devisenuberweisung bedeutet die Begleichung von Zinsen und Tilgun-
gen, dass knappe inlandische Ressourcen in die Verfligungsmacht des Auslands
Ubergehen. Steigen die Schuldendienstzahlungen Uberproportional zu den ausge-
zahlten Krediten, so tritt eine Reduktion des Nettoressourcentransfers® ein. Die Auf-
nahme externer finanzieller Ressourcen dient dann nicht mehr allein der Transforma-
tion in investive Verwendungsalternativen, sondern auch der Refinanzierung ausste-
hender Schulden.” Finanzielle Schuldenkrisen behindern daher den Wachstums- und
Entwicklungsprozess erheblich und beseitigen die Grundlagen fur die Einhaltung der
vkonomischen Schuldendienstfahigkeit.> Eine Aufrechterhaltung des Nettoressour-
centransfers, der zur Realisation der Zielwachstumsraten erforderlich wére, bedingt
eine Ausweitung der Kreditaufnahme Uber die Schuldendienstfahigkeit einer Volks-

wirtschaft hinaus. Treffen die verantwortlichen wirtschaftspolitischen Instanzen eine

vgl. Sangmeister, 1990, Die Verschuldungssituation vier siidamerikanischer Lander, S. 2

Variable Zinssatze bewirken ein Ansteigen der Zinsbelastung bei der Neuverschuldung sowie bei
dem Teil der Altschulden, dessen Bereitstellung auf der Basis flexibler Zinssatze erfolgte (vgl. Kirs-
ten, 1989, Umschuldung in Stidamerika, S. 25).

Der Nettoressourcentransfer ist die Differenz aus dem Volumen der ausgezahlten Kredite vermin-
dert um die geleisteten Schuldendienstzahlungen (vgl. OECD, 1992, Integration of Developing
Countries into the International Trading System).

* vgl. Sjaastad, 1986, Debt Problem and External Shocks, S. 24

> vgl. Karsten, 1984, Internationale Bankkredite an Entwicklungslander, S. 66ff.
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derartige Entscheidung, so induziert dies eine Verscharfung ihrer Verschuldungssitu-

ation (,Vicious Spiral of Indebtedness®).*

2. Einbau der Schuldendienstfahigkeit in die Konzeption des

, Growth-cum-Debt*

Die Einhaltung der Schuldendienstfahigkeit im 6konomischen und finanziellen Sinne
entscheidet Uber den Verlauf des Wachstums- und Entwicklungsprozesses. Die
Schuldendienstfahigkeit avanciert zu einer strategisch wichtigen Variable, da sie als
Indikator fir die kunftige Kreditwirdigkeit des Schuldnerlandes herangezogen wird.
Eine verminderte Kreditwirdigkeit erschwert den Zugang zu den internationalen Ka-
pitalméarkten; entweder durch risikobedingte Landerzuschlage? oder durch den Riick-
zug kommerzieller Institutionen. Eine Reduktion des Nettoressourcentransfers be-
schneidet die Investitionstatigkeit einer Volkswirtschaft und fuhrt unweigerlich zum
Scheitern des ,Growth-cum-Debt"- Prozesses. HOLTHUS postulierte in diesem Zu-
sammenhang drei Kriterien, deren Erfullung eine 6konomische und finanzielle Schul-

dendienstfahigkeit garantiert.

e Das Effizienzkriterium besagt, dass der durch externe Finanzmittel ausgelos-
te, zusatzliche Output mindestens die Kosten der Auslandskreditaufnahme
decken muss; d.h. die Rentabilitat des eingesetzten Kapitals entspricht dem
internationalen Kapitalmarktzins.

e Das Transferkriterium ist erfullt, wenn die zusatzliche Produktion ausrei-
chend Deviseneinnahmen freisetzt, um die Kreditkosten zu begleichen.

e Das Liquiditatskriterium diktiert eine Aquivalenz von zusatzlichem Output
zur Summe aus Zinsen und Tilgung in jeder Periode. Eine Verletzung des Li-
quiditatskriteriums bewirkt selbst bei Einhaltung des Effizienz- und Transferkri-
teriums eine Kumulation des ausstehenden Schuldendienstes. Zins- und Til-
gungsruckstande kénnen die Kreditwirdigkeit einer Schuldnernation beein-

trachtigen und das Risiko einer finanziellen Schuldenkrise verstarken.®

vgl. Abbott, 1979, International Indebtedness and the Developing Countries, S. 118
vgl. Cramer, 1981, Das internationale Kreditgeschaft der Banken, S. 77
vgl. Holthus, 1981, Verschuldung und Verschuldungsfahigkeit, S. 253f.
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Wachstum durch Verschuldung kann nur erfolgreich sein, wenn eine Reihe von in-
terdependenten Beziehungen und Kriterien erfullt sind. Der Einsatz der transferierten
finanziellen Ressourcen hat derart zu erfolgen, dass nach Abzug der in Devisen zu
entrichteten Schuldendienstzahlungen ein Zuwachs im realen Bruttoinlandsprodukt
garantiert wird.* Eine rationale Wirtschaftspolitik der polit-tkonomischen Entschei-
dungstrager bedingt ein quantitatives und qualitatives SchlieRen der Liicken unter
simultaner Beachtung der HOLTHUS- Kriterien. Ersparnis-, Devisen- und Absorptions-
licke sind zu beseitigen, ohne dass die Erfullung des Effizienz-, Transfer- und Liqui-
ditatskriteriums gefahrdet wird. Die Anforderung an eine integrierte Entwicklungspla-
nung zielt auf der systematischen Behebung der typischen Mangelsituationen der
Entwicklungslander. Die Ausdehnung der privaten Investitionstatigkeit ist auf die Ver-
fugbarkeit komplementérer Ressourcen abzustimmen, um eine Erh6hung des ange-
botenen Outputs zu generieren. Die Einhaltung der Komplementarbeziehung zwi-
schen direkt produktiven Kapital und Sozialkapital ist Voraussetzung, um die vom
internationalen Kapitalmarkt geforderte Mindestverzinsung der eingesetzten finan-
ziellen Ressourcen zu gewdahrleisten. Nur bei Beriicksichtigung samtlicher auf den
.Growth-cum-Debt“- Prozess einwirkenden Determinanten endet eine durch Aus-
landsverschuldung initiierte und geférderte wirtschaftliche Entwicklung in einem sich
selbst tragenden Wachstumsprozess (“Self-Sustaining Growth®), der die Finanzie-

rung von Investitionen und falligem Schuldendienst aus internen Ressourcen zul&sst.

Dieser theoretische Ansatz bedarf einer Transmission auf die Situation der Entwick-
lungsléander. Fraglich ist, ob eine den modelltheoretischen Bedingungen entspre-
chende Implementierung ohne Reibungsverluste durchzufuhren ist. Vielmehr spre-
chen unvorhersehbare interne und externe Stérungen sowie nicht-rationale Verhal-
tensmuster aller am ,,Growth-cum-Debt"- Prozess beteiligten Akteure gegen eine frik-
tionslose Umsetzung wachstums- und entwicklungspolitischer ldealvorstellungen.
Wechselseitige Abhangigkeiten zwischen den einzelnen Bausteinen des Modells er-
schweren die polit-6konomische Ubertragbarkeit. Wird eines der diskutierten Ele-
mente verletzt, so fihrt dies zur Beeintrachtigung oder sogar zum Einsturz der ande-

ren Bausteine.

' vgl. Hayes/ Wyss/ Husain, 1964, Long-run Growth and Debt Service Problems, S. 165
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Selbst eine Anlehnung der Ressourcenallokation an die HoLTHUS- Kriterien fuhrt nicht
zwangslaufig zu einem erfolgreichen ,Growth-cum-Debt*- Prozess. Eine Ressour-
cenallokation unter dem Diktat der internationalen Finanzwelt dokumentiert in diver-
sen Problemfeldern das Auftreten negativer, wirtschaftlicher Konsequenzen der Kri-
terienbindung. Investitionen in die physische, soziale und informationelle Infrastruktur
als Teil der Globalprojektion sind oftmals mit den diskutierten Kriterien nicht verein-
bar. Insbesondere die langen Ausreifungszeiten im Bildungssektor behindern eine
sofortige Realisation der geforderten Mindestverzinsung, da die Bildung von Human-
kapital nur langfristig Produktivitatseffekte im privaten Sektor freisetzt. Folgen die
privaten und 6ffentlichen Entscheidungstrager in Anlehnung an das Effizienzkriterium
einer einseitigen Ausweitung privater Investitionsprojekte, so fehlen aufgrund limitati-
onaler Beziehungen die unterstitzenden, komplementéren Inputs. Das Erreichen
einer hoheren Isoquante ist nur bedingt moglich, da die unzureichende Absorptions-
fahigkeit fir Kapital keine nennenswerte Steigerung des angebotenen Outputs be-
wirkt. Die Entwicklungslander befinden sich in einer Dilemmasituation, denn unab-
hangig von ihrer Ressourcenallokation wird die Erfullung des Effizienzkriteriums ge-
fahrdet.

Die Kopplung der Ressourcenallokation an das Transferkriterium erfordert eine star-
ke Orientierung des Mitteleinsatzes im Exportsektor. Die Lenkung der Kapitalimporte
in den Exportsektor, dessen Expansionspotenzial aufgrund seines Enklavencharak-
ters anzuzweifeln ist, kann negative wachstums- und entwicklungspolitische Konse-
quenzen haben. Eine Bindung von kappen Ressourcen in der Exportguterindustrie
beeintrachtigt die binnenwirtschaftlichen Konsummdglichkeiten. Hohe Nahrungsmit-
telimporte, um die Ernédhrung der Bevoélkerung zu garantieren, sind das Ergebnis ei-
ner exportorientierten Politik.! Zunehmende Devisenforderungen der Glaubiger, aus-
gel6st durch den Wandel im Finanzierungs-Mix, kann der Exportsektor nur durch ei-
ne Uberproportionale Ausdehnung des Exportangebots befriedigen. Ein Raubbau an
der Natur, z.B. Abholzung des Regenwaldes, Uberdiingung von Plantagen, gefahrdet

jedoch die Nachhaltigkeit des Entwicklungsprozesses (,Sustainable Development*).*

Die diskutierten Problemkreise decken auf, dass der anvisierte Wachstums- und

Entwicklungsprozess weitaus groéf3eren Schwierigkeiten ausgesetzt ist, als der mo-

1 vgl. Korn, 1989, Weltwirtschaft und internationale Verschuldung, S. 80
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delltheoretische Ablauf des ,,Growth-cum-Debt" dies unterstellt. Die Erfahrungen der
Industrienationen untermauern die Schwierigkeit bei der Umsetzung gesetzter Anfor-
derungen. So unterschatzten die wirtschaftspolitischen Entscheidungstrager den
Zeithorizont und die Reibungsverluste des ,Catch-up“- Prozesses bei der deutsch-
deutschen Vereinigung erheblich. Wenn schon in hochentwickelten Volkswirtschaften
eine fehlerhafte Globalprojektion die Produktivitditsanpassung zwischen den neuen
und alten Bundeslandern verzdgert, so liegt die Vermutung nahe, dass Entwicklungs-
lander mit weitaus grofR3eren und zahlreicheren Problemfeldern bei der Verwirkli-
chung ihrer Zielvorstellungen konfrontiert werden. Die folgende, detaillierte Lander-
analyse am Fallbeispiel Peru soll die Problemkreise des ,,Growth-cum-Debt" als Ent-
wicklungsstrategie sowie interne und externe Ursachen des Scheiterns eines ,Self-
Sustaining Growth* aufdecken.

Y vgl. Preuss, 1996, Agricultural Research and Sustainable Management of Natural Resources, S. 8
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B. Schuldenkrise

,La deuda es impagable” — die Schulden sind unbezahlbar. Mit dieser Position stand
Fidel Castro im August 1982 nicht allein, als Mexiko als erstes lateinamerikanisches
Schuldnerland offiziell bekannt gab, seinen laufenden Schuldendienstverpflichtungen
nicht mehr termingerecht nachkommen zu kénnen.* Kurze Zeit spater meldeten auch
Brasilien, Argentinien sowie Peru Zahlungsschwierigkeiten. Die Schuldendienstprob-
leme der lateinamerikanischen Staaten hinterlie3en deutliche Spuren in den Bilanzen
der Geschaftsbanken.? Mit der Einstellung der Zins- und Tilgungszahlungen sahen
sich insbesondere US-amerikanische Geschaftsbanken in ihrer Existenz gefahrdet.
Denn sie gewahrten nicht nur in Relation zu ihrem Eigenkapital betrachtliche Kredit-
volumina an Entwicklungslander, sondern konzentrierten ihr Engagement oftmals auf
wenige lateinamerikanische Schuldnerstaaten. So vergaben die acht gréf3ten US-
amerikanischen Banken 1982 mehr als das Doppelte ihres Eigenkapitals an die flnf
groRten Schuldner Lateinamerikas.® Die enge Verflechtung des internationalen Ban-
kensystems impliziert jedoch, dass der Kollaps einer amerikanischen Grof3bank eine
Destabilisierung der internationalen Finanz- und Kapitalmarkte auslosen kénnte. Um
die Funktionsfahigkeit des internationalen Finanzsystems nicht zu beeintrachtigen,
reagierten die internationalen Geschéaftsbanken mit einer zunehmenden Zuriickhal-

tung bei ihrer Kreditgewéhrung an die betroffenen Schuldnernationen.*

Der Ausbruch der Schuldenkrise, ausgeldst durch die Bekanntgabe des Schulden-
moratoriums Mexikos im August 1982, markierte den Beginn einer langandauernden
und schmerzhaften Zeit der Kiurzungen und Anpassungen in Lateinamerika. In den
folgenden Jahren verzeichneten viele Lander dieser Region eine schwache konjunk-
turelle Entwicklung, einen dramatischen Ruckgang ihrer verfugbaren Realeinkom-
men, astronomische Inflationsraten® sowie standig wiederkehrende Zahlungsbilanz-
krisen. Die Ursachen der 1982 aufgetretenen Zahlungsprobleme sind vielschichtig;

sie entspringen internen sowie externen Determinanten. Gravierende Schwachen in

vgl. Balassa, 1986, Developing Country Debt, S. 110

vgl. Deutsche Bundesbank, Monatsberichte, Januar 1987, S. 38

vgl. Nunnenkamp, 1986, The International Debt Crisis of the Third World, S. 102

vgl. Emminger, 1986, Die internationale Schuldenkrise und die Banken, S. 95f.

Im Januar 1985 beschloss das peruanische Parlament die Umstellung ihrer Wahrung. Die Um-
rechnung erfolgte von Sol auf Inti im Verhaltnis von 1000 Soles zu einem Inti. Der Juli 1991 lautete
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der binnenwirtschaftlichen Wachstums- und Entwicklungspolitik,* eine tber Jahr-
zehnte fortwahrende finanzielle Repression,? konsumtive Verwendung der externen
Ressourcen® sowie die Expansion staatlicher Betriebe* dokumentierten ein Versagen
der polit-6konomischen Entscheidungstrager. Weltwirtschaftliche Entwicklungen, die
sich auRRerhalb des Einflussbereiches der betroffenen Landergruppen bewegten,
zeigten sich ebenso verantwortlich fir ihre sozio-6konomische Talfahrt. Eine zuneh-

mende Verschlechterung der ,Terms of Trade®,® die Expansion des ,Neuen Protekti-

“® sowie ein Anstieg des internationalen Zinsniveaus’ versetzten die Schuld-

onismus
nerregierungen in einen Zustand der Zahlungsunfahigkeit. Die Interaktion interner
und externer Faktoren generierte das Schuldenmoratorium vieler lateinamerikani-
scher Staaten, wobei die Gewichtung der binnen- und aufl3enwirtschaftlichen Ursa-
chen landerspezifische Charakteristika aufweist. Entscheidend fir die Bewaltigung
der Schuldenproblematik ist, ihre Ursachen zu analysieren und zu therapieren, um
die Kreditwirdigkeit des Schuldnerlandes wieder herzustellen und seine erneute

Eingliederung in das internationalen Finanzsystem zu ermdglichen.

l. Interne Faktoren der Schuldenkrise

1. Einseitige Verfolgung der Importsubstitution als Wachstums- und Ent-

wicklungsstrategie

Die Realitat der ,3-Lucken-Hypothese* dokumentiert in Gestalt ihrer unzureichenden
Kapitalakkumulation das typische Szenario unterentwickelter Volkswirtschaften. Bei
der Formulierung einer geeigneten Wachstums- und Entwicklungsstrategie avanciert
der aulR3enwirtschaftliche Sektor zu einer tragenden Rolle, da eine fortschreitende
weltwirtschaftliche Integration die dargestellte Mangelsituation beseitigen kann. In-
ternationaler Handel ist erforderlich, um Guter in den Produktionsprozess einsetzen

zu konnen, zu deren Herstellung das Land nicht oder nur zu prohibitiv hohen Kosten

ebenfalls die Einfihrung einer neuen Landeswahrung ein. Die Umtauschrelation betrug eine Million
Inti zu einem Nuevo Sol.

vgl. Alexander, 1987, The Import Substitution Strategy of Economic Development, S. 121

vgl. Fischer, 1988, Domestic Capital Formation in Peru, S. 330ff.

vgl. Dornbusch, 1987, International Debt and Economic Instability, S. 17ff.

vgl. Altmann, 1984, State-owned Enterprises, S. 413ff.

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo, S. 9
vgl. Gandolfo, 1998, International Trade Theory and Policy, S. 173

vgl. Miller, 1987, Weltwirtschaft und Schuldenkrise, S. 4f.
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in der Lage ist. Denn erst der Import von Kapitalgttern initiiert den Aufbau und Aus-

bau der zu entwickelnden volkswirtschaftlichen Sektoren.

Zur Finanzierung der Importe sind eigene Erzeugnisse zu exportieren, um durch den
Erwerb von Devisen die erforderlichen Importvolumina aufrecht zu halten. Da die ge-
samtwirtschaftliche Produktionsfunktion eine limitationale Beziehung zwischen den
nationalen Ressourcen und den importierten Intermediar- und Kapitalgttern doku-
mentiert, kann eine Devisenknappheit die Entwicklung industrieller Sektoren konter-
karieren. Die Implementierung einer geeigneten AuRenhandelsstrategie ist derart zu
gestalten, dass eine devisenbedingte Stérung des Industrialisierungsprozesses un-
terbleibt, um die Einhaltung geplanter Wachstumsraten nicht zu gefahrden. Zur Erfal-
lung dieser Aufgaben stehen den polit-0konomischen Entscheidungstragern die Al-

ternativen Importsubstitution und Exportférderung zur Verfiigung.?

1.1. Konzept einer binnenmarktorientierten Industrialisierung

Die historische Entwicklung offenbart eine Verlagerung der ,Terms of Trade" zwi-
schen Agrar- und Industrieprodukten zugunsten der industriellen Fertigung.® Die in
uber zwei Jahrhunderten gewachsene internationale Arbeitsteilung dokumentiert eine
Dichotomie differierender Angebots- und Produktionsstrukturen. Operieren die In-
dustrienationen mit ihren innovativen Produkten (Schumpeterguter) auf neuen und
wachsenden Markten, so sehen sich die Entwicklungslander einem geringen Expan-
sionspotenzial ihrer Priméarguterindustrie gegenidber. Lander, deren Geschéftsfelder
sich auf schrumpfenden Markten erstrecken, unterliegen der Konfrontation eines ver-
zbgerten wirtschaftlichen Wachstums sowie stagnierender Realeinkommen. Vor dem
Hintergrund einer sinkenden Importnachfrage nach Primargutern sahen sich die la-

teinamerikanischen Entwicklungslander veranlasst, ihr ,Outward-Oriented Economic

vgl. Nodinger, 1987, Verschuldung von Entwicklungs- und Schwellenlander, S. 19

Bei der Importsubstitution konzentrieren sich die wachstumspolitischen Entscheidungen auf den
Aufbau solcher Industriezweige, die eine Substitution bisher importierter Giter durch nationale
Produkte ermdglichen. Als Ansatzpunkt zur Industrialisierung wird die Orientierung an der inlandi-
schen Giternachfrage betont. Bei der Exportférderung soll der industrialisierungsbedingte, stei-
gende Importbedarf durch eine entsprechende Ausweitung des Exportsektors finanziert werden. Im
Gegensatz zur binnenmarktorientierten Importsubstitution orientiert sich die Selektion der aufzu-
bauenden Wirtschaftszweige an der Nachfrage der auslandischen Absatzmarkte (vgl. Venitz, 1994,
Die Ursachen der Schuldenkrise in Lateinamerika, S. 32).

vgl. Preul3e, 1991, Handelspessimismus alt und neu, S. 207
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Model“ nach dem Ersten Weltkrieg bzw. wéhrend der Weltwirtschaftskrise (1929 bis
1933) aufzugeben und ihre Wachstums- und Entwicklungsstrategie neu zu formulie-

ren.!

Das Zauberwort lateinamerikanischer Okonomen lautete Industrialisierung. Indus-
trielle Entwicklung war mehr als eine wirtschaftspolitische Konzeption; sie reflektierte
ein nationales Ziel, das zum wichtigsten innerhalb des gesamten polit-6konomischen
Zielbundels avancierte Der Einsatz industrieller Fertigungstechniken war notwendig,
um Beschaftigungseffekte auszulésen, Zuwéchse im realen Pro-Kopf-Einkommen zu
realisieren und den Lebensstandard der urspringlich primarguterorientierten Volks-

wirtschaften emporzuheben.

LAt the time, industrialization was identified with import substitution, since we did not

believe that countries just learning to produce manufactures could export them to the

world market in competition with mature producing nations." 2

Die Empfehlung der Okonomen Lateinamerikas duRerte sich in der Auspragung, jene
Wirtschaftsbereiche zu fordern, die eine Befriedigung der Binnennachfrage gewahr-
leisten konnten.® Die Abhangigkeit von den exogenen Weltmarktkonditionen, insbe-
sondere gegenilber der Instabilitat der Exporterlése?, sollte durch eine verstarkte
binnenmarktorientierte Industrialisierung reduziert werden. Unter dem Schutzmantel
hoher Importzélle® sowie einer Uberbewertung der heimischen Wéhrung konzentrier-
ten sich die wirtschaftspolitischen Konzepte auf den Aufbau industrieller Sektoren,
die eine Substitution bisher importierter Glterkategorien durch eine eigene, nationale
Produktion ermdglicht. Langfristig erhofften sich die polit-6konomischen Entschei-
dungstréager eine verbesserte Leistungsbilanz durch eine Reduktion der Importe, di-
rekte und nachhaltige Wachstums- und Entwicklungseffekte auf vor- und nachgela-
gerte Wirtschaftsbereiche sowie eine permanent steigende internationale Wettbe-

werbsfahigkeit aufgrund realisierter ,Economies of Scale*.®

vgl. Dietz/ Street, 1987, Latin America’s Economic Development, S. 7

Pazos, 1987, Import Substitution Policies, Tariffs, and Competition, S. 149

vgl. Foders, 1987, Economic Policy in Peru, S. 3

vgl. Athukorala, 1987, Export Instability and Growth, S. 8

vgl. Krueger/ Tunzer, 1982, An Empirical Test of the Infant Industry Argument, S. 1142f.
vgl. Todaro, 1987, Economic Development in the Third World, S. 409
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Idealtypisch verlauft der Prozess der Importsubstitution in drei ineinander verschmel-
zenden Phasen. Um die Reduktion des Importvolumens zu garantieren, erfolgt in der
ersten Phase die industrielle Expansion auf kurzlebige Konsumguter mit einer hohen
Importabhangigkeit. Die bisherige Importstruktur zeigt den wirtschaftspolitischen In-
stanzen sowie den nationalen Anbietern lohnende Investitionsmaoglichkeiten, denn
die inlandischen Produzenten sehen sich bei diesen Giterkategorien einer vertrauten
Nachfragestruktur gegenuber. Zudem ist eine hinreichend grof3e Binnennachfrage
vorhanden,! so dass die angestrebten GréRenvorteile in der Produktion realisiert
werden konnen.? Bei einer importsubstituierenden Entwicklungspolitik existiert ein
bereits vom Ausland erschlossener Binnenmarkt,® der durch einen gezielten Protek-
tionismus fiir inlandische Produzenten reserviert werden kann.* Der Schutz vor kon-
kurrierenden auslandischen Produzenten sichert die Uberwélzung anfanglich hoher
Stuckkosten auf die Konsumentenpreise, ohne dass der heimische Unternehmer mit
Markt-, Erlés- und GewinneinbuRBen zu kalkulieren hat.> Eventuelle Qualitatsunter-
schiede zu den bisher importierten Produkten erzeugen mangels Wettbewerb eben-
falls keine negativen Konsequenzen fiir die heimischen Anbieter.®

Im Anschluss an das Stadium der ,Easy Horizontal Import Substitution“ erfolgt eine
Expansion auf die Herstellung weniger stark nachgefragter Konsumartikel sowie auf
Vorleistungen. Erschwerend erweist sich, dass die bislang von auslandischen Produ-
zenten befriedigte Binnennachfrage in ihrem Volumen unzureichend ist, um ,Econo-
mies of Scale“ zu garantieren.’ Die Anbieter kdnnen positive Skalenertrage nur reali-
sieren, wenn im Zuge der wirtschaftlichen Entwicklung neue Betriebe entstehen, die
eine zuséatzliche Nachfrage nach Vorleistungen entfalten. Der fortschreitende Indust-
rialisierungsprozess initiiert den Abbau bestehender Unterbeschaftigung und flihrt
Uber die Schaffung zusatzlicher Einkommen zu einem Anstieg des privaten Kon-
sums. Unterstitzt durch die bereits erzielten Wachstumsimpulse des ersten Stadi-
ums erhebt sich die Anforderung, bestehende Binnenmarkte auszudehnen sowie

' vgl. Baldwin, 1991, Traditional Trade Policy, S. 4

vgl. Piazolo, 1994, Bestimmungsfaktoren des wirtschaftlichen Wachstums, S. 39

Im Kontrast zur Importsubstitution dokumentiert die Strategie der Exportférderung diverse Unsi-
cherheitsfaktoren. Fraglich ist, ob potenzielle Handelspartner bereit sind, ihren Binnenmarkt fur Ex-
portprodukte der Entwicklungslander zu 6ffnen. Zum anderen ist das Exportgeschéaft wegen der
meist fehlenden internationalen Marktubersicht risikoreicher einzustufen.

vgl. Richardson, 1992, New Trade Theory and Policy, S. 21f.

vgl. Krueger, 1983, The Developing Countries’ Role in the World Economy, S. 50

vgl. Alexander, 1987, The Import Substitution Strategy of Economic Development, S. 120f.

vgl. Krueger, 1978, Foreign Trade Regimes and Economic Development, S. 286
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neue Markte zu erschlieRen. Der Marketing-Mix in Gestalt von Produktpreisen, Quali-
tat, Absatzkanéalen und Werbung gewinnt zunehmend an Bedeutung und erfordert
eine Integration in die betrieblichen Entscheidungsprozesse.*

Mit der Produktionsaufnahme einfacher Vorleistungen verlasst der Entwicklungspfad
einer binnenmarktorientierten Industrialisierung die horizontale Ebene und mindet in
die vertikale Importsubstitution. Kennzeichnend fir das dritte Stadium ist die Einbe-
ziehung vor- und nachgelagerter Produktionsstufen in den Produktionsprozess.? Eine
zunehmende industrielle Interdependenz préagt das Gesicht einer aufstrebenden
Volkswirtschaft, die ihre Produktpalette auf Produktionsmittel und hochwertige Ge-
brauchsguter erweitert. Das Wachstum der Branchen unterliegt einer permanent
wachsenden gegenseitigen Abhéngigkeit; d.h. die anfangliche Isolation der einzelnen
Sektoren weicht einer steigenden Koordination und Kooperation, die weitere Wachs-
tumsimpulse auslésen.® Die zur Protektion der ,Infant Industries* erhobenen Zoll-
strukturen sind sukzessive abzubauen,* um neben nationaler auch eine internationa-
le Wettbewerbsfahigkeit der heimischen Erzeugnisse zu realisieren.” Die Importsub-
stitution formiert in dieser idealtypischen Betrachtungsweise den Grundstein fur eine
erfolgreiche Exportforderungsstrategie.® Viele Okonomen, u.a. HEMMER und PAzos
vertreten die These, dass Importsubstitution und Exportférderung keine isoliert zu
betrachtenden Strategien sind,” sondern sich ein langfristiger entwicklungspolitischer
Erfolg erst durch eine Kombination beider Alternativen einstellt.® Bemerkenswerte
Beispiele fir einen zeitlich verschobenen Einsatz beider Strategien sind Brasilien und

Korea.®

Die Entscheidung fur die Importsubstitution als Wachstums- und Entwicklungsstrate-
gie war nicht nur Ausdruck der skizzierten Motive, sondern lag auch in dem fir Peru
charakteristischen Exportpessimismus verborgen.'® Nach Auffassung der polit-
O0konomischen Entscheidungstrager reichten die von den Exportguterindustrien er-

vgl. Venitz, 1994, Die Ursachen der Schuldenkrise in Lateinamerika, S. 34

vgl. Dietz/ Street, 1987, An Overview, S. 8

vgl. Piazolo, 1994, Bestimmungsfaktoren des wirtschaftlichen Wachstums, S. 33

vgl. Bruton, 1989, Import Substitution, S. 1607

vgl. Hemmer, 1988, Wirtschaftsprobleme der Entwicklungslander, S. 531

vgl. Amsden, 1991, Diffusion of Development, S. 285

vgl. Pazos, 1987, Import Substitution Policies, Tariffs, and Competition, S. 152

vgl. Hemmer, 1988, Wirtschaftsprobleme der Entwicklungslander, S. 532

vgl. Krueger, 1983, Die Auswirkungen von Handelsstrategien auf das Wachstum, S. 7
vgl. Bhagwati, 1987, Outward Orientation, S. 270
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zielbaren Deviseneinnahmen nur zur Finanzierung relativ geringer Importvolumina
aus, da die unzureichende Leistungsfahigkeit des Exportsektors den Anforderungen
einer steigenden Importgiiternachfrage nicht gerecht werden konnte.! Traditionelle
Produktionsverfahren versus dem hohen Spezialisierungsgrad entwickelter Volks-
wirtschaften erzeugten scheinbar untberwindbare Markteintrittsbarrieren zu den in-
ternationalen Gutermarkten. Eine fehlende internationale Wettbewerbsfahigkeit in der
industriellen Fertigung unterstrich die dominierende Hoffnungslosigkeit, tber eine
Forderung des Exportsektors die Zahlungsbilanz zu stabilisieren. Eine Politik, die
sich an der Nachfrage auf den ausléndischen Absatzmarkten orientierte, fiel dem
ausgepragtem Exportpessimismus zum Opfer. Selbst wissenschaftliche Arbeiten zur
internationalen Wettbewerbsfahigkeit einzelner Industriezweige und zur Weltmarkt-

entwicklung waren selten.?

Der ECLA® Report aus dem Jahre 1953 unterstiitze die peruanischen These, dass
Lateinamerika nur im Export von Primargitern internationale Konkurrenzfahigkeit
zeige. Ausgehend von einer durchschnittlichen jahrlichen Wachstumsrate des Brutto-
inlandsprodukts von 5,6% Uber einen 25jahrigen Zeitraum (1955 bis 1980) erfolgte
eine Schatzung 6konomischer Schliisselvariablen. Die Steigerungsrate der Exporter-
|l6se wurde in Abhangigkeit der US-amerikanischen und européischen Importnach-
frage nach Primarguter auf jahrlich 2,2% festgelegt. Um die Zielwachstumsrate von
5,6% zu erreichen, kalkulierte der ECLA Report eine Reduktion des Importkoeffizien-
ten in Lateinamerika von 16,8% im Jahre 1955 auf 6,8% in 1980. Die Kommission
vertrat die Auffassung, dass sich die im Aufbau befindenden Industriezweige nicht
mit denen entwickelter Volkswirtschaften messen kdénnen. Es war absurd anzuneh-
men, dass im Inland subventionierte Sektoren auf dem internationalen Parkett Kon-

kurrenzfahigkeit beweisen.*

vgl. Nitsch, 1991, Economic Theory and Latin American External Debt, S. 16
vgl. ERer, 1989, Peru: Ein Weg aus der Krise, S. 6

Economic Commission for Latin America

vgl. Pazos, 1987, Import Substitution Policies, Tariffs, and Competition, S. 151f.
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1.2. Problemfelder der Importsubstitution

Empirische Studien verdeutlichen, dass der skizzierte idealtypische Verlauf einer
binnenmarktorientierten Industrialisierung in der Praxis nur von wenigen Nationen
realisiert werden konnte.! Die Effekte auf Wachstum, Beschaftigung und auRRenwirt-
schaftliches Gleichgewicht blieben in der Regel weit hinter den Erwartungen zuriick.?
Verantwortlich fur den Misserfolg der Importsubstitution zeigten sich Fehlentschei-
dungen in der Entwicklungsplanung und unzureichende Anpassungsreaktionen der
verantwortlichen polit-6konomischen Instanzen.® Die ausschlieBliche Anwendung

einer binnenmarktorientierten Wachstumspolitik offenbarte verzerrte Preisstrukturen,*

eine mangelnde Effizienz sowie den Riickgang traditioneller Wirtschaftssektoren.®
Das Szenario dokumentierte die typischen Auspragungen einer interventionistischen
Wirtschaftspolitik, da durch Subventionen und hohen effektiven Protektionsraten der

Sanktionsmechanismus des Marktes ausgeschaltet wurde.®

Viele Autoren sehen in der einseitigen Verfolgung einer binnenmarktorientierten In-
dustrialisierung eine der wichtigsten Ursachen der wirtschaftlichen Misere Perus.
Trotz einer eindeutig unzureichenden Absicherung durch den Rohstoffexport wurde
die Binnenmarktorientierung seit Mitte der 60er Jahre Uber Politiken industrieller Im-
portsubstitution vertieft.” Charakteristisch fiir die importsubstituierende Industrialisie-
rung war die Verstaatlichung des Erdol-, Bergbau- und Fischmehlsektors unter den
Militardiktaturen im Zeitraum 1968 bis 1975. Gegenlaufige Tendenzen dieser radika-
len Ausgestaltung artikulierten sich erst in den friihen Jahren der zweiten Prasident-
schaft Belaundes (1980 bis 1985), als eine vorsichtige Politik der Exportférderung

und Importliberalisierung einsetzte.®

vgl. Fujita/ James, 1990, Export Oriented Growth, S. 570

vgl. Krugman/ Obstfeld, 1991, International Economics, S. 245

vgl. Nunnenkamp, 1986, The International Debt Crisis in the Third World, S. 76

vgl. Hérmann, 1988, Peruanischer Weg aus der Schuldenkrise, S. 323

vgl. Kérner et al., 1984, Im Teufelskreis der Verschuldung, S. 51

vgl. Foders, 1987, Economic Policy in Peru, S. 4

vgl. ERer, 1989, Peru: Ein Weg aus der Krise, S. 3

vgl. Zdliner, 1977, Nationalisierungspolitik in den traditionellen Exportindustrien Perus, S. 45
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a) Steigende Importabhangigkeit

Viele Entwicklungslander sind im Anfangsstadium des Importsubstitutionsprozesses
noch nicht in der Lage, die fur die nationale Produktion erforderlichen Vorleistungen
und Investitionsgtter bereitzustellen. Jede Importsubstitutionsindustrie benétigt Im-
porte von Rohmaterialien, Zwischenprodukten, Maschinen und Ausristungen zum
Aufbau industrieller Angebotsstrukturen.! Spirbare Riickgange der Importvolumina
sind erst zu beobachten, wenn in einem fortgeschrittenen Stadium vor- und nachge-
lagerte Produktionsstufen von der Importsubstitution erfasst werden. Einer der
Hauptursachen fiir den mit hohen Reibungsverlusten verbundenen Ubergang von
der horizontalen zur vertikalen Ebene liegt in der zunehmenden Kapitalintensitat des
volkswirtschaftlichen Produktionsapparates.? Aus der Entscheidung fiir kapitalinten-
sive Produktionsverfahren resultiert wegen unzureichender eigenstandiger technolo-
gischer Kompetenz ein Anstieg der Importnachfrage nach Intermediar- und Kapital-

gutern.

Um die Kapitalisierung der Industrieparks zu unterstiitzen, wurden Kapitalgiter durch
Zollprivilegien und einem iiberbewerteten Wechselkurs kiinstlich verbilligt.®> Der
Schutz inlandischer Produktionszweige durch Zélle* und quantitativen Importrestrikti-
onen® verhinderte eine rechtzeitige Anpassung an marktwirtschaftliche Bedingungen.
Da die subventionierten Bereiche unter Ausschluss des Wettbewerbs wirtschafteten,
unterlagen sie keinem Zwang, auf veranderte Umweltbedingungen zu reagieren.
Denn die betriebene Protektionspolitik erlaubte den importsubstituierenden Unter-
nehmen, hohe Stickkosten auf die Konsumenten zu tUberwalzen. Die geringe Zollbe-
lastung bei Inputgréf3en gepaart mit hohen Nominalzéllen auf Endprodukten erzeugte
einen hohen effektiven Zollschutz und verzégerte den Aufbau funktionsfahiger verti-

kaler Produktionsstrukturen.®

vgl. Krueger, 1983, Die Auswirkungen von Auf3enhandelsstrategien auf das Wachstum, S. 71.

vgl. Dietz/ Street, 1987, An Overview, S. 9

vgl. Venitz, 1994, Die Ursachen der Schuldenkrise in Lateinamerika, S. 37f.

Die peruanische Zollstruktur weist mit 42 Satzen von 0% bis 155% die typische Struktur einer lan-
gen industriellen Importsubstitution auf (vgl. ERer, 1989, Peru: Ein Weg aus der Krise, S. 9).
Doppelte Genehmigungsverfahren durch das Instituto de Comercio Exterior (ICE) und der Banco
Central de Reserva del Peru (BCR) verdeutlichen den vorherrschenden administrativen Protektio-
nismus (vgl. ERer, 1989, a.a.0., S. 9).

vgl. Foders, 1987, Economic Policy in Peru, S. 4
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» The higher costs of production growing out of inefficient management are no great

problem because they can easily be passed on to the consumer, who is forced in any

case to buy nationally made goods due to high tariffs.“ *

Flankiert wurde der Aufbau kapitalintensiver Produktionsprozesse durch eine Uber-
bewerteten Wéahrung. Die industriellen Sektoren konnten nationale Wahrungseinhei-
ten einsparen, um ein konstantes Kapitalgtterbindel unter der Annahme gleichblei-
bender ,Terms of Trade“ zu importieren.? Aufgrund nicht-marktkonformer Wechsel-
kursrelationen sahen die importsubstituierenden Industriezweige keine Veranlas-
sung, ihren Produktionsablauf effizienter zu gestalten und eine Anpassung an
marktwirtschaftliche Konditionen zu forcieren.® Die peruanische Volkswirtschaft
durchlief daher nicht jenen technisch-organisatorischen Lernprozess, der sich bei
intensiven Wettbewerb auf den Binnenmarkt sowie einer frihzeitigen Liberalisierung
der Handelspolitik entfaltet und zum Erlangen internationaler Wettbewerbsfahigkeit

beitragt.”

Auch im unzureichendem Angebot an qualifizierten Arbeitskraften, fehlenden Mana-
gementkapazitaten® und einer riickstandigen Infrastruktur lagen weitere Schwierig-
keiten bei dem Aufbau einer vertikalen Produktionsstruktur verborgen.® Das ,Skill
Gap“ in Gestalt seiner unterentwickelten physischen, informationellen und sozialen
Infrastruktur offenbarte die Grenzen des angestrebten Entwicklungspfades.’ Die
Komplementaritatsbeziehung zwischen direkt produktiven Kapital und Sozialkapital
verdeutlichte die eingeschrénkte Mdglichkeit, mit wachsender Kapitalintensitat Out-
puterhdhungen zu realisieren.® Die einseitige Ausweitung von Sachkapital erzeugte
aufgrund einer weitgehend limitationalen Produktionsfunktion bzw. enger Substituti-
onsgrenzen kaum nennenswerte Ertragssteigerungen. Der Mehreinsatz von impor-
tierten Kapitalgutern bei Konstanz des Sozialkapitals offenbarte eine Fehlallokation

finanzieller Ressourcen und verminderte die Rentabilitit des eingesetzten Kapitals.®

Alexander, 1987, The Import Substitution Strategy of Economic Development, S. 121

vgl. Todaro, 1987, Economic Development in the Third World, S. 409

vgl. Weltbank, 1988, Peru. Policies to Stop Hyperinflation and Initiate Economic Recovery, S. 76ff.
vgl. Weltbank, 1988, a.a.O., S. 60f.

vgl. Landell-Mills, 1983, Management. Ein limitierender Faktor, S. 11f.

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1988, S. 59

vgl. ERer, 1989, Peru: Ein Weg aus der Krise, S. 16f.

vgl. Hawkins, 1968, Measuring Capital Requirements, S. 2f.

vgl. Ahrens, 1978, Divergierende regionale Wachstumsverlaufe in Entwicklungslandern, S. 54
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Das im Rahmen der Importsubstitutionsstrategie gewiinschte Ziel einer verminderten
Dependenz von den exogenen Weltmarktkonditionen wurde durch die Existenz des
~SKill Gap* konterkariert. Die Abhangigkeit stieg insofern, da der neu etablierte indus-
trielle Sektor nicht auf importierte Rohstoffe, Zwischenprodukte und Kapitalgtter ver-
zichten konnte.! Je groRer der Anteil importierter Inputs an den Gesamtimporten ist,
desto kleiner wird der Spielraum der Auf3enhandelspolitik, bei auftretenden Zah-
lungsbilanzschwierigkeiten das Importvolumen zu drosseln. Unterauslastung des ge-
samtwirtschaftlichen Produktionspotenzials sowie eine zunehmende Unterbeschéfti-
gung sind dann die Folgen reduzierter Importvolumina.? Das wirtschaftliche Wachs-
tum wird in seinem Entwicklungspfad gestort und verursacht ein Abweichen von der
international geforderten Mindestverzinsung eingesetzter finanzieller Ressourcen.
Die Befriedigung des Effizienzkriteriums ist jedoch bei einer Stérung des aul3enwirt-
schaftlichen Gleichgewichts kaum aufrecht zu halten und gefahrdet die Einhaltung
der anderen Segmente des ,Growth-cum-Debt“- Prozesses. Eine Verwerfung der
Okonomischen und finanziellen Schuldendienstfahigkeit, kumulierte Zins- und Til-
gungsruckstande sowie der Verlust an internationaler Kreditwurdigkeit sind dann das

Resultat einer fehlerhaften Wachstums- und Entwicklungspolitik.

Wahrend viele lateinamerikanische Nationen geméafd den Empfehlungen des ECLA
Reports eine Verringerung ihres Importkoeffizienten realisierten, entwickelte sich in
Peru ein kontrares Szenario. Trotz der eindeutigen Verfolgung einer binnenmarktori-
entierten Industrialisierung gelang es dem Importsubstitutionsregime nicht, seine
quantitative Importabhangigkeit zu vermindern. Der zeitliche Verlauf des Importkoef-
fizienten dokumentiert eine eindeutig steigende Tendenz. Der Anteil der importierten
Guter am Bruttoinlandsprodukt erhdhte sich von 12,2% im Jahre 1970 bis auf 18,0%
in 1982.3

vgl. Dietz/ Street, 1987, An Overview, S. 8
vgl. Holthus, 1981, Verschuldung und Verschuldungsféhigkeit von Entwicklungslandern, S. 245f.
vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo, S. 5
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Abbildung 01: Importkoeffizient
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Quelle: Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Exter-
no, S.5

Diese Entwicklung prasentiert eindeutig die diskutierten Problemfelder der Uber-
gangsphase von der horizontalen zur vertikalen Ebene der Importsubstitution. Die
Fehlallokation von internen und externen Ressourcen sowie unzureichende Anpas-
sungsreaktionen der polit-6konomischen Instanzen provozierten eine zunehmende
Abhangigkeit von auslandischen Kapitalgitern und verhinderten eine konzeptkon-

forme Reduktion des Importkoeffizienten.®

.lronischerweise fuhrt die Importsubstitutionsstrategie haufig zu einer Volkswirtschaft,

die noch starker vom Handel abh&ngig ist, als dies bei der vorherigen Spezialisierung

auf Primargitern der Fall war.“ 2

vgl. Dietz/ Street, 1987, An Overview, S. 8
Krueger, 1983, Die Auswirkungen von Handelsstrategien auf das Wachstum, S. 8
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b) Unzureichende Dynamik des Exportsektors

Bei der einseitigen Verfolgung der Importsubstitution trat der Exportsektor in den Hin-
tergrund wirtschaftspolitischen Interesses. Da der erfolgreiche Aufbau einer import-
substituierenden Produktionsstruktur die Abhangigkeit von den exogenen Determi-
nanten des Weltmarkt reduzieren sollte, wurde auf eine explizite Integration des Ex-
portsektors in die Entwicklungsplanung verzichtet.! Die Exportgiiterindustrien dienten
im Rahmen der Industrialisierung nur als ausgleichende Sektoren, deren Aufgabe in
der Finanzierung der zum Aufbau vertikaler Produktionsstrukturen erforderlichen Im-
portvolumina bestand.? Die Protektion der importsubstituierenden Industrien tendierte
in mehrfacher Art und Weise zu einer Diskriminierung des Exportsektors®, da die er-
griffenen protektionistischen Mal3nahmen direkte und indirekte Wirkungen auf die
Kostenstruktur exportorientierter Unternehmen induzierten. Direkte Kostennachteile
ergaben sich fur den Exportsektor, da der Anteil importierter Inputs an den Exportgu-
tern relativ hoch war und diese im Gegensatz zu den eingefiuihrten Vorleistungen im-
portsubstituierender Industrieunternehmen hohen Importzéllen unterlagen (differen-
zZierte Zollstruktur). Insbesondere bei den nicht-traditionellen Exportprodukten waren
Importe von Vorprodukten und Technologien erforderlich, dessen Volumina durch-
schnittlich 40% - bei einigen Produkten sogar 70% - ihrer Exporterlése umfassten.*
Indirekte Kosten entstanden den Exporteuren bei der Beschaffung lokaler Produkti-
onsmittel, da wegen der staatlichen Intervention verzerrte Preisstrukturen vorlagen.
Auch staatliche Unternehmen, die im Zuge der vertikalen Integration aufgrund der
unzureichenden intraindustriellen Nachfrage entstanden, zeigten ausgesprochen in-
effiziente Produktions- und Managementstrukturen.®> Die Verwendung jener teuren,
nationalen Vorprodukte von geringer Qualitat erschwerte ebenfalls den Zugang zu
den internationalen Markten. Im Kontrast zu den gesicherten Absatzméarkten der
heimischen Anbieter war der Exporteur bei dem Absatz seiner Produkte dem Sankti-
onsmechanismus der internationalen Konsumguterméarkte ausgesetzt. Eine Uberwal-
zung der hoéheren Faktorkosten auf die Preise wére bei der bestehenden Konkurrenz

auf dem internationalen Parkett mit gravierenden Markteinbuf3en verbunden.

vgl. Foders, 1987, Economic Policy in Peru, S. 4

vgl. Hemmer, 1988, Wirtschaftsprobleme der Entwicklungslander, S. 527

vgl. Piazolo, 1994, Bestimmungsfaktoren des wirtschaftlichen Wachstums, S. 58f.

vgl. Ramirez, 1989, Reflexiones sobre un Programa de Desarollo de Exportaciones, S. 38
vgl. ERer, 1989, Peru. Ein Weg aus der Krise, S. 3
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Die Strategie der Importsubstitution wurde durch einen Wechselkurs, der unterhalb
des gleichgewichtigen Kurses des Devisenmarktes lag, unterstiitzt.! Die wéhrungs-
politischen Instanzen sahen in der bewussten Uberbewertung ihrer nationalen Wah-
rung die Moglichkeit, die von den importsubstituierenden Industriezweigen nachge-
fragten auslandischen Vorleistungen kiinstlich zu verbilligen.? Wahrend die Uberbe-
wertung importierte Produktionsmittel und Kapitalgiter subventionierte, wirkte der
politisch fixierte Kurs wie eine Steuer auf die fur den Export bestimmten Produkte.
Ausgedrickt in der jeweiligen Fremdwéahrung waren die auslandischen Handelspart-
ner gezwungen, zusatzliche Wahrungseinheiten fiir den Erwerb peruanischer Artikel
einzusetzen.® Die Uberbewertung verhinderte den Aufbau international wettbewerbs-
fahiger Exportguterindustrien und konterkarierte die Konkurrenzfahigkeit der bereits
auf den Weltmarkt etablierten Produzenten.* Aus dem reichhaltigen internationalen
Exportangebot resultierten Verdrangungseffekte durch konkurrierende Produzenten

sowie einsetzende Absatzverluste und sinkende Deviseneinnahmen.®

» Peru ist aus der Weltwirtschaft herausgefallen, als Rohstofflieferant ersetzbar, als

wirtschaftlicher Standort nicht von Interesse.“

Die GroRenstruktur der Unternehmen, die sich im Prozess der industriellen Import-
substitution entwickelte, reflektierte die unzureichende Dynamik des Exportsektors.
Vor der Schuldenkrise war nur bei 200 der insgesamt 11.000 Unternehmen eine Be-
schaftigtenzahl von 200 und mehr zu beobachten, ungefahr 1.500 Betriebe wiesen
eine Beschaftigung zwischen 20 und 199 auf, wahrend die verbleibenden Unterneh-
men kleine, familiare Betriebe reprasentierten. Die Unternehmensstruktur offenbart,
dass kapitalkraftige, technologie- und wettbewerbsorientierte industrielle Grol3unter-
nehmen fehlten. Die etwa 60 grol3eren staatlichen Betriebe, auf die ca. 15% des
Bruttoinlandsproduktes entfielen, fungierten in keiner Weise als Wachstumsmotor.’
Angesichts der chronischen Ertragsschwéache der staatlichen Unternehmen, die
wichtige Segmente des Bergbaus und der Grundstoffindustrie dominierten, konnte
der Investitionsbedarf fur eine Produktdiversifizierung und einer Bildung von Export-

vgl. Cave/ Frankel/ Jones, 1990, World Trade and Payments, S. 362

vgl. Todaro, 1987, Economic Development in the Third World, S. 405

vgl. Corsepius/ Hiemenz, 1989, Peru. Eine Diagnose der aktuelle Wirtschaftskrise, S. 24

vgl. Paredes, 1987, The Real Exchange Rate and the Performance for Manufactured Exports
vgl. Venitz, 1994, Die Ursachen der Schuldenkrise in Lateinamerika, S. 46

ERer, 1989, a.a.0.,S. 7

vgl. ERer, 1989, a.a.0., S. 9
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spezialisierungsmuster nur unzureichend gedeckt werden. Teilweise erfolgte sogar
die Finanzierung der laufenden Betriebskosten der staatseigenen Unternehmen
durch die Aufnahme von Auslandskrediten.* Die UnternehmensgréRen waren in be-
triebstechnischer, organisatorischer und forschungsspezifischer Hinsicht suboptimal.
Die GroRenstruktur verhinderte die Realisation von Preissenkungsspielraumen bei
einer Massenproduktion und provozierte die Ausfuhr zahlreicher Produkte in kleinen
Mengen. Von den etwa 900 nicht-traditionellen Exporteuren erzielten nur zehn Pro-
duzenten jahrliche Ausfuhrvolumina oberhalb der 10 Millionen Dollargrenze.?

Die Entwicklung des peruanischen Exportkoeffizienten offenbart das typische Szena-
rio einer vernachlassigten Weltmarktintegration. Seit Beginn der 70er Jahre erlitt der
Quotient aus Exportwert und Bruttoinlandsprodukt eine stetige Reduktion.® Ausge-
hend von 18,0% im Jahre 1970 verzeichnete der Exportkoeffizient insbesondere in
den 70erJahren einen deutlichen Abwartstrend, wahrend zu Beginn der neuen De-
kade eine leichte Erholung zu beobachten war. Das sprungartige Ansteigen der Quo-
te in den beiden Berichtsjahren 1979 und 1980 war jedoch nicht auf einen Wandel in
der Aul3enhandelspolitik zurtickzufihren, sondern auf eine Erh6hung der Weltmarkt-
preise fur traditionelle Exportgtiter. So stieg der Preisindex fur die traditionellen peru-
anischen Exportgiiter von 70,3 im Jahr 1978 auf 133,4 in 1980.* Die Analyse der ex-
portierten Mengeneinheiten dokumentierte mit Ausnahme der Produktkategorie Erd-
Olderivate eine Konstanz der gehandelten Exportmengen bei Zink, Blei und Kupfer,
wahrend Fischmehl und Zucker sogar an Bedeutung einbiiBten.® Da sich die Men-
genkomponenten in den beiden Betrachtungsperioden auf nahezu konstantem Ni-
veau bewegten, war die optische Verbesserung des Exportkoeffizienten auf Preisef-
fekte zurtckzufihren. Unterstitzend wirkte die Zunahme der Exporterldse aus dem
Absatz nicht-traditioneller Exportartikel, insbesondere Textilien und Fischereiproduk-

te, auf den temporéren Anstieg der Exportquote.®

vgl. Sangmeister, 1988, Peru in der Schuldenfalle, S. 95

vgl. ERer, 1989, Peru: Ein Weg aus der Krise, S. 19

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo, S. 5
vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, a.a.0., S. 9

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, a.a.O., S. 26

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, a.a.O., S. 17

o g A W N



56

Abbildung 02: Exportkoeffizient
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Quelle: Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Exter-
no, S.5

Peru verfugt Gber ein grol3es Exportpotenzial. Dies gilt vor allem fiir die traditionellen
Exportguter, die trotz abnehmender Gewichtung den Grof3teil der Exporterlése be-
schreiben. Ordnungspolitische Rigiditat,’ eine (iberzogene nationalistische Wirt-
schaftspolitik? sowie die Ineffizienz der staatlichen Unternehmen verhinderten die
Modernisierung traditioneller Industriezweige in Gestalt von diversifizierten Bergbau-,
Fischerei- und Agrarerzeugnissen.® Ein bedeutendes Exportpotenzial besteht auch
im Bereich der Textilindustrie und Bekleidungsbranche, dessen Exportvolumen im
Verlauf der 80er Jahre signifikante Steigerungsraten verzeichnete. Fischereierzeug-
nisse (Langusten, Garnelen, Muscheln), Agrarprodukte (Mais, Mango, Maracuja, Kaf-

fee, Kakao) sowie die Holzverarbeitung besitzen ebenfalls aussichtsreiche Chancen,

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1987, S. 139ff.
vgl. Fitzgerald, 1983, State Capitalism in Peru, S. 65f.
vgl. Altmann, 1984, State-owned Enterprises, S. 413
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sich auf den internationalen Markten zu etablieren.! Entscheidend fiir eine welt-
marktorientierte Dynamisierung des Wachstums- und Entwicklungsprozesses ist je-
doch eine vollstandige Reorganisation des aulRenwirtschaftlichen Sektors. Eine De-
regulierung der Binnenmarkte und eine Liberalisierung des Aufl3enhandelssektors
sollten die Bausteine eines Reformkonzeptes formieren. Auf der Basis systemati-
scher Ansatze zur Steigerung und Diversifizierung des Exportangebots kénnte suk-

zessiv eine sektorale Eingliederung in die Weltmérkte erreicht werden.?

c) Uberbewertung der Wahrung

Der Wechselkurs beinhaltet den Preis flr eine Wahrung, bei dem langfristig ein au-
Benwirtschaftliches Gleichgewicht realisiert werden kann. Dieser gleichgewichtige
Wechselkurs stellt sich auf dem Devisenmarkt im Schnittpunkt von Devisenangebot
und Devisennachfrage ein. Eine Wahrung ist Uberbewertet, wenn der Preis der Aus-
landswahrung ausgedrickt in nationalen W&hrungseinheiten unterhalb des gleich-
gewichtigen Wechselkurses liegt. Diese Situation kann langfristig nur aufrechterhal-
ten werden, wenn der Ausgleich zwischen Devisenangebot und Devisennachfrage
Uber den Wechselkursmechanismus auf3er Kraft gesetzt wird. Interventionen der
monetaren Instanzen sowie der Regierung sind notwendig, um den Wechselkurs auf

ein Niveau zu halten, das sich unterhalb des Gleichgewichtskurses befindet.?

Bei einer kurzfristigen Analyse wird die Intention, eine binnenmarktorientierte In-
dustrialisierungsstrategie zu flankieren, offenkundig.* Entwicklungslander sind im
Anfangsstadium ihres Importsubstitutionsprozesses nicht in der Lage, die fur die na-
tionale Produktion erforderlichen Vorleistungen bereitzustellen. Jede Importsubstitu-
tionsindustrie benotigt Einfuhren von Rohmaterialien, Intermediarprodukte und Kapi-
talgtiter zum Aufbau industrieller Angebotsstrukturen.® Aus der Entscheidung fiir ka-
pitalintensive Produktionsverfahren resultiert wegen unzureichender eigenstandiger

technologischer Kompetenz ein Anstieg der Importnachfrage nach produktionsnot-

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, a.a.O., S. 17

vgl. Corsepius/ Hiemenz, 1989, Peru. Eine Diagnose der aktuellen Wirtschaftskrise, S. 24
vgl. Cave/ Frankel/ Jones, 1990, World Trade and Payments, S. 362

vgl. Alexander, 1987, The Import Substitution Strategy of Economic Development, S. 120
vgl. Foders, 1987, Economic Policy in Peru, S. 4
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wendigen InputgréBen.® Bei einer Uberbewertung kénnen die importsubstituierenden
Sektoren nationale Wahrungseinheiten einsparen, um ein konstantes Kapitalgiter-

biindel unter der Annahme unveranderter , Terms of Trade* zu importieren.?

Eine Rickkehr zum gleichgewichtigen marktkonformen Wechselkurs kénnte kurzfris-
tig kontraktive Effekte auf Output und Beschéaftigung bewirken. Abwertungen generie-
ren bei einer hohen Importabhéangigkeit einen preisinduzierten Anstieg des Import-
wertes, da die Volkswirtschaft auf importierte Inputs nicht verzichten kann, ohne von
ihren wachstumspolitischen Zielsetzungen abzuweichen.® Die Preisreagibilitat der
Importnachfrage bewirkt statt der theoriekonformen abwertungsbedingten Reduktion
des Importwertes eine kurzfristige Anspannung der Leistungsbilanzsituation, da bei
geringen Substitutionsmdglichkeiten importierter durch nationale Intermediér- und

Kapitalgliter die Importnachfrage preisunelastisch verlauft.*

Die Reaktion der Handelsbilanz wird komplettiert durch die abwertungsbedingte Ver-
anderung des Exportwertes. Die Struktur des peruanischen Exportsektors offenbart
einen hohen Anteil an produktionsnotwendigen Vorleistungen aus dem Ausland. Bei
der geringen eigenen Wertschopfung bewirkt der Preisanstieg bei importierten Vor-
leistungen das Auftreten einer ,Cost-Push*- Inflation, die den abwertungsbedingten
Wettbewerbsvorteil peruanischer Erzeugnisse kompensieren konnte. Zudem héngt
der Zuwachs des Exportwertes von dem Expansionspotenzial des peruanischen Ex-
portsektors und von der Preiselastizitit der Exportnachfrage des Auslands ab.’> Auf-
grund der hohen Importabhéngigkeit der peruanischen Volkswirtschaft sowie der un-
zureichenden Dynamik des Exportsektors ware bei einer Abwertung mit einer anor-
malen Reaktion der Leistungsbilanz zu rechnen, die das Problem der Finanzierung

entstehender Defizite aufwirft.

Die Theorie der Neuen Politischen Okonomie propagiert, dass sich politische Ent-

scheidungstrager keineswegs altruistisch verhalten®, sondern eigene Interessen ver-

vgl. Krueger, 1983, Die Auswirkungen von Handelsstrategien auf das Wachstum, S. 7
vgl. Weltbank, 1988, Peru: Policies to Stop Hyperinflation, S. 76ff.

vgl. Nédinger, 1987, Verschuldung von Entwicklungs- und Schwellenlander, S. 19
vgl. Venitz, 1994, Die Ursachen der Schuldenkrise in Lateinamerika, S. 90

vgl. ERer, 1989, Peru: Ein Weg aus der Krise, S. 7

vgl. Niskanen, 1971, Bureaucracy and Representative Government, S. 38
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folgen, die sowohl ihre Wiederwahl sichern als auch ihr Einkommen maximieren.®
MalRnahmen, die zwar 6konomisch sinnvoll aber zugleich unpopuldr sind, missen
wirtschaftspolitischen Entscheidungen weichen, die zumindest fir die Dauer der Le-
gislaturperiode eine erfolgreiche Wirtschaftspolitik signalisieren und somit die erneute
Wahl der amtierenden politischen Akteure sichern.? Obwohl spiirbare Abwertungen
der inlandischen Wé&hrung langfristig die Leistungsbilanz verbessern und den Aufbau
einer exportorientierten Angebotsstruktur fordern, steigen die Preise fUr importierte
Vorleistungen und Konsumaguter im Ausmald der Abwertung unmittelbar. Der mit ei-
ner Abwertung realisierbare positive Wohlfahrtseffekt ist erst langfristig spurbar, wéah-
rend der Kaufkraftverlust vom ,Prinzipal* Wahler sofort wahrgenommen wird und die
Wiederwahlwahrscheinlichkeit der politischen Entscheidungstrager beeintrachtigt.
Daher erscheint es aus der Sicht der Regierung verniinftig, die Abwertungsentschei-

dung zeitlich nach hinten zu verlagern und an der Uberbewertung festzuhalten.

»1he short-time effects are sufficiently powerful to be highly relevant for political deci-

sion-making... No wonder that overvaluation is a very popular policy.” *

Bleibt eine Wahrung langfristig Uberbewertet, resultieren aus dem nicht marktkon-
formen Wechselkurs Struktureffekte, die sich negativ auf die langfristigen Wachs-
tumsperspektiven der Volkswirtschaft auswirken kénnen.* Die Protektion der import-
substituierenden Sektoren durch einen uUberbewerteten Wechselkurs diskriminierte
den Export- und den Agrarsektor.® Die durch das Importsubstitutionsregime ge-
schitzten Unternehmen agierten unter Ausschluss des Wettbewerbs, wahrend sich
die anderen Sektoren dem Sanktionsmechanismus des Marktes stellen mussten.®
Das Resultat einer interventionistischen Importsubstitutionsstrategie war eine Fehlal-
lokation von Ressourcen sowie eine verminderte Faktormobilitat,” da die verzerrten
Preissignale den Einsatz von produktiven Ressourcen in subventionierte Bereiche
forcierten.® Zudem verhinderten die nicht-marktkonformen Wechselkurse den Aufbau

international konkurrenzfahiger Exportgiterindustrien und konterkarierten die Wett-

vgl. Brennan/ Buchanen, 1977, Towards a Tax Constitution for Leviathan, S. 255

vgl. Kérner et al., 1984, Im Teufelskreis der Verschuldung, S. 57

Dornbusch, 1987, Exchange Rate Economics, S. 14

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1983, S. 69

vgl. Dietz, 1987, The Debt Disaster, S. 280

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1987, S. 139ff.

vgl. Piazolo, 1994, Bestimmungsfaktoren des wirtschaftlichen Wachstums, S. 58f.

vgl. Corsepius/ Hiemenz, 1989, Peru. Eine Diagnose der aktuellen Wirtschaftskrise, S. 23
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bewerbsfahigkeit der bereits auf den Weltmarkt etablierten Unternehmen.! Die
Wachstumseinbuf3en im Exportsektor bedeuteten jedoch, dass die Finanzierung des
Importwertes nicht mehr gewéhrleistet war. Kontraktive Wachstumseffekte waren in
dieser Konstellation nur durch den Abbau von Wahrungsreserven oder durch die

Aufnahme zusatzlicher Auslandskredite zu vermeiden.?

d) Vernachlassigung des Agrarsektors

Neben den exportorientierten Unternehmen fiel auch der landwirtschaftliche Sektor
dem ausgepragten Protektionismus der Binnenmarktorientierung zum Opfer.® Die
verantwortlichen Entscheidungstrager sahen in der Reallokation des Arbeitskraftepo-
tenzials und der steigenden Kapitalisierung des gesamtwirtschaftlichen Produktions-
apparates den Motor ihres Importsubstitutionskonzepts. Der Angebotsiiberschuss an
Arbeitskraften in agrarisch gepragten Regionen erlaubte aus ihrer Sicht eine Rekru-
tierung durch den industriellen Sektor, ohne dass die Migration in die stadtischen
Bezirke eine Reduktion der landwirtschaftlichen Produktion herbeifiihrt. Die Realloka-
tion des Arbeitskraftepotenzials sollte Einkommenseffekte der Arbeitnehmer generie-
ren und eine zusatzliche Nachfrage nach Konsumgitern entfachen. Weiterhin erwar-
teten die politischen Instanzen, dass durch den Einsatz neuer Produktionstechnolo-
gien ,Spill-over®- Effekte auftreten, die eine Zunahme der Produktivitat im Agrarsek-
tor auslost und dessen Output steigert. Die verbesserte Allokation des Produktions-
faktors Arbeit sowie das Auftreten von ,Spill-over®- Effekten bildeten die Grundlage

fir die Rechtfertigung agrarpolitischer Ignoranz.*

Die Idealvorstellungen der polit-6konomischen Instanzen kontrastierten zur existie-
renden Struktur des peruanischen Agrarsektors, der in den 60er Jahren die typischen
Grundbesitzverhaltnisse Lateinamerikas reflektierte. Die Konzentration landwirt-
schaftlicher Nutzflache offenbarte den charakteristischen Gegensatz von Latifundien
und Minifundien (Kleinbetriebe). In Gestalt einer Lorenzkurve prasentiert sich die Un-

gleichverteilung des Produktionsfaktors Boden in seiner vollen Grof3e, da sich 85%

vgl. ERer, 1989, Peru: Ein Weg aus der Krise, S. 7

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, Memoria 1992, S. 149

vgl. Korner et al., 1984, Im Teufelskreis der Verschuldung, S. 51

vgl. Alexander, 1987, The Import Substitution Strategy of Economic Development, S. 120f.
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der nutzbaren Agrarflache auf ein Prozent der landwirtschaftlichen Betriebe konzent-
rierte.’ In den Talern ,La Convencién® und ,Lares“ lag tiber die Hélfte des kultivierba-
ren Bodens in den Handen von neun Grof3grundbesitzern. Die Hazienda ,Huadqui-
na“ reprasentierte mit ihren 152.500 Hektar die Flache des halben Saarlands. Ob-
wohl sich die Eigentumsrechte an nutzbarem Boden auf wenige Grol3grundbesitzer
konzentrierten, war der von ihnen selbst bebaute Teil relativ klein. Weite Teile ihres
Bodens wurden verpachtet und wer reichlich Land gepachtet hatte, verpachtete es
weiter. Das Ergebnis war ein komplexes System von Pachtern und Unterpé&chtern.
Die Nutzung einer Parzelle bedeutete fur die ,Campesinos” (Bauern) einen hohen
Arbeitseinsatz und geringe Gewinnaussichten, da der Absatz ihrer Ernte zu internen
Preisen an den ,Patrén“ (GroRgrundbesitzer) erfolgte. Ineffizient genutzte Flachen,
brachliegende Gebiete, antiquierte Anbaumethoden und veraltete landwirtschaftliche
Gerate reflektierten die technologische und soziale Ruckstandigkeit eines aristokra-

tisch gepragten Agrarsektors.

Die Agrarreformen orientierten sich jedoch weniger an 6konomische und soziale As-
pekte, sondern sie waren eher ein Ausdruck der Neuen Politischen Okonomie. Re-
pressalien gegen Bauernfiihrer, Versprechungen einer radikalen Landreform sowie
standig auftretende Landbesetzungen seitens der ,Campesinos“ zwangen Prasident
Belaunde zur Verabschiedung eines Agrarreformgesetzes, da er bei seiner ersten
Amtsibernahme von den Wahlerstimmen der landlichen Regionen profitierte. Eine
strukturelle Veranderung der aristokratischen Machtverhéltnisse war jedoch nicht
beabsichtigt, da nur wenige Haziendas Gegenstand der Reform waren. Zugestand-
nisse an die Bauern sollten zur Beruhigung der Krisenzonen beitragen. Konfliktreiche
Departements wurden zu Agrarreformzonen erklart; Gewerkschaftsfiihrer wurden mit
Sitzen in den Leitungsgremien der neu etablierten Kooperativen betraut oder mit 6f-
fentlichen Amtern bekleidet, um der Bauernbewegung ihren revolutiondren Schwung

zu nehmen.!

Am 24.6.1969 trat unter der Militarregierung Velascos eine radikale Agrarreform in
Kraft. Ziel des Gesetzes war eine vollstdndige Reorganisation der Agrarstruktur. Das
bestehende System von Latifundien und Minifundien sollte durch ein gerechtes Kon-

zept ersetzt werden. Die Enteignung der Grof3grundbesitzer sollte Produktivitatsef-

1 vgl. Fuhr, 1979, Agrarreform und Bauernbewegung in Peru, S. 42
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fekte im Agrarsektor entfalten, die Einkommenssituation der ,Campesinos” verbes-

sern und ihnen einen sozialen Aufstieg garantieren.

,Die anachronistische und ungerechte Struktur des Besitzes und der Nutzung von

Land wird so schnell wie mdglich durch eine neue Agrarordnung ersetzt, in der das

Prinzip gilt, daR dem der Boden gehért, der ihn auch bearbeitet.” ?

Ursachlich fur das Scheitern dieser radikal ausgerichteten Agrarreform war ihre -
berstlrzte Einfuhrung sowie die stereotype Darstellung des Grol3grundbesitzers als
Ausbeuter und Unterdriicker. Fehlende Studien Uber eine geeignete Verwendung der
Landereien, der Einsatz inkompetener Funktionare als Verwalter® sowie die Uberga-
be von Parzellen an die ,Campesinos*, die auf ihre neue Verantwortung nicht vorbe-
reitet waren, bewirkte ein Absinken der landwirtschaftlichen Produktion bis Mitte der
80er Jahre.* Die weitgehend unter dem Diktat populistischer MaRnahmen stehenden
Agrarreformen reflektierten die Bedeutungslosigkeit der landwirtschaftlichen Produk-
tion im Rahmen einer binnenmarktorientierten Wachstums- und Entwicklungsstrate-
gie (,Unbalanced Growth*). Die Kosten der Vernachlassigung des Agrarsektors zeig-
ten sich in der fortschreitenden Urbanisierung und in der zunehmenden Importab-

hangigkeit im Nahrungsmittelsektor.>

Eine Uber Jahrzehnte verfehlte Agrarpolitik befiirwortete das Konzept einer ,passiven
Sanierung®. Die politischen Entscheidungstrager sahen in einem Bevdlkerungsent-
zug die einzige Moglichkeit, das Uberleben der andinen Regionen zu gewahrleisten.
Die Migration in die stadtischen Ballungszentren fuhrte zu Wohnraumproblemen und
Verelendung der zugewanderten Landbevolkerung. Eine nicht abrei3ende Bildung

von ,Pueblo Jovenes“®

pragte das Stadtbild Limas. Eine fehlende infrastrukturelle
Ausstattung, mangelhafte Schulbildung und eine hohe Unterbeschaftigung symboli-
sierten die Ausprégungen dieser sozialen Brennpunkte. Die Folgen der Bevolke-

rungsagglomeration in den ,Pueblo Jovenes” waren offenkundig: hohe Kriminalitat,

vgl. Baier, 1989, Peru als Beispiel eines stidamerikanischen Entwicklungslandes, S. 79ff.

Enrique Valdez Angulo, Landwirtschaftsminister, Gibersetzt von Baier, 1989, a.a.0., S. 84

So wandelte ein Funktionar eine 500 Hektar grofRe Viehzuchthazienda im Departement Puno in
eine Getreidehazienda fur Weizen und Roggen um, da er an der Kiiste bereits Erfahrungen in der
Getreideproduktion erworben hatte. Entgangen war ihm jedoch, dass das von ihm bewirtschaftete
Land 4000 Meter Uber dem Meeresspiegel lag.

* vgl. Baier, 1989, a.a.0., S. 91f.

vgl. Timberlake, 1986, Krisenkontinent Afrika, S. 53

sJunge Dorfer”; Euphenismus fir die Elendsviertel Limas
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Zerriittung der Familien und Alkoholismus.! Verfiigbare finanzielle Ressourcen waren
daher zur Linderung der absoluten Armut einzusetzen und standen einer produktiven
Verwendung nicht zur Verfugung. Der Einsatz finanzieller Mittel in den konsumtiven
Bereich provozierte die Verletzung der HoLTHUS- Kriterien und verhinderte die Reali-

sation 6konomischer und finanzieller Schuldendienstfahigkeit.

Einheimische Lebensmittel waren nur zu prohibitiv hohen Kosten aus entlegenen
Departements anzuliefern, so dass ein standig wachsender Prozentsatz des Nah-
rungsmittelbedarfs durch Importe zu decken war. Wahrend die Kosten eines wach-
senden Urbanisierungsgrades in der Zunahme konsumtiver Ausgaben bestanden,
stellte die steigende Importabhangigkeit bei Lebensmittel eine zusatzliche Belastung
der Zahlungsbilanz dar. Statt die nationale Agrarproduktion zu unterstiitzen, férderte
der Staat den Lebensmittelkonsum in den Stadten durch den subventionierten Import
von Weizen, Milchpulver und anderen Grundnahrungsmitteln. Bei der Analyse der
importierten Mengeneinheiten zeigt sich eine Verdopplung bei Weizen und Milchpul-
ver, wahrend bei Reis und Sojaprodukten eine Verdreifachung in dem 12jéahrigen
Untersuchungszeitraum (1970 — 1982) zu beobachten war.? Da die Population in der
Betrachtungsperiode nur um 42% gewachsen ist®, waren die gestiegenen Importein-
heiten Ausdruck einer sektoralen Strukturverdnderung. Die in Peru heimische Kartof-
fel, die die 6konomische Grundlage der meisten ,Campesinos” formierte, sah sich
von Jahr zu Jahr einem starkeren Konkurrenzkampf ausgesetzt. Brot und Nudeln, die
auf der Basis von importierten Weizen hergestellt wurden, aber auch Reis und Soja-
produkte verringerten aufgrund verzerrter Preisrelationen den Marktanteil national

produzierter Grundnahrungsmittel.*

vgl. Baier, 1989, a.a.O., S. 126ff.

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo, S. 62
vgl. Banco Central de Reserva del Peru, Memoria 1992, S. 149

vgl. Baier, 1989, Peru als Beispiel eines siidamerikanischen Entwicklungslandes, S. 43
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e) Verzerrte Faktorpreise und informeller Sektor

Arbeit und Kapital treffen als Produktionsfaktoren bei der Transformation von Roh-
stoffen zu Endprodukten zusammen. Ein Ziel der Wirtschaftspolitik ist, eine effiziente
Kombination beider Faktoren sicherzustellen. Zudem sind die polit-6konomischen
Entscheidungstrager gefordert, dem expandierenden Arbeitskraftepotenzial neue
Beschaftigungsmaoglichkeiten zu bieten. Bei der Bewaltigung der Aufgabe neue Ar-
beitsplatze zu schaffen, die absolute Armut zu lindern und den Lebensstandard zu
steigern, hangt die industrielle Arbeitsnachfrage teilweise von der Handels- und Ent-
wicklungsstrategie einer Volkswirtschaft ab. Binnenmarktorientierte Handelsstrate-
gien sind ausgerichtet, kapitalintensive Sektoren zu Lasten der arbeitsintensiven In-
dustriezweige zu schiitzen.! Uberbewertete Wechselkurse, Steuerbefreiungen und
Steuernachlasse, Zinskontrollen sowie beschleunigte Abschreibungsverfahren ver-
ringern die Kapitalkosten, wahrend Mindestldhne, Beschaftigungssteuern, Arbeits-
platzsicherungsgesetze und ein hohes Lohnniveau im o6ffentlichen Sektor die Kosten
fur den Faktor Arbeit erhthen.?

Wahrend der Regierungszeit von Velasco (1968 bis 1975) ergriff Peru verschiedene
Mafllnahmen zur Absicherung seiner importsubstituierenden Industrialisierung, die
jedoch die Faktorpreise erheblich verzerrten. Trotz einiger Reformbemuhungen wa-
ren viele von ihnen zu Beginn der 80er Jahre noch in Kraft. Sie tangierten den ge-
samten Industriesektor Perus in Gestalt einer erhéhten Kapitalintensitat bei einer re-
duzierten Beschéftigung im Marktsektor sowie in einer verminderten Faktormobilitat.>
Zu den flankierenden MalRnahmen der Importsubstitution gehdrten Beschaftigungs-
steuern, Mindestlohne, Zinssubventionen, fiskalische Anreize fur Investitionen, Be-
freiungen von Einfuhrzollen und eine Uberbewertung des Wechselkurses. Die polit-
O0konomischen Akteure bezweckten eine relative Verteuerung des Faktors Arbeit, um
den industriellen Sektor den Impuls zu geben, in relativ kapitalintensive Produktions-
verfahren zu investieren.* Die Verzerrungen der Faktorpreise reduzierten die Be-
schaftigung im Marktsektor und I6sten eine zunehmende Abwanderung des Arbeits-

kraftepotenzials in den Schattensektor aus.”

vgl. Piazolo, 1994, Bestimmungsfaktoren des wirtschaftlichen Wachstums, S. 58
vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1987, S.139ff.

vgl. Hérmann, 1988, Peruanischer Weg aus der Schuldenkrise, S. 323

vgl. Balassa, 1985, The Cambridge Group and Developing Countries, S. 204
vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1987, S. 139ff.
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Perus informeller Sektor ist signifikant. Er besteht aus Kleinbetrieben, Uberwiegend
mit Sitz in Lima, die nicht tber die staatlichen Verglnstigungen der importsubstituie-
renden Unternehmen verfigen und auf3erhalb des gesetzlichen und regulativen
Rahmens agieren. Die Expansion der ,Economia su Mercado® beschreibt das Resul-
tat vielfaltiger Faktoren und MalRnahmen, die ihren Ursprung in der einseitigen An-
wendung einer binnenmarktorientierten Industrialisierung hatten. Das Vordringen des
Schattensektors stellte die Antwort auf das Uberhandnehmen staatlicher Regulierun-
gen dar, die Uber eine Diskriminierung des Faktors Arbeit eine kapitalintensive indus-
trielle Produktion praferierten.® Deutlich sichtbar wurde der informelle Sektor an der
explosionsartigen Ausweitung nicht genehmigter Unterklnfte, die von dem Strom der
Zuwanderer aus den andinen Regionen in und um Lima errichtet worden sind.? Da
keine Wohnungen zur Verfigung standen und ein formaler Rechtsanspruch auf
Grundeigentum unzahlige Verwaltungsakte erforderte, besetzten die Landfllichtlinge
brachliegendes Staatsland und grindeten neue Kleinstadte (,Pueblo Jévenes®) mit
Holzh&usern, StraRen, Abwasserkandlen und Stromanschlissen. Die Dorfgemein-
schaften verfugten tber eine Selbstverwaltung, die auf informellen Wege Streitigkei-
ten Uber Grundsticksgrenzen und andere Angelegenheiten im sozialen Umfeld re-

gelte.

Weit verbreitet ist der informelle Sektor in Limas Verkehrswesen, denn lediglich 10%
der Bevolkerung nutzt die offiziellen Stadtbusse. Der Uberwiegende Teil der Einwoh-
ner fahrt entweder mit Bussen semi-offizieller Unternehmer, die zwar eine stadtische
Konzession flr bestimmte Routen besitzen und regulare Fahrpreise verlangen aber
ihr Einkommen den Finanzbehodrden nicht offen legen, oder verwenden Fahrzeuge
informeller Anbieter, die ohne Konzession ihre Dienstleistung anbieten und den
Fahrpreis in Abhangigkeit vom Verkehrsaufkommen diktieren. Der informelle Sektor
dominiert das Kleinhandelsgewerbe.?® Schatzungsweise 84.000 ,Ambulantes* (Stra-
Renverkaufer) bieten ein vollstandiges Warensortiment in direkter Konkurrenz zu den
Verkaufshallen des offiziellen Einzelhandels an. Dachorganisationen der ,Ambulan-
tes* verteilen und Uberwachen informelle ,Eigentumsrechte* auf Abschnitten der Bur-
gersteige, die mit Betragen von durchschnittlich 500 bis 700 US$ gehandelt werden.
Zusatzlich erheben die Organisationen Abgaben, mit denen die ,Ambulantes” den

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1987, S. 84f.
vgl. Baier, 1989, Peru als Beispiel eines siidamerikanischen Entwicklungslandes, S. 91f.
vgl. Tokman, 1990, Informal Sector in Latin America, S. 95
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Bau von értlichen Mérkten finanzieren konnten.® Laut einer Studie des Instituts ,Li-
bertad y Democracia“ (Lima) betragt der Anteil der im informellen Sektor produzier-
ten Guter und Dienstleistungen ca. 60% des peruanischen Bruttoinlandsproduktes.
80% des Outputs der peruanischen Bekleidungsindustrie, 75% der Schuh- und M6-
belproduktion sowie 60% des Bauindustrievolumens werden im Sektor der ,Informa-

lidad“ erstellt.?

Da die Krise der peruanischen Volkswirtschaft tGberwiegend endogen, vor allem
durch eine verfehlte binnenmarktorientierte Wirtschaftspolitik verursacht ist, kann sie
durch ein alternatives Wachstums- und Entwicklungsmodell tGberwunden werden.
Einen Weg aus der industriestrategischen und auf3enwirtschaftlichen Misere be-
schreibt die Konzentration der Wirtschaftspolitik auf eine Weltmarktintegration Perus.
Die Substitution der einseitigen Binnenmarktorientierung durch eine weltmarktorien-
tierte Spezialisierung kdnnte die institutionellen und finanziellen Voraussetzungen fir
einen auf Koharenz und Wettbewerbsfahigkeit ausgerichteten Industrialisierungspro-
zess generieren. Eine erste Sequenz dieser Strategie ware eine weltwirtschaftliche
Verflechtung, die Uber eine Diversifizierung der Exportgiter auf eine Expansion der
Deviseneinnahmen zielt. Entscheidend flr eine weltmarktorientierte Dynamisierung
des wirtschaftlichen Wachstums ware eine vollstandige Reorganisation der Auf3en-
wirtschaftspolitik. Ein modernes Aul3enwirtschaftssystem sollte die Neuordnung des
existierenden Sets von Politiken, Instrumenten und Institutionen beinhalten, das den
Industrieunternehmen bislang gestattet hat, den traditionellen ,Rentismo“ der Lati-
fundisten fortzusetzen. Diese Reorganisation sollte das Ziel verfolgen, auf der Basis
eines systematischen Ansatzes zur Steigerung und Diversifizierung der Exporte eine

selektive, aktive Eingliederung in die Weltwirtschaft zu realisieren.?

Die peruanische Realitat zeigte jedoch ein kontrares Szenario. Strenge Gesetze zur
Arbeitsplatzsicherung, Mindestlohne, Kreditsubventionierung sowie fiskalische Anrei-
ze fur Investitionen in geschitzte Sektoren reduzierten die Anpassungsfahigkeit Pe-
rus an strukturelle Veranderungen.* Diese die Importsubstitution begleitenden Maf-

nahmen waren vermutlich der Grund, weshalb der oben skizzierte peruanische Ver-

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1987, S. 84f.

vgl. Heimburger, 1990, Die entwicklungspolitische Bedeutung des informellen Sektors, S. 31f.
vgl. ERer, 1989, Peru: Ein Weg aus der Krise, S. 7ff.

vgl. Foders, 1987, Economic Policy in Peru, S. 4
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such einer Handelsliberalisierung zu Beginn der 80er Jahre scheiterte. Die AuRRen-
handelsliberalisierung setzte Perus geschitzten gewerblichen Sektor der internatio-
nalen Konkurrenz aus. Die Verkrustungen des Arbeitsmarktes sowie staatliche Regu-
lierungen verhinderten eine effiziente Allokation der Produktionsfaktoren, die Produk-
tivitatseffekte auslost sowie die preisliche Wettbewerbsfahigkeit verbessert.? Infolge
eines Uberbewerteten Wechselkurses und einer expansiven Fiskalpolitik nahm die
Durchdringung des peruanischen Binnenmarktes mit Importen, insbesondere mit Ag-
rarprodukten, zu.? Simultan initiierten durch protektionistische MaRnahmen geférder-
te Unternehmen eine Kampagne gegen die Handelsliberalisierung, die mit der Rick-

nahme und Aufhebung der AuBenhandelsreform zu Beginn der 80er Jahre endete.*

Die Weltbank untersuchte in den 70er Jahren fur 31 Entwicklungslander den Zu-
sammenhang zwischen Preisverzerrungen und Wirtschaftswachstum. Das Ausmalf}
der Preisverzerrungen verhielt sich in reziprokem Verhéltnis zum Wachstum des
Bruttoinlandsproduktes. Die durchschnittiche Wachstumsrate der Lander mit gerin-
gen Preisverzerrungen erreichte in den 70er Jahren etwa 7% pro Jahr; zwei Pro-
zentpunkte oberhalb des Durchschnittswertes aller in der Analyse beobachteten
Staaten. Demgegenuber lag das durchschnittliche Wachstum der Lander mit starken
Preisverzerrungen — dieser Landergruppe gehorte auch Peru an — bei 3% pro Jahr.
Die Analyse dokumentiert eindeutig, dass ,wahre” Preise fir ein wirtschaftliches
Wachstum signifikant sind. Wéahrend starke Verzerrungen mit einer geringen Wert-
schopfung je Investitionseinheit korrelieren, férdern informationseffiziente Preise den
Einsatz von Produktionsfaktoren in produktive Sektoren mit ihrer prosperierenden
Wirkung auf die Volkswirtschaft. Hinzuzufligen ist, dass Preisverzerrungen nur ein
Fragment der Wachstumsunterschiede zwischen Entwicklungslandern beschreiben.
Das Regressionsergebnis fur den Zusammenhang zwischen Wachstum und Preis-
verzerrungen zeigt, dass sich etwa ein Drittel der Abweichungen zwischen den
Wachstumsraten durch verzerrte Preise erklart, wahrend der Einfluss von dkonomi-
schen, sozialen, politischen und institutionellen Elementen sowie die Ausstattung mit
natlrlichen Ressourcen das Szenario unterschiedlicher Wachstumsraten komplet-

tiert.®

vgl. Corsepius/ Hiemenz, 1989, Peru. Eine Diagnose der aktuellen Wirtschaftskrise, S. 23

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1987, S. 143

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo, S. 62
vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1987, S. 143

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1983, S. 73ff.
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f) Expansion 6ffentlicher Unternehmen

In den letzten Dekaden haben o6ffentliche Unternehmen in Entwicklungslandern zu-
nehmend an Bedeutung gewonnen. Laut einer Studie des Internationalen Wahrungs-
fonds hat sich der Anteil nicht-finanzieller 6ffentlicher Unternehmen an der Wert-
schopfung in zwdlf untersuchten Entwicklungslandern von durchschnittlich 6,8% zu
Beginn der 70er Jahre auf tber 10% im Jahre 1980 erh6ht. Vergleichbare Zuwachs-
raten waren fir den Anteil der 6ffentlichen Unternehmen an den gesamtwirtschaftlich
realisierten Bruttoinvestitionen zu beobachten.® In Peru hat sich die Anzahl der 6f-
fentlichen Unternehmen im Zuge der vertikalen Importsubstitution? von 1968 bis
1980 auf 150 Betriebe mehr als verdreifacht.® Die Modernisierung der peruanischen
Volkswirtschaft sollte durch eine Ausweitung der Staatsrolle in der Forderung und
Steuerung der sozio-6konomischen Entwicklung realisiert werden.* Das unter Prési-
dent Velasco eingeleitete ,peruanische Experiment” basierte auf einer Ausdehnung
der staatlichen Unternehmensaktivitdten in zentralen Wirtschaftsbereichen. Die Er-
richtung o6ffentlicher Unternehmen konzentrierte sich auf den priméren Sektor® und
den des verarbeiteten Gewerbes.® Namen wie PETRO PERU, ELECTRO PERU,
MINERO PERU oder PESCA PERU’ erwecken deutliche Assoziationen zu Betrieben
der Erdélférderung, der Energieversorgung, des Bergbaus und der Fischerei. Ebenso
propagierten die Vertreter der Binnenmarktorientierung eine Erhéhung der Investiti-
onsrate staatlicher Unternehmen, um den Ubergang zur vertikalen Importsubstitution
zu erleichtern.® So lag der Anteil der ,Empresas Publicas* an den gesamtwirtschaftli-

chen Bruttoinvestitionen zu Beginn der 80er Jahre oberhalb der 20%- Marge.’

Die Expansion staatlicher Unternehmen ist im historischen Kontext zu sehen. Die vor
allem in den 60er und 70er Jahren in Peru verbreitete wirtschaftspolitische Vorstel-
lung diktierte eine aktive staatliche Intervention, denn der 6ffentliche Sektor sollte die
wirtschaftliche Aktivitat zuséatzlich forcieren, indem er selbst als Produzent auftrat. '

vgl. Shirley, 1983, Managing State-owned Enterprises, S. 6

vgl. ERer, 1989, Peru: Ein Weg aus der Krise, S. 19

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1983

vgl. Foders, 1987, Economic Policy in Peru, S. 4

vgl. Fitzgerald, 1983, State Capitalism in Peru, S. 65ff.

vgl. ERer, 1989, Peru: Ein Weg aus der Krise, S. 12

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, Memoria 1992, S. 201

vgl. Hérmann, 1988, Peruanischer Weg aus der Schuldenkrise, S. 323
vgl. Banco Central de Reserva del Peru, Memoria 1992, S. 155

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1983, S. 58
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Die Ansicht einer asymmetrischen Informationsverteilung zu Gunsten des Staates,
die Prasenz unvollkommener Méarkte® und die fiir Entwicklungslander typisch hohe
Risikoaversion privater Investoren Ubertrug dem Staat eine wichtige Pionier- und Ka-
talysatorfunktion im Wachstums- und Entwicklungsprozess.? Die Zentralisierung
wichtiger Investitionsentscheidungen sollte eine bestmdgliche Implementierung der
wachstums- und entwicklungspolitischen Zielbtindel sowie eine effiziente Allokation
der Ressourcen garantieren.® Die Pionierarbeit des Staates im Aufbau neuer Indust-
riezweige sollte die Unsicherheit potenzieller privater Anbieter reduzieren und ihre

Investitionsbereitschaft steigern.*

Bei wachsender relativer Bedeutung des 6ffentlichen Sektors als Produzent korreliert
die wirtschaftliche Entwicklung mit der Effizienz staatlicher Aktivitaten. Empirische
Untersuchungen belegen, dass staatliche Unternehmen in Entwicklungslandern das
propagierte Ziel einer optimalen Ressourcenallokation nur selten trafen.” Die zentrale
Bedeutung staatlicher Unternehmen als Motor des dkonomischen Entwicklungspro-
zesses aul3erte sich in einer Ausweitung der ,Staatsklasse”. Diese umfasste Beamte,
Fuhrungsgremien der staatlichen Unternehmen, Mitglieder von politischen Parteien
sowie Vorsitzende von Verbanden und Gewerkschaften.® Ein starker Entwicklungs-
staat in Gestalt der ,Empresas Publicas" erforderte die romantische Vorstellung ei-
nes altruistisch agierenden Management, deren unternehmenspolitische Entschei-
dungen ausgerichtet sind, dem Allgemeinwohl zu dienen. Bei dieser idealtypischen
Betrachtungsweise reprasentiert das Management offentlicher Unternehmen eine
Auswahl der Besten, das eigene Interessen zurtickstellt. Die Verhaltensmuster des
.Public Choice* offenbaren jedoch, dass in einer realitatskonformen Betrachtung die
Verfolgung von Eigeninteressen eine bedeutsame Rolle spielt.” Individuelle Einkom-
mensmaximierung, Prestige und Macht formierten personliche Ziele der Entschei-
dungstrager in 6ffentlichen Unternehmen.® Mangelnde Kontrollsysteme sowie eine
asymmetrische Informationsverteilung erleichterten und unterstiitzten die Orientie-

rung des Management an individuelle Ziele und drangten gesamtwirtschaftliche Inte-

vgl. Nunnenkamp, 1985, Die Rolle 6ffentlicher Industrieunternehmen, S. 31f.

vgl. Hérmann, 1988, Peruanischer Weg aus der Schuldenkrise, S. 323

vgl. Landell-Mills, 1983, Management. Ein limitierender Faktor fiir die Entwicklung, S. 11

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1983, S. 64f.

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1983, S. 91f.

vgl. Stalder, 1997, Staatsverschuldung in der Demokratie, S. 85

vgl. Hildebrandt, 1995, Polit-6konomische Ursachen der Entwicklung 6ffentlicher Finanzen, S. 90
vgl. Brennen/ Buchanen, 1977, Towards a Tax Constitution for Leviathan, S. 255ff.
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ressen in den Hintergrund.! Volumindse, kapital- und importintensive Investitionen in
Gestalt Uberdimensionaler Infrastruktureinrichtungen galten als prestigetrachtig, da
sie die Leistungsfahigkeit offentlicher Unternehmen sowie des gesamten staatlichen
Apparates dokumentieren (,Entwicklungsgigantonomie“).? Der Einsatz prestigefor-
dernder und kapitalintensiver Technologien war jedoch selten auf die landerspezifi-
sche Faktorausstattung abgestimmt und resultierte in eine Verschwendung von pro-

duktiven Ressourcen und Devisen.?

Ineffiziente Strukturen entstehen zudem, wenn sich die Steuerung o6ffentlicher Unter-
nehmen nicht an autonomen, privatwirtschaftlichen Entscheidungskalkilen orientiert,
sondern einer birokratisch gepragten Hierarchie unterliegt.* Konterkarierende Ein-
griffe Ubergeordneter Regierungsinstanzen in den unternehmerischen Entschei-
dungsprozess in Gestalt von Mindestldhnen und Arbeitsplatzsicherungsgesetzen®
verminderten die Anpassungsflexibilitit des Management und verhinderten einen
effizienten Einsatz zur Verfugung stehender Produktionsfaktoren. Die mangelnde
Qualifikation der Unternehmensleitung erwies sich als ein weiterer Engpassfaktor in
der Realisation gesamtwirtschaftlicher Zielbiindel. Erfolgt die Rekrutierung des Ma-
nagement nach der politischen Loyalitat und weniger nach persénlichen und berufs-
spezifischen Eignungen, verlieren erwerbswirtschaftliche Ziele weiter an Bedeutung.®
Der Einsatz von Funktiondren in Schlusselpositionen unterstrich zwar die Selbstprivi-
legierung der ,Staatsklasse"”, aber das Missmanagement resultierte in eine Vergeu-
dung produktiver Ressourcen und gefahrdete die Realisation der Allokations- und

Akkumulationsfunktion offentlicher Unternehmen.

Die weit verbreitete Praxis, Jahresfehlbetrage der offentlichen Unternehmen durch
Transfers auszugleichen, bewirkte nicht nur eine zusatzliche Belastung des Staats-
haushaltes,” sondern verstérkte auch die Bereitschaft, Investitionen mit unzureichen-
der Rentabilitat durchzusetzen.® Obwohl jene Investitionsprojekte nicht in der Lage

waren, die vom internationalen Kapitalmarkt geforderte Mindestverzinsung zu reali-

vgl. Altmann, 1984, State-owned Enterprises, S. 413

vgl. Kérner et al., 1984, Im Teufelskreis der Verschuldung, S. 57

vgl. Saunders, 1993, Recent Trends in the Size and Growth of Government, S. 28ff.
vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1983, S. 61

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1987, S. 143

vgl. Israel, 1991, Die Rolle des Staates im Entwicklungsprozel3, S. 42

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1983, S. 88

vgl. Altmann, 1984, State-owned Enterprises, S. 415f.
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sieren, erfolgte deren Implementierung aufgrund vorliegender Eigeninteressen der
politischen Entscheidungstrager, da sie in der Umsetzung prestigetrachtiger Investiti-
onen ihre Leistungsfahigkeit unter Beweis stellen wollten. Wéahrend private Anbieter
bei einer ineffizienten Unternehmensfiihrung aus dem Markt scheiden, wurde dieser
Ausleseprozess bei den 6ffentlichen Unternehmen aufRer Kraft gesetzt.! Die Soziali-
sierung eingetretener Verluste verhinderte eine Anpassung an die Marktkonditionen,
da das o6konomische Risiko nicht von dem Management, sondern von der Allge-
meinheit getragen wurde. Das Innovationspotenzial sowie produktivitatssteigernde
MaRnahmen blieben auf der Strecke, da ineffizient wirtschaftende staatliche Unter-
nehmen mit Hilfe von Subventionen, Kreditrationierung und anderen Sonderkonditio-
nen kiinstlich erhalten werden konnten.? So wurde eine staatliche Gefriertrocknungs-
fabrik in Peru, die wegen unzureichender Planung und mangelnder Analyse der Ab-
satz- und Beschaffungsmarkte ausschlief3lich Jahresfehlbetrage realisierte, erst nach

15 Jahren liquidiert.*

Empirische Daten unterstitzen die getroffene Hypothese eines ineffizient agierenden
Management in oOffentlichen Unternehmen. In den Jahren nach der Schuldenkrise
erwirtschaftete die Gesamtheit der peruanischen staatlichen Unternehmen bemer-

kenswerte Defizite.

Tabelle 01: Defizite staatlicher Unternehmen

Defizit BIP Defizit/BIP
1983 724 31.155 2,32%
1984 1414 68.804 2,06%
1985 1045 188.384 0,55%
1986 6628 359.550 1,84%

Angaben in Nuevo Soles.
Quelle: Banco Central de Reserva del Peru, Memoria 1992, S. 155 und S. 200

Bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt ergab sich im Jahre 1983 ein Finanzierungs-
bedarf 6ffentlicher Unternehmen in Hohe von 2,32%; d.h. 2,32% des aktuellen Brut-

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1983, S. 102
vgl. Altmann, 1984, State-owned Enterprises, S. 413



72

toinlandsproduktes waren erforderlich, um das Missmanagement staatlicher Unter-
nehmen zu finanzieren.? Da wesentliche Teile des Finanzierungsvolumens aus ex-
ternen Quellen stammten, verschérfte sich die Einhaltung der HOLTHUS- Kriterien.
Finanzielle Ressourcen wurden in einem System ineffizient operierender staatlicher
Unternehmen gebunden, das hinsichtlich der dargestellten Mangel nicht in der Lage
war, eine geforderte Mindestverzinsung zu erwirtschaften. Die Expansion offentlicher
Unternehmen als nachfrageschaffender Faktor im Zuge der vertikalen Importsubstitu-
tion liefert einen weiteren Erklarungsansatz fur auftretende Zahlungsschwierigkeiten
zu Beginn der 80er Jahre, da eine Einhaltung des Effizienz-, Transfer- und Liquidi-
tatskriterium bei blrokratisch organisierten Unternehmensstrukturen nicht maéglich

war.

g) Unzureichende Binnennachfrage

Die Verteilung der Haushaltseinkommen® dokumentiert in Gestalt der Lorenzkurve
eine gravierende Einkommenskonzentration. Die im Jahre 1980/81 erhobene Ein-
kommensverteilung zeigte, dass in Peru die unteren 60% aller Haushalte lediglich
Uber 18% der gesamten Haushaltseinkommen verfugten. Auf die oberste 10%-
Gruppe entfielen dagegen 42,9% der verfiigbaren Einkommen.*

»(The Peruvian) income distribution has been reported to be one of the most uneven

of Latin America.“ !

Die Ungleichverteilung der verfigbaren Einkommen beschreibt ein typisches Merk-
mal der schwachen Binnennachfrage Perus. Haushalte, deren verfugbare Einkom-

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1983, S. 102

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, Memoria 1992, S. 155 und S. 200

Die erhobenen Daten betreffen die Verteilung der verfiigbaren Gesamteinkommen aller Haushalte
auf prozentuale Haushaltsgruppen, die nach ihrem gesamten Haushaltseinkommen geordnet sind.
Die Schatzungen fir Lateinamerika stammen aus Untersuchungsergebnissen der Weltbank und
der Wirtschaftskommission fur Lateinamerika (ECLA). Da die Erhebung von Daten Uber die Ein-
kommensverteilung in vielen Landern nicht systematisch organisiert ist, werden die Schatzungen
aus Untersuchungen Uber die Verbrauchsausgaben der Haushalte abgeleitet. Von wenigen Aus-
nahmen abgesehen, finden Unterschiede in der Haushaltsgré3e keine Beriicksichtigung. Wenn
auch davon auszugehen ist, dass die Schatzungen die bestverfligbaren sind, so ist der Reprasen-
tationsgrad der Erhebungen zu begrenzt, um zuverlassige landesweite Schatzungen lber die Ein-
kommensverteilung zu gewinnen. Die gewonnenen Daten sollten daher mit au3erordentlicher Vor-
sicht behandelt werden (vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1986, S. 280).

* vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1986, S. 252
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men sich auf der ,Poverty Line* bewegen, fragen lediglich Subsistenzglter nach.
Daher kamen die an der absoluten Armutsgrenze wirtschaftende Individuen als Mo-
tor einer binnenmarktorientierten Entwicklungs- und Wachstumsstrategie kaum in
Frage. Die vorherrschenden Demonstrationseffekte der reichen Bevélkerungsklassen
bewirkten eine Kopplung ihrer Konsumgewohnheiten an die Verbrauchsmuster der
Industrielander.? Die Substitution nationaler durch internationale Erzeugnisse auRer-
te sich in einer rucklaufigen Nachfrage nach heimischen Artikeln und in einer ver-
starkten Importnachfrage nach Luxusgutern, die zu einer weiteren Belastung der
Zahlungsbilanz fiihrte.® Die Ungleichverteilung der verfiigbaren Haushaltseinkommen
offenbarte die Grenzen, Uber eine expandierende Binnennachfrage positive Skalen-
ertrage zu realisieren, um dem Industrialisierungsprozess langfristig eine internatio-

nale Wettbewerbsfahigkeit zu verleihen.

Die Wirtschaftssubjekte orientieren ihre Nachfrage nach Gutern und Dienstleistungen
an der Kaufkraft ihrer verfigbaren Einkommen. Eine Erh6hung des Preisniveaus
vermindert die Kaufkraft des in Geldeinheiten ausgedriickten Einkommens. Sollen
EinbulRen in der Kaufkraft ausgeschaltet werden, erfordert dies eine simultane Erho-
hung der Nominallshne, um Redistributionswirkungen der Inflation zu verhindern. *
Der Anstieg von Léhnen und Gehaltern konnte jedoch mit der Preisentwicklung nicht
Schritt halten. Der Untersuchungszeitraum 1980 bis 1983 war gekennzeichnet durch
eine Divergenz der nominalen Lohnsétze und der inflationdren Entwicklung gemes-
sen am Preisindex der Lebenshaltungskosten. Wéahrend die Lebenshaltungskosten
in Lima um 559%° anstiegen, stieg der Lohnsatz eines Backers in der Betrachtungs-
periode um 382%, eines Mdobeltischlers um 428%, wahrend sich der Stundenlohn
eines Maurers sogar nur um 328% erhéhte.® Das ,Lohn-Lag” zeigte die unzureichen-
de Reaktionsgeschwindigkeit des Arbeitsmarktes, reale Einkommensverluste durch
einen entsprechenden Anstieg des Nominallohnniveaus zu kompensieren. Das Ab-
sinken der Kaufkraft bremste die Konsumguternachfrage und veranlasste die Ange-
botsseite zu Anpassungsreaktionen. Die Inflation als Wegbegleiter der peruanischen

Wirtschaft erzeugte Ungleichgewichtssituationen auf den volkswirtschaftlichen Mark-

Weltbank, 1988, Peru. Policies to Stop Hyperinflation and Initiate Economic Recovery, S. 1

vgl. Gerster, 1982, Fallstricke der Verschuldung, S. 22

vgl. Korn, 1989, Weltwirtschaft und internationale Verschuldung, S. 173

vgl. Miller, 1999, Angewandte Makrodkonomik, S. 69

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1989, Compendido de Estadisticas Monetarias, S. 141
vgl. Statistisches Bundesamt, 1990, Landerbericht Peru, S. 79f.
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ten mit negativen Konsequenzen auf die Aggregate Ersparnis, Investition und ange-
botener Output. Die Zielsetzungen des Importsubstitutionsregimes, durch eine ex-
pandierende Binnennachfrage positive Skalenertrdge zu erwirtschaften, wurden da-
her durch permanente Kaufkrafteinbu3en und der hohen Einkommenskonzentration

konterkariert.

1.3. Vorteilhaftigkeit der Exportférderung

Empirische Studien, u.a. BALASSA, KRUEGER und RANIS, zeigen, dass ein Konzept der
Exportforderung als Wachstums- und Entwicklungsstrategie hohere Zuwachsraten im
angebotenem Output, effizientere Produktionsverfahren und flexiblere Sektorstruktu-
ren generiert.” Eine Weichenstellung zugunsten einer Politik der Exportférderung
bewirkte stark verbesserte Exporteinnahmen der betrachteten Volkswirtschaften.? So
fuhrte die Umkehr von einer Strategie der Importsubstitution zu einer Exportforde-
rung in Brasilien, Taiwan und Korea zu betréchtlichen Wachstumsraten der Exporte®

und einer Expansion ihrer Marktanteile am Weltexportvolumen.*

Die Schwierigkeiten, denen sich viele lateinamerikanischen Staaten zu Beginn der
80er Jahre gegenuber sahen, kontrastierten zu den Erfolgen der ostasiatischen
Volkswirtschaften. lhre weltmarktorientierte Politik setzte die ostasiatischen Staaten
zwar wesentlich starker den exogenen Weltmarktbedingungen aus, jedoch gelang es
ihnen, die Schocks besser zu bewaltigen.® Die Weltbank analysierte, dass die ex-
portorientierten Entwicklungslander im Untersuchungszeitraum 1976 bis 1979 eine
durchschnittliche Wachstumsrate von 6,2% pro Jahr erzielten; verglichen mit 2,4%
der binnenmarktorientierten Volkswirtschaften. In den Rezessionsjahren 1979 bis

1982 betrugen die entsprechenden Zuwachsraten 1,0% bzw. 0,2%.°

Die hohen Wachstumsraten der ostasiatischen Staaten zeigen, dass weltmarktorien-

tierte Konzepte das Effizienzkriterium weniger stark verletzten als die Binnenmarkt-

vgl. Balassa, 1977, Export and Economic Growth, S. 181ff.

vgl. Krueger, 1983, Die Auswirkungen von Handelsstrategien auf das Wachstum, S. 7

vgl. Fujita/ James, 1990, Export Oriented Growth, S. 570

vgl. Ranis, 1987, Implications for Manufactured Exports from Latin America, S. 141

vgl. Balassa, 1986, Policy Responses to Exogenous Shocks in Developing Countries, S. 75
vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1985, S. 64f.
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orientierung.* Die gravierenden Preisverzerrungen erschwerten den rentablen Ein-
satz finanzieller Ressourcen und verhinderten die Realisation einer international ge-
forderten Mindestverzinsung. Auch der Exportsektor war hinsichtlich seiner unzurei-
chenden Dynamik nicht in der Lage, ausreichend Devisen zur Begleichung des falli-
gen Schuldendienstes zu erwirtschaften.? Die Verletzung des Transferkriteriums &u-
Berte sich in der Verwerfung der finanziellen Schuldendienstfahigkeit mit dem Ergeb-
nis auflaufender Zins- und Tilgungsruckstande. In dieses Szenario reihte sich ein,
dass weltmarktorientierte Nationen ihr Schuldenproblem besser bewaéltigen konnten,
wahrend binnenmarktorientierte Staaten weitaus starker vom Sog der Schuldenkrise
erfasst wurden.® Die Erfahrungen der Entwicklungslander Ostasiens dokumentieren,
dass die Aufrechterhaltung realistischer Wechselkurse und die Vermeidung verzerr-
ter Preisstrukturen die sichersten Mittel sind, die Finanzierung von unproduktiven
Investitionen mit Auslandskapital zu verhindern.* Eine liberale Politik erméglichte den
Investoren, die echten wirtschaftlichen Kosten und Ertrage alternativer Investitions-

projekte zu ermitteln und die Einhaltung der HoLTHUSs- Kriterien zu garantieren.®

2. Budgetdefizite und Fehlallokation 6ffentlicher Ressourcen

Das Ausmal’ und die Permanenz der peruanischen Schuldenproblematik sind in ho-
hem Grade durch die Art und Weise bedingt, in der die Finanzierung o6ffentlicher
Budgetdefizite betrieben wurde. Dass sich die peruanischen Regierungen fortwah-
rend veranlasst sahen, Auslandskapital zur Etatfinanzierung in Anspruch zu nehmen,
war ein Reflex der Schwache des inlandischen Kapitalmarktes. Soweit die Haus-
haltsdefizite direkt Uber eine Zunahme auslandischer Kredite finanziert wurden, ist
der Zusammenhang zwischen Budgetpolitik und Auslandsverschuldung offensicht-
lich.® Werden die Budgetdefizite durch eine expansive Geldpolitik geschlossen, so
resultieren aus der internen Finanzierung ebenfalls negative Effekte auf das Volumen
der Auslandsverbindlichkeiten. Die interne Geldschopfung Ubte via Inflation einen

Druck auf die Leistungsbilanz aus, da peruanische Exporterzeugnisse im Vergleich

vgl. IMF Survey, 1987, Strengthened Industrial Growth, S. 214

vgl. Kérner et al., 1984, Im Teufelskreis der Verschuldung, S. 50

vgl. Hemmer, 1988, Wirtschaftsprobleme der Entwicklungslander, S. 545
vgl. Balassa, 1986, Developing Country Debt, S. 116

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1985, S. 64f.

vgl. Sangmeister, 1988, Peru in der Schuldenfalle, S. 89
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zu auslandischen Konkurrenzprodukten bei fixen Wechselkursen relativ teurer wur-
den und sich daher einer sinkenden internationalen Nachfrage gegeniiber sahen.®
AuRerdem verminderte die Rigiditat der Nominalzinsen? bei galoppierenden Inflati-
onsraten die realen Ertrédge der Halter finanzieller Aktiva und provozierte bei negati-
ven Realzinsen das Phanomen der Kapitalflucht.® Leistungsbilanzdefizite sowie zu-
nehmende Kapitalexporte generieren Zahlungsbilanzungleichgewichte, die entweder
durch den Abbau von Wahrungsreserven oder einer Zunahme an Auslandsverbind-
lichkeiten zu kompensieren sind.* So ist es nicht verwunderlich, dass viele Okono-
men neben dem erfolglosen Importsubstitutionskonzept auch den Aufbau hoher De-
fizite in den 6ffentlichen Haushalten flr den unkontrollierten Anstieg der Auslands-

verschuldung verantwortlich machen.®

,NO other set of factors explains more of the debt crisis than the fiscal deficits incurred

by most of the major countries in Latin America.” ®

Nicht nur die Finanzierung der Budgetdefizite, sondern auch die Struktur der Staats-
ausgaben beeinflussen den Verschuldungspfad erheblich. Erfolgt der Einsatz 6ffent-
licher Mittel in produktive Einsatzfelder, so leistet die Kreditaufnahme einen wachs-
tums- und entwicklungspolitischen Beitrag.” Die Allokation offentlicher Ressourcen
avanciert zu einem signifikanten Faktor, ob die Einhaltung der HoLTHUS-KTriterien ge-
wahrleistet oder verworfen wird. Eine rein konsumtive Verwendung finanzieller Mittel
senkt die Rentabilitéat des eingesetzten Kapitals und flhrt unweigerlich zur Verletzung
des Effizienzkriteriums sowie der anderen Bausteine des ,Growth-cum-Debt"- Pro-

zesses.®

vgl. Korn, 1989, Weltwirtschaft und internationale Verschuldung, S. 153f.

vgl. Galbis, 1979, Inflation and Interest Rate Policies in Latin America, S. 337
vgl.Germidis/ Kessler/ Meghir, 1991, Financial Systems and Development, S. 57
vgl. Larosiere, 1984, The Growth of Public Debt, S. 3

vgl. Nunnenkamp, 1986, The International Debt Crisis of the Third World, S. 76
Venitz, 1994, Die Ursachen der Schuldenkrise in Lateinamerika, S. 48

vgl. Bustamente, 1987, Verschuldung und kein Ausweg, S. 97

vgl. Wallich, 1986, The International Debt Situation in an American View, S. 70
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2.1. Rolle des Staates im Wachstums- und Entwicklungsprozess

Aus entwicklungstheoretischer Sicht avanciert der 6ffentliche Sektor zu einer Schlus-
selfunktion im Aufbau industrieller Produktionsstrukturen. Der Staat soll nicht nur die
rechtlichen Rahmenbedingungen des Marktes setzen, sondern als produktiver Wirt-
schaftssektor die fir Entwicklungslander typischen Mangelsituationen kompensie-
ren.’ Die Realitat des ,Skill Gap* offenbart ein unzureichendes Angebot an komple-
mentédren Faktoren, die den Expansionspfad der privaten Unternehmen hemmen.?
Aufgrund der limitationalen Beziehung zwischen direkt produktiven Kapital und Sozi-
alkapital erfordert das Erreichen hohergelegener Isoquanten Initialzindungen im
Aufbau von Human- und Infrastrukturkapital. Mdchten die entwicklungspolitischen
Instanzen die Erfullung der HoLTHUS- Kriterien garantieren, so muss der o6ffentliche

Sektor die Unvollkommenheiten des privaten Sektors tiberwinden.?

Die Aufgaben des Staates im Rahmen der Entwicklungstheorie &uf3ern sich in der
Bereitstellung reiner offentlicher Guter (z.B. innere und &auf3ere Sicherheit) sowie in
der zentralen wachstumspolitischen Verantwortung im Bereich der sozialen, physi-
schen und informationellen Infrastruktur.* Der Aufbau von Schliisselindustrien (z.B.
Energiesektor, Stahlindustrie und Petrochemie) illustriert ein weiteres Segment staat-
licher Intervention, da die genannten Bereiche aufgrund ihres Volumens und ihrer
strategischen Relevanz einen hoheitlichen Charakter erfordern. Die Unterstitzung
der regionalen Entwicklung® sowie die Férderung von Sozialprogrammen, die eine
Verbesserung der Lebensverhdltnisse der unterprivilegierten Schichten anstreben
und daher positive Humankapitaleffekte in Gestalt steigender Lebenserwartungen

generieren, vervollstandigen das Tatigkeitsfeld des 6ffentlichen Sektors.°

Die Absorptionslicke offenbart einen Nachholbedarf im Angebot komplementéarer
Faktoren. Nahezu unerschopfliche Verbesserungen an der physischen Infrastruktur,
Ausgaben im Bildungs- und Gesundheitssektor zur Akkumulation von Humankapital

sowie der Aufbau von Schlisselindustrien ziehen das Problem der Finanzierung o6f-

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1988, S. 53

vgl. Gutowski, 1986, From Recycling to Overindebtedness, S. 4

vgl. Chenery/ Strout, 1966, Foreign Assistance and Economic Development, S. 686

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1988, S. 59

vgl. Paz, 1978, Causes of the External Indebtedness of the Third World Countries, S. 226
vgl. Drazan, 1978, Government Debt and Human Capital, S. 505f.
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fentlicher Haushalte nach sich. Die Bestrebungen des offentlichen Sektors, eine
quantitative und qualitative Verbesserung komplementéarer Inputs zu forcieren, wer-
den infolge der unzureichenden Funktionsfahigkeit der staatlichen Steuerpolitik kon-
terkariert.> Die Ursachen einer geringen Steueraufbringungskraft finden in den nied-
rigen Pro-Kopf-Einkommen, der Ungleichverteilung der verfligbaren Haushaltsein-
kommen,? einer ineffizienten Steuerverwaltung sowie einer verstarkten Produktion im

Schattensektor ihren Ausdruck.®

.In addition to administrative and technical bottlenecks in assessment, levying and

collection, narrow tax bases and low income elasticity in these tax systems prevented

tax revenues from rising considerably.* *

2.2. Struktur der Staatseinnahmen

Eine Analyse der Steueraufbringungskraft Perus unterstiitzt die skizzierten Thesen.
Die gesamtwirtschaftliche Steuerquote, die das Verhéltnis von Steuereinnahmen zu
Bruttoinlandsprodukt beschreibt, dokumentierte ein Niveau , das deutlich unter dem
ungewichteten Durchschnitt der Landerkategorie mittleres Einkommen verweilte. Der
Untersuchungszeitraum prasentierte eine Steuerquote, die zwischen 12,8% und
18,9% schwankte,® wahrend der Mittelwert der zu Peru korrespondierenden Ein-
kommensklasse oberhalb der 20%- Marke lag.® Nicht nur die geringe Steuerquote,
sondern auch die Zusammensetzung des Steueraufkommens provozierte Engpéasse
in der Finanzierung entwicklungspolitisch notwendiger Ausgabenaktivitaten. In Peru
dominierte die Form der indirekten Besteuerung, da tber den gesamten Betrach-
tungszeitraum ca. 75% der Steuereinnahmen aus den Quellen Verbrauch und Au-
Renhandel stammten.” Steuern und Abgaben, die am persénlichen Einkommen, Un-
ternehmergewinnen oder Vermégen ansetzen, scheiterten an der ineffizienten Steu-
erverwaltung sowie an den Verhaltensmustern der Neuen Politischen Okonomie. Die

mangelnde Gesetzesgrundlage und ein beachtliches MalR an Korruption innerhalb

vgl. Morrison, 1982, Structural Determinants of Government Budget Deficits, S. 468

vgl. Weltbank, 1988, Peru. Policies to Stop Hyperinflation and Initiate Economic Recovery, S. 1
vgl. Tokman, 1990, Informal Sector in Latin America, S. 95

vgl. Reisen/ Trotzenburg, 1988, Developing Country Debt, S. 39

vgl. International Monetary Fund, Government Finance Statistics Yearbook 1989, S. 498

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1987

vgl. International Monetary Fund, Government Finance Statistics Yearbook 1989, S. 498

N o g B~ W N P



79

der Burokratie erschwerte die Ermittlung der Bemessungsgrundlage fur die direkte
Besteuerung und fihrte Uber Steuervermeidung und Steuerhinterziehung zu einer

Erosion der steuerlichen Tatbestande.?

Tabelle 02: Steuerquote und Steuerstruktur

1979 | 1980 | 1981 | 1982 | 1983 | 1984

Steuerquote 159 | 189 | 16,2 | 15,9 | 12,8 | 13,3
Steuerstruktur p) ¢

direkte Steuern 27,3 | 352 | 26,3 | 25,6 | 23,3 | 214

Verbrauchsteuern 46,1 | 40,3 | 455 | 52,0 | 57,5 | 56,8

AuBBenhandel 315 | 29,3 | 316 | 26,4 | 24,2 | 234

a) Alle Angaben in Prozent des Bruttoinlandsprodukts.

b) Alle Angaben in Prozent des gesamten Steueraufkommens.

c) Das Uberschreiten der 100%- Marke ergibt sich aus den Abweichungen zwischen den doku-
mentierten einzelnen Steuerarten und dem tatsachlich vorhandenen gesamten Steuerauf-
kommen.

Quelle: International Monetary Fund, Government Finance Statistics, verschiedene Ausgaben

Der hohe Anteil an indirekten Steuern erweist sich als Blockade staatlicher Entwick-
lungspolitik, sofern die Besteuerung des Aul3enhandels eine gewichtige Rolle spielt.
Veréanderungen in den ,Terms of Trade“, handelspolitische MaRnahmen des Aus-
lands sowie rezessive Tendenzen in der Weltwirtschaft beeinflussen die Aul3enhan-
delsstrome einer Volkswirtschaft. Die Prognose kinftig zu erwartender Auf3enhan-
delsabgaben wird durch exogene Determinanten erschwert, so dass eine langfristige
Planung staatlicher Aktivitat nur unter groRer Unsicherheit méglich ist.? Da die Au-
Renhandelsabgaben ca. ein Viertel des gesamten Steueraufkommens reprasentier-

3 erscheint es nicht verwunderlich, dass die Licke zwischen den diskutierten

ten,
Schwachen staatlicher Einnahmepolitik und den gesetzten Anforderungen an die
staatlichen Ausgabenaktivitdten nur durch das Instrument der Kreditaufnahme zu

schlieRen war.

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1988, S. 117
vgl. Venitz, 1994, Die Ursachen der Schuldenkrise in Lateinamerika, S. 50
vgl. International Monetary Fund, Government Finance Statistics Yearbook 1989, S. 498
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Die schwere Liquiditatskrise von 1976 bis 1978, in der Peru Gefahr lief, seine inter-
nationale Kreditwirdigkeit vollends zu verlieren, hinterlie3 im 6ffentlichen Haushalt
deutliche Spuren.® Sinkende Importvolumina® schmalerten das wirtschaftliche
Wachstum, so dass ein Einbruch in den realen Pro-Kopf-Einkommen zu verzeichnen
war.® Hinzu kam, dass die ,Terms of Trade“ aus peruanischer Sicht einen histori-
schen Tiefstand erlitten.* Da die Besteuerung des AuBenhandels ein gewichtiges
Segment des peruanischen Steueraufkommens formierte, waren aufgrund der
Wachstumsschwache und der aul3enwirtschaftlichen Misere die 6ffentlichen Guter
nur durch das Instrument der Kreditaufnahme zu finanzieren.® Der Einfluss des au-
Renwirtschaftlichen Sektors auf die Defizitquote zeigte sich insbesondere in den Jah-

ren 1979 und 1980. Signifikant steigende ,Terms of Trade“®

generierten eine Expan-
sion der Exporterlése’ und erméglichten die Finanzierung wachsender Importvolu-
mina.® Das hohe Niveau der AuRenhandelsabgaben bewirkte eine deutliche Reduk-
tion der Defizitquote und unterstrich die Dependenz staatlicher Ausgabenaktivitaten

von den Entwicklungen exogener Variablen.®

Die Schuldenkrise hinterliel3 im Budget der peruanischen Zentralregierung bemer-
kenswerte Spuren. Die einsetzende Zahlungsunfahigkeit gegentiber den externen
Glaubigern, sinkende Importvolumina sowie ein negatives Wachstum des Bruttoin-
landsprodukt von 12,6% *° zeigten der staatlichen Einnahmepolitik ihre Grenzen. Die
Defizitquote demonstrierte mit 7,5% im Jahre 1983 die zunehmende Schwierigkeit,
die Ausgabenseite mit ordentlichen Einnahmen zu finanzieren. So waren im gleichen
Berichtsjahr Uber 38% der Staatsausgaben mit dem Instrument der Kreditaufnahme

zu finanzieren.*

vgl. Sangmeister, 1988, Peru in der Schuldenfalle, S. 86

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo, S. 53
vgl. Banco Central de Reserva del Peru, Memoria 1992

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, a.a.0., S. 9

vgl. International Monetary Fund, International Finance Statistics Yearbook 1992, S. 572f.
vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, a.a.0., S. 9

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, a.a.O., S. 26

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, a.a.O., S. 53

vgl. International Monetary Fund, International Finance Statistics Yearbook 1992, S. 572f.
vgl. Banco Central de Reserva del Peru, Memoria 1992

vgl. International Monetary Fund, International Finance Statistics Yearbook 1992, S. 572f
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Abbildung 03: Defizitquote und Schuldenkrise
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Quelle: International Financial Statistics Yearbook 1992, S. 572ff.

Die Kreditfinanzierungsfunktion basiert auf den Gedanken eines starken Entwick-
lungsstaates, der sich an altruistischen Idealvorstellungen orientiert und Eigeninte-
ressen unterdriickt. Aus der Ubernahme wirtschafts- und sozialpolitischer Funktionen
rickt die Verantwortung der staatlichen Instanzen hinsichtlich der externen Verschul-
dung und der Aufrechterhaltung der Schuldendienstfahigkeit in das Zentrum der Be-
trachtungen. Erfolgt die Allokation externer wie interner finanzieller Ressourcen in
produktive Verwendungszwecke, so wird das Risiko einer Verletzung der HOLTHUS-
Kriterien minimiert.* Tragen jedoch weite Teile der 6ffentlichen Mittel nicht zur Akku-
mulation von Sozialkapital bei, so reduziert sich bei einer rein konsumtiven Verwen-
dung der Beitrag zum wirtschaftlichen Wachstum und gefahrdet die Einhaltung der
O0konomischen und finanziellen Schuldendienstfahigkeit. Die Allokation der staatli-

chen Ressourcen urteilt Gber Erfolg und Misserfolg des Verschuldungsprozesses und

1 vgl. Korn, 1989, Weltwirtschaft und Internationale Verschuldung, S. 157
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zeigt sich fur die Aufrechterhaltung des Effizienz-, Transfer- und Liquiditatskriterium
verantwortlich.? Dokumentiert die Struktur der 6ffentlichen Ausgaben ein rein kon-
sumtives Verwendungsmuster, so liefern die Budgetdefizite einen wesentlichen Bei-

trag zur Erklarung von Schuldendienstproblemen.?

2.3. Struktur der Staatsausgaben

Der Einfluss der politischen Instanzen auf die Verwendung der Auslandskredite ist
signifikant einzuschétzen, da in Peru der Anteil der 6ffentlichen Verbindlichkeiten an
der Gesamtverschuldung von 34,9% im Jahre 1970 bis auf 64,3% in 1982 anstieg.*
Das zunehmende Gewicht der Kredite, die von staatlichen Institutionen und offentli-
chen Unternehmen aufgenommen werden, fokussiert den hohen Stellenwert der
Staatsausgabenstruktur, um die Konzeption des ,Growth-cum-Debt“ zu verwirkli-

chen.

a) Einfluss der Ausgabenstruktur auf die wirtschaftliche Entwicklung

Das Ziel staatlicher Intervention ist die Unterstutzung und Beschleunigung der wirt-
schaftlichen Entwicklung, wobei das Wachstumsziel in seine Auspragungen Allokati-
on und Akkumulation zerféllt. Das Allokationsziel umfasst zum einen die optimale
Aufteilung der verfigbaren Ressourcen auf den offentlichen und privaten Sektor ei-
ner Volkswirtschaft (Staatsquote). Zum anderen sollen die 6ffentlichen Ressourcen in
Hinsicht auf die verschiedenen Verwendungsalternativen optimiert werden
(Staatsausgabenstruktur).®> Das Akkumulationsziel betrachtet die Wirkungen der Out-
putverwendung der Periode ; auf die HOhe des Outputs in der Periode ;. Der Staat
soll im Rahmen des Akkumulationsziels gewahrleisten, dass die Produktionsfaktoren
gemal ihrer Komplementaritatsbeziehungen im ,richtigen* Verhdltnis zueinander
wachsen, um den Produktionsprozess effizient zu gestalten. Zur Realisation des Ak-

kumulationsziels ist daher die Outputverwendung im o6ffentlichen Sektor auf die Be-

vgl. Wallich, 1986, The International Debt Situation in an American View, S. 70f

vgl. Holthus, 1981, Verschuldung und Verschuldungsfahigkeit, S. 253f.

vgl. Khan/ Knight, 1983, Zahlungsprobleme der Entwicklungslander, S. 3

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo, S. 87
vgl. Miller, 1990, Staatsausgaben und wirtschaftliche Entwicklung, S. 24f.

a B W N P



83

seitigung von Faktorengpassen im Wachstumsprozess auszurichten. Dabei sind die
unterschiedlichen Effekte verschiedener produktiver Verwendungsmaglichkeiten auf
die Veranderung der einzelnen Faktorbestande zu bericksichtigen. Wahrend produk-
tiver Konsum in Gestalt von Bildungsausgaben primar den Humankapitalbestand
tangiert, wirken produktive Investitionen auf den Faktor Sachkapital. Strebt der Staat
einen héheren Realisierungsgrad des Wachstumsziels an, so ist je nach Engpassfak-
tor eine andere Ausgabengruppe relativ zu praferieren, um die Komplementaritats-
beziehung zwischen privaten Sachkapital und offentlichen Sozialkapital nicht zu ver-

letzen.!

Die Verteidigungsausgaben umfassen Ausgaben fur die militarische Versorgung
und Ausrichtung der Streitkrafte, Bauten, sowie Rekrutierung und Ausbildung der
Soldaten.? Ausgaben fiir die &uRere Sicherheit kennzeichnen eine allokativ begriin-
dete Outputverwendung.® Da das Akkumulationsziel kaum eine Beriihrung erfahrt,
handelt es sich bei den Verteidigungsausgaben um einen unproduktiven Konsum.*
Positive Effekte auf das Sozialkapital waren denkbar, sofern die Ausgaben der aul3e-
ren Sicherheit zum Ausbau der materiellen Infrastruktur beitragen oder durch eigen-

standige Forschungsarbeiten die Humankapitalbildung geférdert wird.>

Die Bildungsausgaben beinhalten Ausgaben der Zentralregierung fiir die Bereitstel-
lung, Leitung, Uberwachung und Unterhaltung von Grund- und weiterfilhrenden
Schulen, Universitaten sowie von berufsbezogenen Ausbildungseinrichtungen. Aus
theoretischer Sicht beschreiben Bildungsausgaben zwar eine konsumtive Output-
verwendung; sie induzieren jedoch simultan eine Vermehrung des Humankapitalbe-
standes.® Insbesondere die endogene Wachstumstheorie betont die produktive Wir-
kung des Bildungssektors auf die Akkumulation von Humankapital und fokussiert die
Qualitat des Produktionsfaktors Arbeit als den wichtigsten Antriebsmechanismus 6-
konomischer Entwicklungsprozesse.® Im Kontrast zu den Verteidigungsausgaben
stellen Ausgaben fir den Bildungssektor einen produktiven Konsum dar, der einen

signifikanten Beitrag zur Beseitigung von Faktorengpéassen leistet.

vgl. Miller, 1990, a.a.O., S. 48f.

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1988, S. 339

vgl. Reinke, 1995, Militarausgaben in der Dritten Welt, S. 132

vgl. Gastelumendi, 1987, Die peruanische Verschuldung im Ausland, S. 31f.
vgl. Benoit, 1978, Growth and Defense in Developing Countries, S. 277

vgl. Miller, 1990, Staatsausgaben und wirtschaftliche Entwicklung, S. 53
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Die Gesundheitsausgaben erfassen die offentlichen Ausgaben fir Krankenhéauser,
zahnmedizinische Behandlungszentren, nationale gesundheitspolitische Mal3nah-
men, Familienplanung und medizinische Vorsorgeleistungen.? Staatliche Intervention
im Gesundheitswesen ist erforderlich, um die individuelle Nachfrage an eine gesell-
schaftlich erwiinschte Konsumstruktur anzupassen. Aufgrund gestorter Konsumen-
tenpraferenzen bzw. eines existenzminimalem Einkommens wird das Gut Gesund-
heit in einem zu geringem Volumen nachgefragt, so dass durch die Nichtinanspruch-
nahme medizinischer Leistungen volkswirtschaftliche Kosten entstehen. Fir den Ein-
fluss der Gesundheitsausgaben auf das Akkumulationsziel ist eine Dependenz von
dem Entwicklungsniveau der Volkswirtschaften zu vermuten, da in Entwicklungslan-
dern ein flachendeckendes Angebot an medizinischer Versorgung die physische
Konstitution der Wirtschaftssubjekte verbessert und positive Humankapitaleffekte
freisetzen kdnnte. Mit steigendem Lebensstandard wird sich jedoch der Anteil pro-
duktiver Gesundheitsausgaben vermindern, da in entwickelten Volkswirtschaften ein
permanent steigender Teil der Gesundheitsausgaben fiir bereits aus dem Produkti-
onsprozess ausgeschiedener Individuen aufgewendet wird.® Das Verhaltensmuster
des ,Moral Hazard" gewinnt ebenfalls an Bedeutung, da die Wirtschaftssubjekte be-
strebt sind, ein hohes Mal3 an medizinischen Leistungen auf Kosten der Gesellschaft
zu empfangen. Die akkumulative Rechtfertigung der Gesundheitsausgaben hinsicht-
lich der Humankapitalbildung verliert daher bei steigendem Wohlfahrtsniveau an Be-

deutung.

Die Rubrik Soziales umfasst offentliche Ausgaben fur den sozialen Wohnungsbau,
Mietzuschisse, Sanierung von Elendsvierteln sowie Beihilfen an Kranke, Arbeitsun-
fahige und Arbeitslose. Weiterhin zahlen zu der Sozialfunktion des o6ffentlichen Sek-
tors Aufwendungen fir Wohlfahrtsleistungen (Alten- und Invalidenpflege) sowie die
Zahlung von Mutterschafts- und Kindergeld.* Obwohl zur Begriindung von sozialen
Ausgaben auch allokative und akkumulative Uberlegungen relevant sein kénnen,
stehen die distributiven Ziele eindeutig im Vordergrund der staatlichen Intervention.
Ausgaben im Sozialbereich kennzeichnen eine rein konsumtive Outputverwendung,

deren akkumulative Wirkung lediglich in der Linderung der absoluten Armut zu sehen

vgl. Straubhaar, 1994, Wissen als Grundlage der internationalen Wettbewerbsfahigkeit, S. 113
vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1988, S. 340

vgl. Miller, 1990, Staatsausgaben und wirtschaftliche Entwicklung, S. 55

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1988, S. 340
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ist, um Uber eine verbesserte korperliche Konstitution die Bildung von Humankapital

zu ermoglichen.*

Bei der 6konomischen Begriindung von Wirtschaftsforderungsmal3nahmen, u.a.
Ausbau der Versorgungssektoren sowie des Verkehrs- und Nachrichtenwesens, do-
minieren allokative und akkumulative Argumente. Wirtschaftsférderungsmafl3nahmen
zielen in erster Linie auf die Bereitstellung der materiellen Infrastruktur, die als Bin-
deglied zwischen direkt produktiven Kapital und Sozialkapital fungiert.? Hierbei han-
delt es sich um eine produktive Mittelverwendung, die faktorbestandsmehrend auf

das Sachkapital wirkt.>

Die Analyse soll hervorheben, dass eine theoriekonforme Abgrenzung zwischen 6f-
fentlichen Konsum und 6ffentlichen Investitionen aufRerst fragwiirdig ist.* Eine Reor-
ganisation der Ausgabenstruktur zu Gunsten investiver Zwecke bewirkt nicht
zwangslaufig einen verbesserten Zielerreichungsgrad der Wachstumsfunktion. Die
Diskussion der einzelnen Ausgabenkategorien zeigt die Existenz eines produktiven
Konsum in Gestalt von Bildungsausgaben. Die Bereiche Soziales und Gesundheits-
wesen sind vor allem in ihren Anfangsstadien zu dem produktiven Konsum zu rech-
nen, da sie positive Effekte auf die Humankapitalakkumulation ausiiben. Gleichzeitig
ist auch das Phanomen unproduktiver Investitionen zu beobachten, die in Form von
Prestigeobjekten und internationalen Demonstrationseffekten ihre Ausprégungen
finden.> Eine verfehlte integrierte Entwicklungsplanung &uRerte sich in monstrdsen
Infrastruktureinrichtungen, die den Output der Folgeperioden kaum unterstttzten. Die
Forcierung landwirtschaftlicher Grof3projekte in Gestalt des ,Mayes"- Projekts soll als
Beispiel fur infrastrukturelle Prestigeobjekte dienen. Der offentliche Sektor investierte
von 1968 bis 1984 nahezu 490 Millionen US$ in das ,Mayes"- Projekt, wahrend der
Nutzen der Bewasserungsanlage ausgedruckt in zusatzlich kultivierbaren Landfla-
chen eher bescheiden ausfiel. Das ,Mayes*“- Projekt verdeutlicht, dass eine vom Vo-
lumen kleinere Anlage einen vergleichbaren Nutzen bei geringerem Mitteleinsatz rea-

lisiert hatte. Obwohl die 6ffentlichen Mittel in Sachkapitalinvestitionen transformiert

vgl. Drazan, 1978, Government Debt and Human Capital, S. 505ff.

vgl. Trunzer, 1980, Infrastrukturinvestitionen und Wirtschaftswachstum, S. 43ff.

Eine ausfuhrliche Analyse der Wirkungen einzelner Ausgabenkategorien auf das wirtschaftliche
Wachstum findet sich bei Miiller, 1990, Staatsausgaben und wirtschaftliches Wachstum, S. 52ff.
* vgl. Miiller,1990, a.a.0., S. 60

® vgl. Hemmer, 1988, Wirtschaftsprobleme der Entwicklungslander, S. 408f.
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wurden, haben sie kaum zur Erfullung des Akkumulationsziel als Teil der Wachs-
tumsfunktion beigetragen. Eine an dkonomische Determinanten orientierte Planung
von Infrastruktureinrichtungen erhdht dagegen den Nettonutzen von Wirtschaftforde-

rungsmalRnahmen und resultiert in eine steigende interne Verzinsung der Projekte.’

b) Verwendung der offentlichen Mittel

Die Analyse der Ausgabenstruktur der Zentralregierung dokumentiert, dass eine pro-
duktive Outputverwendung in Peru selbst in den Jahren nach dem Ausbruch der
Schuldenkrise nicht stattgefunden hat. Trotz des Damoklesschwertes der Schulden-
krise alloziierte die peruanische Zentralregierung 25% des gesamten Budgets in die
Verteidigung. Da es sich bei den Verteidigungsausgaben um einen unproduktiven
Konsum handelt, konnten die im Ristungssektor gebundenen Ressourcen nicht zur
Einkommenserzielung in den Folgeperioden beitragen.? In einer Analyse, die den
Einfluss der Staatsausgaben auf die wirtschaftliche Entwicklung diskutiert, erkennt
MULLER eine negative Korrelation zwischen der relativen Zunahme der Verteidi-

gungsausgaben und dem wirtschaftlichen Wachstum.

.0emnach ist das Pro-Kopf-Einkommen um so niedriger, je starker die Verteidi-

gungsausgaben erhéht werden.”

Augenscheinlich ist ebenfalls die signifikante Steigerung der Relation Staatsschuld-
zinsen zu den gesamten Ausgaben der Zentralregierung. Zu Beginn der Betrach-
tungsperiode im Jahre 1972 lag die Zinslastquote bei 4,76%. Im Zuge einer steigen-
den Kreditfinanzierung der Budgetdefizite erhthte sich die Zinslastquote drastisch
und beanspruchte in 1984 beinahe ein Viertel der gesamten Staatsausgaben. Eine
steigende Zinslastquote provoziert jedoch eine Einschrankung des Handlungsspiel-
raumes der politischen Instanzen. Ist ein stetig wachsender Anteil der Zinslasten am
Haushaltsvolumen zu beobachten, so stehen den politischen Entscheidungstragern
weniger Ressourcen fir andere Verwendungszwecke zur Verfigung. Die Dominanz

der Zinszahlungen reduziert die Flexibilitat der Regierung, auf exogene Schocks an-

vgl. Gierhake, 1988, Regionale Entwicklungskonzeptionen in Peru
vgl. Sierck, 1987, Das Schuldendilemma, S. 13
Muiller, 1990, Staatsausgaben und wirtschaftliche Entwicklung, S. 179
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gemessen zu reagieren und kennzeichnet eine 6konomische Grenze einer ausufern-

den Staatsverschuldung.

Tabelle 03: Ausgabenstruktur der Zentralregierung

1972 1974 1976 1978 1980 1982 1983 1984
Verwaltung 15,1 13,8 12,2 12,0 12,3 5,8 7,2 8,1
Verteidigung 14,9 16,5 19,2 13,1 12,5 25,8 22,1 16,2
Bildung 22,7 23,5 20,6 16,6 111 16,4 15,2 15.9
Gesundheit 6,2 5,7 5,8 5,6 4,5 5,2 54 5,8
Soziales 2,9 4,3 2,4 29 15 n.v. n.v. n.v.
Wirtschaftsférderung 30,3 22,9 21,1 26,4 38,8 18,5 16,7 19,5
Zinszahlungen 4.8 7,6 7,6 20,4 19,3 18,3 23,2 24,2

Alle Angaben in Prozent der gesamten Staatsausgaben der Zentralregierung.

Quelle: Government Finance Statistics, verschiedene Ausgaben, eigene Berechnung

MULLER analysierte einen signifikanten positiven Zusammenhang zwischen der Erho-
hung der Bildungsausgaben und der Wachstumsrate der Pro-Kopf-Einkommen, der
in seiner Starke insbesondere bei einem niedrigen Entwicklungsstand beeindruckt.®
Dieser kausale Zusammenhang unterstitzt die These der endogenen Wachstums-
theorie, die die Akkumulation von Humankapital als den zentralen Motor 6konomi-
scher Wachstumsprozesse identifiziert.? Die Reallokation der offentlichen Ressour-
cen zugunsten des Bildungssektors schliel3t mogliche Engpasssituationen und be-
schleunigt das wirtschaftliche Wachstum.® Die Einhaltung der komplementaren Be-
ziehungen in der makrookonomischen Produktionsfunktion erhéht den angebotenen
Output und verhindert gleichzeitig die Verletzung des Effizienzkriteriums. Zu einem
vergleichbaren Ergebnis — wenn auch mit verminderter Intensitat — gelangte MULLER
bei den Wirtschaftsférderungsausgaben. Die Analyse der Beziehung zwischen der
Veréanderung der Wirtschaftsférderungsausgaben und der Wachstumsrate der Pro-

Kopf-Einkommen resultiert in eine insignifikante positive Relation.* Ausschlaggebend

vgl. Miller, 1990, Staatsausgaben und wirtschaftliche Entwicklung, S. 187

vgl. Shams, 1994, Investment, Finance and Theories of Economic Growth, S. 9
vgl. Barro/ Sala-i-Martin, 1995, Economic Growth, S. 40

vgl. Miller, 1990, Staatsausgaben und wirtschaftliche Entwicklung, S. 189
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fur die verminderte Intensitat des analysierten Zusammenhangs kénnte die Verwen-
dung offentlicher Ressourcen zur Realisierung von Prestigeobjekten sein, um in Ges-
talt von tUberdimensionalen Infrastrukturmalinahmen die eigene wirtschaftliche Leis-

tungsfahigkeit demonstrativ zur Schau zu stellen.*

Da wesentliche Teile der 6ffentlichen Ausgaben Uber das Instrument der Kreditauf-
nahme finanziert wurden, gewinnt der Anspruch an eine produktive Mittelverwendung
permanent an Bedeutung. Die Kreditfinanzierung offentlicher Haushalte zieht die
kinftige Bereitstellung von finanziellen Ressourcen zur Schuldentilgung nach sich.
Je weniger die o6ffentlichen Ausgaben dem Akkumulationsziel entsprechen, desto
geringer ist die Mdglichkeit aus dem kunftigen Sozialprodukt den Schuldendienst zu
leisten. Die Ver(sch)wendung offentlicher Mittel bietet einen guten Ansatzpunkt, die
Schuldendienstschwierigkeiten der peruanischen Volkswirtschaft zu lokalisieren, da
der Einsatz offentlicher Mittel in unproduktive Bereiche die Rentabilitdt des einge-
setzten Kapitals verminderte. Der Beitrag der kreditfinanzierten Projekte zum wirt-
schaftlichen Wachstum war zu gering, um die Realisierung des international gefor-
derten Zinssatzes zu gewahrleisten. Die Verletzung des Effizienzkriteriums verhin-
derte die Aufrechterhaltung der 6konomischen Schuldendienstfahigkeit und zerstorte

die Basis fur das Transfer- und Liquiditatskriterium

c) Neue Politische Okonomie

Die zentrale Bedeutung staatlicher Institutionen und Organisationen als antreibende
und lenkende Krafte im 6konomischen Entwicklungsprozess hat zu einer Ausweitung
der ,Staatsklasse* gefiihrt.? Ein starker Entwicklungsstaat erfordert die romantische
Vorstellung altruistisch agierender Staatsdiener. Die Handlungen von Politikern und
Beamten sind ausgerichtet, um ausschliel3lich dem Allgemeinwohl zu dienen. Da in
dieser idealtypischen Betrachtungsweise die staatlichen Fihrungsgremien eine Aus-
wahl der Besten reprasentieren, wird diese Elite eigene Interessen zurtckstellen und
die notwendigen entwicklungspolitischen MaRnahmebiindel implementieren.® Die
Verhaltensmuster der Neuen Politischen Okonomie offenbaren jedoch, dass in der

vgl. Hemmer, 1988, Wirtschaftsprobleme der Entwicklungslander, S. 408f.
vgl. Stalder, 1997, Staatsverschuldung in der Demokratie, S. 85
vgl. Niskanen, 1971, Bureaucracy and Representive Government, S. 38
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Realitat die Verfolgung von Eigeninteressen eine dominierende Rolle einnimmt.*
Stimmen-, Einkommens- und Budgetmaximierung, Schaffung von diskretionaren
Spielrdumen sowie das Erlangen von Macht, Prestige und polit-6konomischen Ein-

fluss dokumentieren die Auspragungen des ,Public Choice“- Ansatzes.?

Die ,Staatsklasse” verlasst den Pfad altruistischer Wertvorstellungen, in dem sie in
einem politischen Zielbildungsprozess Uber die Verwendung des Bruttoinlandspro-
dukts entscheidet. Uber die Rolle des Staatsapparates versucht die neu formierte
Klasse sich weite Teile des zusétzlich produzierten Sozialproduktes anzueignen, um
die Einkommensverteilung zu ihren Gunsten zu beeinflussen.® Dienen die hoheitli-
chen Entscheidungs- und Gesetzgebungsbefugnisse mehr zur persénlichen Berei-
cherung und Absicherung ihrer Privilegien” als zur Gestaltung der Produktionsstruk-
tur und zur Verbesserung der Lebensverhdltnisse der gesamten Volkswirtschaft, so
offenbart die Staatsklasse ihren entwicklungshemmenden Charakter.” Die Volkswirt-
schaft zeigt eine Auspragung, die sich mit dem Terminus der ,exploitativen Gesell-
schaft® identifiziert. Das wirtschaftliche Wachstum wird von den oberen Bevdlke-
rungsschichten absorbiert, wahrend die an der ,Poverty Line" wirtschaftende Indivi-
duen nur unwesentlich vom Wachstumsprozess profitieren. Mit der zunehmenden
Einkommens- und Vermdgenskonzentration verstarkt sich das vitale Interesse der
Staatsklasse, die herrschenden Strukturen aufrecht zu halten.® Folgen die staatlichen
und parastaatlichen Entscheidungstréager einem einkommens-, budget- und stim-
menmaximierenden Verhaltensmuster, so resultieren aus diesem Szenario spezifi-
sche Ineffizienzen, die den Verschuldungsprozess fordern. Die folgende Diskussion
maoglicher Problemfelder soll aufdecken, dass die Verfolgung von Eigeninteressen

den Wachstums- und Entwicklungsprozess nachhaltig beeintrachtigt.

Die Selbstprivilegierung der Staatsklasse fuhrt zu einer Vergeudung knapper Res-
sourcen, da die Allokation offentlicher Ressourcen nicht der Beseitigung von Eng-
passsituationen dient, sondern vielmehr nach individuellen Entscheidungskriterien

erfolgt. Werden weite Teile der sich in der Verfligungsgewalt des Staates befinden-

vgl. Hildebrandt, 1995, Polit-6konomische Ursachen der Entwicklung 6ffentlicher Finanzen, S. 90
vgl. Brennen/ Buchanen, 1977, Towards a Tax Constitution for Leviathan, S. 255ff.

vgl. Groser, 1981, Pluralismus, Korporatismus und Neue Politische Okonomie, S. 122

vgl. Wilkesmann, 1992, Gruppen und Sozialintegration, S. 52

vgl. Hildebrandt, 1995, Polit-6konomische Ursachen der Entwicklung 6ffentlicher Finanzen, S. 61f.
vgl. Olson, 1991, Aufstieg und Niedergang von Nationen, S. 53
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den Ressourcen einer konsumtiven Verwendung zugefuhrt, so kann eine Kapitalfor-
mation nur unzureichend erfolgen.! Die Unterordnung wirtschaftpolitischer Instru-
mente unter die partikularen Interessen einzelner gesellschaftlicher Gruppen zeigte
sich in der bereits analysierten Staatsausgabenstruktur Perus. Der hohe Anteil an
RiUstungsausgaben am Staatshaushalt konterkarierte das Akkumulationsziel und
verhinderte das Auftreten von ,Spill-over- Effekten auf den privaten Sektor. Der
durch die kreditfinanzierten Ausgaben ausgeloste Zuwachs im realen Bruttoinlands-
produkt war daher zu gering, um den Schuldendienst aus der zusatzlichen Wert-
schopfung zu begleichen. Die Konsequenz dieser Fehlallokation war, dass nach
Ausbruch der Schuldenkrise nahezu 25% der Staatsausgaben fur Zinszahlungen
verwendet werden mussten.? Die zunehmende Einschrankung der Haushaltsflexibili-
tat®> aufgrund eines einkommens- und budgetmaximierenden Verhalten der politi-
schen Akteure dokumentiert das Ergebnis einer verfehlten staatlichen Entwicklungs-
politik.*

Die Staatsklasse unterliegt dem Legitimationszwang, die typischen Mangelsituatio-
nen zu bereinigen, da ihre Macht auf dem Versprechen der Besserung der 6konomi-
schen und sozialen Lage zementiert ist. Gigantische Entwicklungsprojekte, die die
Energie der herrschenden Staatsklasse manifestieren, sollten zur Einhaltung getrof-
fener Wahlversprechen den Beweis antreten. Auspragungen dieser ,Entwicklungsgi-
gantomie* aufllerten sich in Uberdimensionalen Infrastruktureinrichtungen, die der
Volkswirtschaft keinen groReren Nutzen stifteten als ein der Situation angepasstes
Objekt.®> Eine Reduktion der Outputmenge wére dkonomisch sinnvoll, da die Kosten
gesenkt werden konnten, ohne dass sich der gesellschaftliche Nutzen verringert. Da
das Akkumulationsziel bei derartigen Infrastrukturprojekten anzuzweifeln ist, sinkt die
Rentabilitat des eingesetzten Kapitals.®

Um ihre Leistungsfahigkeit zu beweisen, neigten die Staatsklassen zum Einsatz pre-
stigetrachtiger und moderner Technologien, die nicht mit der landerspezifischen Fak-
torausstattung abgestimmt waren. Eine mangelnde Integration in die nationale

Volkswirtschaft sowie eine verstarkte Abhangigkeit von auslandischen Vorleistungen

vgl. Saunders, 1993, Recent Trends in the Size and Growth of Government, S. 28ff.

vgl. International Monetary Fund, Government Financial Statistics Yearbook 1982 und 1989
vgl. Stalder, 1997, Staatsverschuldung in der Demokratie, S. 72

vgl. Mueller/ Murell, 1985, Interest Groups and the Political Economy of Government, S. 31
vgl. Kérner, 1984, Im Teufelskreis der Verschuldung, S. 57

vgl. Gierhake, 1989, Raumstrukturen und Entwicklungsplanung, S. 82
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waren das Ergebnis einer verfehlten Industrialisierungsstrategie.! Die Entwicklung
der peruanischen Importquote? und die unzureichende Dynamik des Exportsektors®
dokumentierten, dass das von den polit-6konomischen Instanzen proklamierte Kon-
zept der Importsubstitution eine zunehmende statt abnehmende Dependenz von den
exogenen Weltmarktbedingungen bewirkte. Die steigende Abhéangigkeit von impor-
tierten Kapital- und Intermediargutern provozierte eine zunehmende Devisenallokati-
on in ineffiziente Angebotsstrukturen, die zur Verscharfung der Verschuldungssituati-

on Perus beitrug.*

Eine weitere gravierende Fehlentwicklung, die in den polit-6konomischen Strukturen
Perus verankert war, ist die Vernachlassigung des Agrarsektors.® Die realisierten
Agrarreformen korrespondieren zu den Verhaltensmustern der Neuen Politischen
Okonomie, da sie entweder zur Einhaltung von Wahlversprechen oder zur Macht-
Ubernahme eingesetzt wurden. Gegenstand der Reformbemihungen war nicht die
Verbesserung der Lebensverhaltnisse der ,Campesinos”, sondern die Einkommens-
und Stimmenmaximierung der politischen Entscheidungstrager.® Der Einsatz inkom-
petenter Funktionare als Verwalter sowie die Ubergabe von Parzellen an die ,Cam-
pesinos” befriedigte zwar die Staatsklassen und breite Wahlerschichten, bewirkte

jedoch ein Absinken der agrarwirtschaftlichen Produktion.*

Die urbanen Regionen galten als Zentrum der industriellen Entwicklung und identifi-
zZierten sich als Sitz der Eliten. Der politische Rickhalt der amtierenden Regierungen
entsprang primar aus der privilegierten stadtischen Mittel- und Oberschicht, deren
Interessen weitgehend die Entwicklungsplanung determinierten. Diesem Tatbestand
entsprach, dass die Wirtschaftspolitik einseitig den Industrialisierungsinteressen der
Staatsklasse und den privilegierten Schichten untergeordnet wurde und zu einer Dis-
kriminierung des Agrarsektors fuhrte. Die Auswirkungen eines ,Unbalanced Growth*
zeigten sich in der zunehmenden Importabhangigkeit bei Nahrungsmitteln und in der
Migration der Landbevdlkerung in die stadtischen Ballungszentren. Angesichts der

inneren Krise Perus entschloss sich die Regierung um Morales Bermudez, MalRnah-

vgl. Krueger, 1983, Die Auswirkungen von Handelsstrategien auf das Wachstum, S. 8

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo, S. 5
vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1985, S. 64

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, Memoria 1992, S. 149

vgl. Alexander, 1987, The Import Substitution Strategy of Economic Development, S. 120f.

vgl. Baier, 1989, Peru als Beispiel eines sidamerikanischen Entwicklungslandes, S. 79ff.
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men zur sozialen Versorgung der Bevdlkerung mit auslandischen Krediten zu finan-
zieren. Insbesondere der Einsatz von Auslandskrediten zur Subvention importierter
Lebensmittel dokumentierte eine verfehlte Entwicklungsplanung in Gestalt der Dis-

kriminierung agrarwirtschaftlicher Strukturen.?

Militarausgaben haben in Peru stets eine signifikante Rolle gespielt. Entweder wurde
die Armee vergréRert, um Grenzkonflikte zu bereinigen oder aus innerpolitischen Er-
wagungen das Militar zu befriedigen, um die politischen Ambitionen der Oberbe-
fehlshaber der Streitkrafte in Grenzen zu halten.® Das hohe Gewicht der Verteidi-
gungsausgaben an den Staatsausgaben unterstitzte die Dominanz militérischer In-
stanzen am politischen Entscheidungsprozess. Obwohl die Ausgaben im Verteidi-
gungssektor der Kategorie des unproduktiven Konsums zuzurechnen sind, war
selbst nach Ausbruch der Schuldenkrise der Drang zur Finanzierung des Verteidi-
gungsetats mit externen finanziellen Mitteln ungebrochen. So gab Peru in den Jahren
1982 und 1983 1,5 Mrd. US-Dollar fir Waffenimporte aus. Prasident Belatunde erklar-
te der westlichen Welt die Waffenimporte mit der Notwendigkeit, den Kampf gegen
die Guerillas siegreich zu beenden. Um dieses Ziel zu realisieren, verausgabte die
Regierung u.a. 700 Millionen US$ fur moderne Mirage Kampfflugzeuge aus Frank-
reich.* Innerhalb der beiden Perioden beanspruchten die Ristungstitel 43,3% der

ausgezahlten Auslandskredite.®

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo, S. 62
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2.4. Zahlungsbilanzeffekte 6ffentlicher Haushaltsdefizite

a) Interne versus externe Finanzierung

Bis zum Ausbruch der Schuldenkrise im Jahre 1982 wurden Defizite der 6ffentlichen
Hand haufig durch ausléndische Kredite abgedeckt.® Die offen zu Tage tretenden
Schwierigkeiten in der Bedienung der falligen Zins- und Tilgungsverbindlichkeiten
resultierten in einen Ruckzug der externen Glaubiger bei ihrer Kreditvergabe an la-
teinamerikanische Volkswirtschaften.? Bedingt durch den verminderten Nettokapital-
import konnte die Finanzierung der defizitdren Staatsbudgets nur noch vermehrt Uber
inlandische Kanale erfolgen.® Die These, dass bei Eintritt der Schuldenkrise vermehrt
auf interne Finanzierungsquellen zum Budgetausgleich zurtickgegriffen wurde, lasst

sich fur die peruanische Volkswirtschaft nicht durchgehend bestatigen.

Tabelle 04: Finanzierung der Budgetdefizite

1980 1981 1982 1983 1984
Defizitquote 2,9 4,9 3,9 7,5 4,5
Extern finanziert 0,7 15 2,9 4,0 3,4
Intern finanziert 2,2 3,4 1,0 3,5 1,1

Alle Angaben in Prozent des Bruttoinlandsprodukts.
Quelle: Banco Central de Reserva del Peru, Memoria 1992, S. 192f.

Fur den Untersuchungszweck weitaus entscheidender gestalten sich die Formen der
internen Kreditaufnahme sowie die Glaubigerstruktur, um die Reaktion einer inflatio-
nar wirkenden Defizitfinanzierung auf die Zahlungsbilanz zu analysieren. Prinzipiell
erscheint die Steuerfinanzierung als eine geeignete Mdoglichkeit, die Licken in dem
Haushalt zu schlie3en. Wie bereits diskutiert spielte diese nicht-inflatorische Art der
Haushaltsfinanzierung angesichts des unzureichend ausgebauten Steuersystems
keine tragende Rolle. Administrative Engpéasse,* erodierende Steuerbemessungs-

vgl. Stiefl, 1993, Inflation und Stabilisierung lateinamerikanischer Schwellenlander, S. 20f.

vgl. Kindleberger, 1981, Debt Situation of Developing Countries in Historical Perspective, S. 372f.
vgl. Reisen/ Trotzenburg, 1988, Developing Country Debt, S. 42

vgl. Decoodt, 1986, The Debt Crisis in the Third World, S. 5
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grundlagen® sowie eine geringe Aufkommenselastizitat des existierenden Steuersys-
tems verhinderten eine Kompensation mit Hilfe steigender Steuereinnahmen.? Die
zweite nicht-inflationar wirkende Finanzierungsalternative ist die Bondsfinanzierung,
unter der die Emission von staatlichen Wertpapieren an den Banken- und Nichtban-
kensektor zu verstehen ist. Bedingt durch unzureichend ausgebaute Kapitalmarkte,®
negative Realzinssatze* sowie das oftmals zu beobachtende Misstrauen der poten-
ziellen Kreditgeber in die Regierung,’ stellte diese Finanzierungsform in Peru keine

entscheidende GroRe dar.®

Der Einsatz der Notenpresse als Finanzierungsquelle der Budgetdefizite setzt als
notwendige Bedingung voraus, dass die Zentralbank einen eingeschrankten Auto-
nomiegrad besitzt und in ihrer Entscheidungsfreiheit durch die amtierende Regierung
eingeengt wird.” Die Banco Central de Reserva del Peru wurde 1969 dem Finanzmi-
nisterium unterstellt und war somit an Weisungen der Regierung gebunden.® Erst im
Jahre 1989 entwickelten sich erste Tendenzen, den Autonomiegrad der Zentralbank
zu starken und eine Zentralbankfinanzierung der Defizite einzudammen.® Da die
Zentralbank jedoch in ihrer geldpolitischen Entscheidungsfreiheit weiterhin von der
Zustimmung des Finanzministeriums abhangig war, erfolgte nach eigenen Angaben
erst in den Jahren 1991/92 die Einstellung der Emissionen, die direkt dem Staat bei

seiner Ausgabenfinanzierung zu Gute kamen.°

Die Dominanz der fiskalischen tber die monetéaren Instanzen bewirkt, dass das mo-
netarisierte Defizit nicht durch Uberschiisse nachfolgender Perioden kompensiert
wird. Die Konsequenzen der unterlassenen Haushaltssanierung zeigen sich in einer
permanenten Geldmengenerhéhung zur Finanzierung entstandener Budgetdefizite;
d.h. eine Ursachentherapie in Gestalt einer Beseitigung der Defizite entfallt.** Wer-

den die Defizite durch eine inlandische multiple Geldschépfung finanziert, so hat die

vgl. Tokman, 1990, Informal Sector in Latin America, S. 95
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vgl. Instituto Nacional de Estadistico e Informatica, 1993, Peru: Compendido Estadistico, S. 257
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© 00 N O o A~ W N P

=
= o



95

Defizitfinanzierung einen Anstieg der Inflationsrate zur Folge.! Wird zudem die ga-
loppierende Geldentwertung im Inland nicht durch eine entsprechende Abwertung
der nationalen gegenuber der Auslandswahrung kompensiert, so verscharft sich die
Verschuldungssituation des Entwicklungslandes. Eine inflationare Geld- und Fiskal-
politik erschwert die Bedienung der Auslandsverschuldung, da sie Leistungsbilanzde-
fizite generiert,? die Kapitalflucht férdert® und durch negative Realzinsen die Inlands-

ersparnis beeintrachtigt.*

b) Kreditformen und Glaubigerstruktur der internen Verschuldung Perus
b;) Creditos

Die ,Creditos” stellen von Inlandern gewahrte Finanzmittel dar, deren Vergabe so-
wohl in nationaler Wahrung als auch in Devisen erfolgen kann.® Die dem éffentlichen
Sektor in dieser Form zur Verfugung gestellten Kredite ziehen entsprechend ihrer
Laufzeit jahrlich zu leistende Zins- und Tilgungsverpflichtungen nach sich.® Ange-
sichts des in Peru dominierenden Inflationsrisikos ist es nicht verwunderlich, dass die
Glaubiger einen gewissen Prozentsatz ihrer jahrlichen Kreditvergabe an den Staat in
Devisen abwickelten. So wurden im Jahre 1985 ca. 20% der von Inlandern gewahr-
ten Kredite in Auslandswahrung ausgestellt.” Die Problematik der in Devisen ge-
zeichneten Kredite besteht in einer Abwertung der peruanischen gegeniber den in-
ternationalen Wahrungen. Peru agierte ab 1980 mit einem ,Crawling-Peg®- System.
Dieses Wechselkurssystem arbeitet auf der Basis fixierter Wechselkurse, deren Pari-
taten sich entsprechend den antizipierten 6konomischen Daten anpassen. Standige
Abwertungen gegeniber den Wahrungen, in denen die Kreditaufnahme erfolgte,
provozierten einen Anstieg der in nationaler Wahrung ausgedriickten Inlandsver-

schuldung.®
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b,) Bonos

Die zweite der beiden in Peru ublichen Kreditformen bilden die ,Bonos®, die eine
Schuld des jeweiligen Herausgebers darstellen. Diese Wertpapiere kénnen sowohl
von staatlichen Institutionen als auch von privaten Haushalten und Unternehmen zu
ihrem Nominalwert erworben werden. Die beiden wesentlichen Eigenschaften, die
jedem ,Bonos“- Typ gemein sind, bestehen in seiner Zweckbindung sowie in seiner
jederzeit méglichen Liquidierbarkeit.*

¢ Die Herausgabe der ,Bonos de Inversion Publica“ unterliegt der regierungsei-
genen Banco de la Nacién, die somit als Finanzagent des 6ffentlichen Sektors
fungiert. Die mit Hilfe dieser ,Bonos“ erzielten Einnahmen haben den Zweck, die
von der Zentralregierung geplanten Investitionsprojekte finanziell zu unterstttzen.
Die Zinsertrage, die den Haltern dritteljahrlich von der Banco de la Nacion ausbe-
zahlt werden, unterliegen keiner Besteuerung. Je nach Ausgabedatum erfolgt die
Tilgung der ,Bonos de Inversion Publica“ entweder nach ihrer Falligkeit zum No-
minalwert oder in auf die Laufzeit verteilten gleichen Tilgungsraten, die jahrlich an
die Halter zu entrichten sind. Bemerkenswert ist, dass in den 70er Jahren den
privaten Banken eine Abnahmeverpflichtung der ,Bonos de Inversion Publica®
seitens der Zentralregierung auferlegt wurde. Die Hohe der Zwangskaufe richtete
sich nach dem Umsatzvolumen der von dieser Regelung betroffenen Banken. Ei-
ne Nivellierung zu Beginn der 80er Jahre beendete die Kaufverpflichtung der pri-

vaten Finanzinstitute.?

¢+ Die ,Bonos de Reconstruccién Nacional“ sind bestimmt, die Opfer aus den
Naturkatastrophen des Jahres 1982 zu entschadigen und zu unterstitzen. Wei-
terhin soll die durch Uberflutungen, Durren und Erdrutsche in Mitleidenschaft ge-
zogene physische Infrastruktur ersetzt werden, um der komplementéren Bezie-
hungen innerhalb der gesamtwirtschaftlichen Produktionsfunktion Rechnung zu
tragen. Der Ruckkauf der ,Bonos de Reconstruccion Nacional“ erfolgt nach zwei
Jahren durch die Zentralregierung zu ihrem Nominalwert. Da wéahrend der Lauf-

zeit keine Zinszahlungen geleistet werden, erhoht sich der Tilgungsbetrag um die

vgl. Ministerio de Economia y Finanzas, 1982, Estadistica de la Deuda Publica, S. 57f.
vgl. Ministerio de Economia, Finanzas y Comercio, 1981, Estadistica de la Deuda Publica, S. 52f.
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fur die beiden Jahre falligen Zinsertrage. Analog zu den “Bonos de Inversién Pu-

blica“ betragt der jahrliche Zinssatz 56%.*

Die Einnahmen der ,Bonos de Deuda Agraria“ sollen die Kosten der von der
Zentralregierung erwirkten Agrarreform decken. Dieser ,Bonos®- Typ ist durch ei-
ne extrem lange Laufzeit, die zwischen 20 und 30 Jahren variiert, sowie einen

zwischen 4% und 6% liegenden Zinssatz gekennzeichnet.?

Die Emission der ,Bonos de Ensache y Acondicionamiento de Poblaciones*
intendiert eine Foérderung der Stadtplanung sowie eine Verbesserung des allge-
meinen Lebensstandards, um weite Bevolkerungsschichten aus dem Strudel der
.Poverty Line" zu befreien. Die staatlichen Wertpapiere verfigen tUber eine Lauf-
zeit von zehn Jahren und sind mit einem jahrlichen Zinssatz von 6% ausgestat-

tet.®

Die 1971 ins Leben gerufene ,Corporacion Financiera de Desarollo” ist per Ge-
setz autorisiert, ,Bonos" in Umlauf zu bringen. Unter den Aufgabenbereich der
COFIDE fallen die Abwicklung staatlicher finanzieller Transaktionen sowie die Be-
reitstellung von Finanzmitteln fUr staatliche und private Investitionsprojekte. Die
Mittel, die aus der Emission der ,Bonos Tipo C de COFIDE" realisiert werden,
sollen das Investitionspotenzial der staatlichen Unternehmen erweitern. Um sich
leichter auf den Finanzmarkten zu etablieren, unterliegen die auf diesen ,Bonos*-
Typ gewahrten Zinsertrage, deren Auszahlung halbjahrlich erfolgt, keiner Besteu-

erung.”

Die ,Banco de la Vivienda del Peru® ist ebenfalls per Gesetz erméchtigt, die ,,Bo-
nos de Fomento Hipotecario® zu emittieren. Die Mittel, die durch den Verkauf
der ,Bonos“ gewonnen werden, finden im staatlichen Wohnungsbau ihren
Einsatzbereich. Privatpersonen, deren Engagement sich im Sektor der Bauwirt-
schaft erstreckt, unterliegen der Verpflichtung einen festen Prozentsatz dieser

staatlichen Wertpapiere zu halten. Da der Wohnungsbau prosperiert, garantiert
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die Abnahmeverpflichtung eine rechtzeitige Bedienung félliger Zins- und Til-
gungsverbindlichkeiten der gezeichneten ,Bonos®. Die Zinszahlungen, die pro
Trimester anfallen, setzen erst nach Ablauf eines Jahres ein. Die Tilgung der
.Bonos®, die mit einem variablen Zinssatz ausgestattet sind, erfolgt nach funf Jah-

ren in Hohe ihres Nominalwertes.?

Tabelle 05: Zusammensetzung der internen Verschuldung

, Creditos* ,Bonos"
1970 6,1 93,9
1975 27,9 72,1
1980 38,3 61,7
1981 38,1 61,9
1982 67,2 32,8
1983 69,3 30,7
1985 80,8 19,2
1990 97,8 2,2

Alle Angaben in Prozent des internen Schuldenstandes.

Quelle: Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, 1993, S. 257

Anfang der 70er Jahre wurde der Finanzierungsbedarf des 6ffentlichen Sektor nahe-
zu vollstandig Uber die Herausgabe von ,Bonos* gedeckt. Obwohl die ,Bonos* bis
Ende 1981 noch die dominierende Form der internen Kreditaufnahme représentier-
ten, verloren sie im Zuge der 80er Jahre weitgehend an Bedeutung. So bewegte sich
die ausstehende Verschuldung, die gegeniber den Haltern der ,Bonos* besteht, zu
Beginn der 90er Jahre am Rande der Bedeutungslosigkeit. Innerhalb des zwanzig-
jahrigen Beobachtungszeitraum vollzog sich somit ein vollstdndiger Wandel in der
Zusammensetzung der internen Verschuldung.? Verantwortlich fiir dieses Szenario
zeigte sich eine Zinslandschatft, die in den 80er Jahren durch das Ph&dnomen der fi-

nanziellen Repression gepragt war. Negative reale Zinssatze® verhinderten ebenso

vgl. Ministerio de Economia y Finanzas, 1983, Estadistica de la Deuda Publica, S. 100
vgl. Instituto Nacional de Estadistica e Informatica, 1993, Peru: Compendido Estadistico, S. 257
vgl. Fischer, 1988, Domestic Capital Formation and Economic Development in Peru, S. 330
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wie das mangelnde Vertrauen in die Leistungsfahigkeit des offentlichen Sektors eine

permanente Akzeptanz der ,Bonos“.

bs)  Glaubigerstruktur

.Feed-back”- Effekte Offentlicher Defizite auf die Zahlungsbilanz entstehen, sofern
die Finanzierungsform inflationdre Tendenzen provoziert. Wahrend die Bondsfinan-
zierung analog zur Steuerfinanzierung eine nicht- inflationare Alternative zur Schlie-
Bung der Budgetdefizite darstellt, ist eine Analyse der Glaubigerstruktur bei den
».Creditos” vorzunehmen, um Auswirkungen auf die Zahlungsbilanz zu untersuchen.
Erfolgt die Finanzierung der offentlichen Haushalte weitgehend durch den Einsatz
der Notenpresse, so resultieren preistreibende Entwicklungen im Inland, die zur Be-

einflussung der Zahlungsbilanz fihren kénnen.?

Im Allgemeinen erfolgte die Kreditaufnahme des 6ffentlichen Sektors bei den staatli-
chen Institutionen. Bezogen auf den Beobachtungszeitraum vor und nach der Schul-
denkrise zeigte die Glaubigerstruktur ein starkes Engagement der COFIDE, der Zent-
ralbank sowie der regierungseigenen Banco de la Nacién. Der sehr geringe Glaubi-
geranteil der ebenfalls staatlichen Banco de la Vivienda verdient seine Dokumentati-
on, da ihre Mittelvergabe fiir die Férderung des sozialen Wohnungsbaus zweckge-
bunden war. Die Teilnahme der privaten Institutionen am Kreditvergabeprozess war
ausgesprochen gering, da die Wirtschaftkraft privater Unternehmen und Banken
nicht ausreichte, um dem Staat finanzielle Ressourcen zu gewéhren.* Wahrend sich
die Zentralbank bis Ende 1981 in einer relativen Zurtickhaltung bei ihrer Kreditverga-
be an den offentlichen Sektor ibte, steuerte die Banco Central de Reserva del Peru
im Jahre 1982 den Uberwiegenden Teil des staatlichen Finanzierungsbedarfes bei. In
Anbetracht der hohen Inflationsraten reagierte die Glaubigerstruktur in hohem Malie
auf die Kreditvergabe des betreffenden Jahres. Da die Kreditvergabe der Zentral-
bank im Jahre 1982 zu einem bemerkenswerten Prozentsatz an den internen Schul-

denstand heranreichte, ist es nicht verwunderlich, dass ihr Glaubigeranteil von 5,82%
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in 1981 binnen eines Jahres auf 45,17% explodierte. Somit unterlag die Glaubiger-
struktur bei galoppierenden Inflationsraten starken Veranderungen, die weitgehend in
dem jahrlichen Engagement der einzelnen Glaubiger begriindet waren.*

Tabelle 06: Glaubigerstruktur, intern

1979 1981 1982 1983 1984 1985
COFIDE 58,4 46,4 36,1 43,7 38,8 28,4
Banco de la Nacion 24,7 43,8 16,8 17,3 27,9 23,8
Zentralbank 14,3 5,8 45,2 37,6 251 35,7
Banco de la Vivienda 2,6 1,3 0,9 0,6 0,4 0,7
Andere 0 2,8 11 0,8 7,8 11,3

Alle Angaben in Prozent der ,Creditos”.

Quelle: Ministerio de Economia y Finanzas, verschiedene Ausgaben

Der Anstieg der Defizitquote im Zuge der Schuldenkrise fuihrte dazu, dass ein zu-
nehmender Anteil des offentlichen Finanzierungsbedarfes durch den Einsatz der No-
tenpresse zu decken war. Das wachsende Engagement der Zentralbank bewirkte via
Geldschopfungsmultiplikator eine starke Expansion der inlandischen Geldmenge. So
stieg die Geldbasis von Marz 1981 bis zum Dezember 1982 um 90%. Binnen des
knapp zweijahrigen Betrachtungszeitraums stieg die Geldmenge auf das 2,5fache
ihres Ausgangsvolumens? und entfachte eine Verdopplung des Index der Lebenshal-
tungskosten.® Die Auswirkungen der Geldentwertung auf die Zahlungsbilanz waren
vielschichtig; sie aul3erten sich in einer Reduktion des Leistungsbilanzsaldos auf-
grund einer sinkenden internationalen Wettbewerbsfahigkeit sowie in einer Ver-

schlechterung der Kapitalbilanz durch inflationsinduzierte Kapitalexporte.

vgl. Ministerio de Economia y Finanzas, 1985, Estadistica de la Deuda Publica, S. 158
vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1989, Compendido de Estadisticas Monetarias, S. 64
vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1989, Compendido de Estadisticas Monetarias, S. 141
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C) Reaktion der Leistungsbilanz

Fiar Entwicklungslander spielt der Wechselkurs, da er als Verbindungsglied zu den
internationalen Import- und Exportmarkten fungiert, eine wichtige Rolle. Ein Entwick-
lungsland, das durch seine beiden Ziele Wachstum und Entwicklung von den Welt-
markten abhangig ist, hat mit dem Wechselkurs ein Instrument in der Hand, das sei-
ne grenziiberschreitenden Transaktionen auf vielfaltige Weise beeinflusst.’ Die Ef-
fekte einer Zentralbankfinanzierung der staatlichen Budgetdefizite auf die Zahlungs-
bilanz stehen in Abhangigkeit zum praktizierten Wechselkurssystem.? Fir fast alle
Staaten Lateinamerikas ist das Fixkurssystem zutreffend, da sie entweder ein ,Craw-
ling-Peg“- System betreiben oder einer Bindung an den US$ unterliegen. Peru arbei-
tete ab 1980 mit einen ,Crawling-Peg“- System, das den festen Wechselkurs zum
US$ in den 70er Jahren abloste. Hier gelten als Grundlage fixe Wechselkurse, die
einer permanenten Veranderung unterliegen kénnen. Die Starrheit der festen Wech-
selkurse wird aufgehoben, da sich die Paritdten an die Dynamik der 6konomischen
Variablen anpassen. Die vorher angekindigten ,Realignments” erleichtern die Erwar-
tungsbildung der beteiligten Transakteure, da das Wechselkursanderungsrisiko kal-

kulierbar wird.®

Das Szenario eines Fixkurssystems lokalisiert zwei potenzielle Kausalketten, die eine
Transmission der inlandischen Geldmengenexpansion auf die Leistungsbilanz zulas-
sen. Die Finanzierung der Budgetdefizite durch die Zentralbank fuhrt zu einer Aus-
weitung der Geldbasis, die via Geldschopfungsmultiplikator eine Erh6hung der inlan-
dischen Geldmenge bewirkt. Durch die expansive Geldpolitik steigt im Inland das
Preisniveau. Wird die Geldentwertung nicht durch eine entsprechende Abwertung in
Form einer Paritatsanpassung kompensiert,* so werden inlandische Erzeugnisse in
Relation zu den Auslandsprodukten relativ teuer. Inflationére Effekte vermindern die
preisliche internationale Wettbewerbsfahigkeit, so dass bei einem elastischen Verlauf
der Exportnachfragefunktion des Auslands mit einer Reduktion des Exportwertes zu

rechnen ist.’

vgl. Fischer, 1984, Wechselkursstabilitat und Siid-Stid-Handel, S. 139

vgl. Abs, 1987, Die Verschuldungskrise Lateinamerikas, S. 110

vgl. International Monetary Fund, 1986, Arrangements and Exchange Restrictions

vgl. Larosiere, 1984, The Growth of Public Debt and the Need for Fiscal Discipline, S. 3
vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1985, S. 64
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Wahrend der Exportsektor mit negativen Mengenreaktionen zu rechnen hat, wird der
Importwert steigen, da national produzierte Guter durch relativ billige Auslandser-
zeugnisse substituiert werden. Sinkende Exportwerte bei steigenden Importwerten
generieren einen negativen Leistungsbilanzsaldo, der bei fixen Wechselkursen durch
einen Abfluss an Wahrungsreserven zu schlieRen ist.* Handelt es sich um kein tem-
porares Phanomen, sondern erfolgt die Finanzierung der Budgetdefizite permanent
in Gestalt eines Geldschépfungsprozesses,? so resultiert ein Abbau von Wahrungs-
reserven bis zur vollstandigen Aufzehrung. Ein Budgetdefizit fuhrt bei fixen Wechsel-
kursen zu einem Leistungsbilanzdefizit, das bei unzureichenden Wahrungsreserven
nur durch eine externe Kreditaufnahme finanziert werden kann. Die Kausalkette do-
kumentiert, dass auch eine interne Finanzierung von Budgetdefiziten zur Erhéhung

der externen Verschuldung beitragen kann.

Die Notwendigkeit, ein Leistungsbilanzdefizit Gber den Abbau von Wahrungsreserven
auszugleichen, wird bei einem ,Crawling-Peg“ zwar nicht aufgehoben jedoch zumin-
dest gemildert, da eine Anpassung der Paritat die inlandischen Preiseffekte teilweise
kompensiert. Inflationare Entwicklungen im Inland bewirken im Rahmen eines ,Craw-
ling-Peg“- Systems Abwertungen gegeniber den internationalen Wahrungen, so
dass bei korrekter Antizipation der Abwertungsrate die ursprungliche internationale
Wettbewerbsposition wiederhergestellt wird.® Eine Abwertung der nationalen Wah-
rung hat weitreichende Konsequenzen, da sie bei zunehmender Importabhéangigkeit
einen preisinduzierten Anstieg des Importwertes verursacht, sofern der Wachstums-
pfad nicht gefahrdet werden soll.*. Zudem schlieRt die unzureichende Dynamik des
Exportsektors einen entsprechenden Zuwachs im Exportwert aus, so dass eine a-
normale Reaktion der Leistungsbilanz auf eine Abwertung unvermeidlich ist.> Eine
inflationar wirkende Defizitfinanzierung verschlechtert daher auch bei einem ,Craw-
ling-Peg” die Leistungsbilanz und erfordert eine verstarkte Inanspruchnahme exter-
ner Finanzmittel, um das auftretende ,Trade Gap“ zu schliel3en.

vgl. Abs, 1987, Die Verschuldungskrise Lateinamerikas, S. 112

vgl. Ministerio de Economia y Finanzas, 1982, Estadistica de la Deuda Publica, S. 158
vgl. Larosiere, 1984, The Growth of Public Debt and the Need for Fiscal Discipline, S. 3
vgl. Nodinger, 1987, Die Verschuldung von Entwicklungs- und Schwellenlander, S. 19
vgl. ERer, 1989, Peru: Ein Weg aus der Krise, S. 7
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d) Finanzielle Repression und Kapitalflucht

Das Ausmal} der staatlichen Intervention auf den Finanzmarkten der Entwicklungs-
lander ist besonders grof3. Das am haufigsten angewendete Instrument zur direkten
Lenkung der Finanzmarkte stellt die staatliche Fixierung von Zinsobergrenzen fir
Einlagen- und Kreditzinsen dar.! Filhrendes Motiv der Niedrigzinspolitik ist die unter
den wirtschaftspolitischen Akteuren weit verbreitete Vorstellung, dass durch niedrige
Zinssatze die Investitionsaktivitat stimuliert wird. Die politischen Instanzen tibersehen
jedoch, dass kinstlich niedrig gehaltenen Zinssatze ihre Marktraumungsfunktion
nicht mehr angemessen erfillen. Da das Entwicklungspotenzial der Inlandsersparnis
bei einem unter dem Gleichgewichtswert fixierten Zinssatz erheblich gemindert wird,
entsteht eine Uberschussnachfrage nach Krediten, die eine Kreditrationierung be-
dingt. Die Kreditnachfrage erfolgt nicht mehr nach Rentabilitdtsaspekten, sondern es
dominiert eine Praferenz risikofreier Investitionsprojekte oder die Umsetzung der mit
den Zielvorstellungen der politischen Entscheidungstrdger kompatiblen Investitio-
nen.? Die Vorherrschaft der Importsubstitution als Wachstums- und Entwicklungsstra-
tegie bewirkte eine Allokation finanzieller Ressourcen in jene volkswirtschaftlichen
Sektoren, die Gegenstand der importsubstituierenden Strategie waren und somit ho-
he Protektionsraten genossen.® Der hohe Anteil staatseigener Betriebe in den im-
portsubstituierenden Industriezweigen verdeutlicht, dass aufgrund der Ineffizienzen
offentlicher Unternehmungen eine Niedrigzinspolitik mit einer geringeren Kapitalpro-

duktivitat verbunden war.*

Diese Hypothese wird durch eine empirische Studie der Weltbank gestitzt. Anhand einer linearen
Regression fir 33 Entwicklungslander analysierte sie, dass in Landern mit positiven Realzinsen die
durchschnittliche Produktivitat um das vierfache hoher lag als in der Landergruppe mit negativen Re-
alzinsen. Einschrankend ist jedoch einzurdumen, dass Nationen mit positiven Realzinsen im Allge-

meinen ein stabileres wirtschaftliches und politischen Szenario dokumentieren.®

Als folgenschwer erweisen sich Zinskontrollen dann, wenn hohe Inflationsraten nicht

durch eine entsprechende Anpassung der Nominalzinsen kompensiert werden.® Die

vgl. Galbis, 1979, Inflation and Interest Rate Policies in Latin America, S. 337ff.

vgl. Pilgrim, 1992, Sparkapitalbildung in Entwicklungslandern, S. 66

vgl. Alexander, 1987, The Import Substitution Strategy of Economic Development, S. 121
vgl. Zéliner, 1977, Nationalisierungspolitik in den traditionellen Exportindustrien Perus, S. 45
vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1989, S. 38f.

vgl. Germidis/ Kessler/ Meghir, 1991, Financial Systems and Development, S. 51
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Sparkapitalbildung bleibt aufgrund negativer Realzinsen hinter der Kredithachfrage
zurtuck, so dass die entwicklungspolitischen Zielvorstellungen in Gestalt einer gefor-
derten Investitionsquote nicht realisiert werden konnen.! Die Tabelle dokumentiert
drastisch das Ausmal} der finanziellen Repression in Peru. In dem Betrachtungszeit-
raum 1980 bis 1986 gelang es der peruanischen Volkswirtschaft lediglich im Jahre
1982 einen positiven Realzins zu verwirklichen. Ein Blick auf die korrespondierenden
Daten aus Brasilien verdeutlicht, dass die negativen Realzinsen weniger auf das ab-
solute Niveau der Inflationsraten, sondern vielmehr auf die relative Starrheit der No-
minalzinssatze zurickzufluhren waren. Brasilien generierte zu Beginn der 80er Jahre
sogar hohere Inflationsraten, wahrend der reale Zins mittels der flexiblen Anpassung
der nominalen Zinssatze an das Niveau der Inflationsrate permanent positive Werte

erreichte.?

Tabelle 07: Finanzielle Repression in Peru

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986
Peru
Inflationsrate 60,8 72,7 65,6 111,2 | 110,2 76,8 48,4
Realer Sparzins -29,3 -9,7 5,6 -56,2 -49,8 -48,8 -19,9
Brasilien
Inflationsrate 82,8 105,6 98,0 142,1 | 197,0 | 226,9 | 145,2
Realer Sparzins 13,7 45 20,3 n.v. n.v. n.v. n.v.

Alle Angaben in Prozent.
Quelle: Fischer, 1988, Domestic Capital Formation in Peru, S. 330 und 340

Auf die aktuelle 6konomische Situation inflexibel reagierende Zinsséatze verursachten
zudem ein Ansteigen der internationalen Zinsdifferenz und provozierten trotz beste-
hender Kontrollen im grenziberschreitenden Kapitalverkehr einen stetigen Abfluss
von Sparkapital an das Ausland. Die Wirtschaftssubjekte sahen in der Auslandsanla-

ge eine Verbesserung ihrer Ertragschancen, da ihnen fur die Uberlassung von finan-

vgl. Pilgrim, 1992, Sparkapitalbildung in Entwicklungslandern, S. 57
vgl. Fischer, 1988, Domestic Capital Formation and Economic Development in Peru, S. 330ff.
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ziellen Ressourcen ein positiver Realzins gezahlt wurde.® Internationale Kapitalbe-
wegungen verhalten sich jedoch nicht nur nach der FISCHER- Zinsgleichung, sondern
basieren ebenfalls auf sicherheitsorientierten Motiven.? Dieser Risikoaspekt gewinnt
immer dann an Bedeutung, wenn inlandische Transakteure zunehmend das Vertrau-
en in die nationale Volkswirtschaft verlieren. Die Wirtschaftssubjekte antizipieren ho-
heitliche Entscheidungen, die dem Staat Zugriffe auf privates Vermégen ermdogli-
chen. Politische Instabilitaten sowie der Wertverlust inlandischer finanzieller Aktiva
durch eine Inflationspolitik der fiskalischen und monetaren Instanzen verstarken den

Wunsch, privates Kapital vor einer Erosion zu schiitzen.?

Zinskontrollen stimulieren, insbesondere bei simultaner Uberbewertung der inlandi-
schen Wahrung und Instabilitaten im makrotkonomischen Umfeld, das Phdnomen
der Kapitalflucht.* Fiir Peru schatzte DUWENDAG die privaten Kapitalabfliisse ins Aus-
land im Zeitraum von 1970 bis 1983 auf 3,4 Milliarden US$. Verglichen mit den Net-
toauslandskrediten der gleichen Periode ermittelte er eine Kapitalfluchtquote von
29,1%; d.h. Peru transferierte nahezu ein Drittel seiner Nettoauslandskredite wieder
ins Ausland.® Diese Kapitalabfliisse reduzierten die im Inland verfiigbaren finanziel-
len Ressourcen, verminderten den Kreditschopfungsspielraum der finanziellen Infra-
struktur und hemmten die wirtschaftliche Entwicklung. Die Wachstums- und Entwick-
lungseinbulRen induzierten weitreichende Konsequenzen fir die peruanische Volks-
wirtschaft. Fallige Zins- und Tilgungsverpflichtungen aus der externen Kreditaufnah-
me waren aus einem im Vergleich zur Ausgangssituation sinkenden Sozialprodukt zu
finanzieren. Das Effizienz-, Transfer- und Liquiditatskriterium war bei zunehmenden
privaten Kapitalexport nicht mehr erfullbar, so dass Peru seinen Schuldendienst zu-
nehmend aus der Aufnahme weiterer Kredite finanzieren musste. Der Einsatz der
Neuverschuldung zur Tilgung von ,Altlasten* schmalerte das Investitionspotenzial

und die peruanische Volkswirtschatft glitt fortwéahrend in die Verschuldungsspirale.

vgl. Duwendag, 1986, Kapitalflucht aus Entwicklungslandern, S. 158

vgl. Mikkelsen, 1991, An Econometric Investigation of Capital Flight, S. 73
vgl. Williamson/ Lessard, 1987, Capital Flight, S. 2

vgl. Khan/ Haque, 1987, Kapitalflucht aus Entwicklungsléandern, S. 3

vgl. Duwendag, 1986, Kapitalflucht aus Entwicklungsléndern, S. 131
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. Externe Faktoren der Schuldenkrise

Die 70er Jahre sowie der Beginn der nachsten Dekade stellten den fir den Aufbau
des internationalen Schuldenproblems relevanten zeitlichen Rahmen dar. Weltwirt-
schaftlich betrachtet war diese Phase durch massive Veranderungen gepragt, die
sowohl in den Industrienationen als auch in den Entwicklungslandern zu Anpas-
sungsschwierigkeiten fihrten. Veranderte Variablen auf den internationalen Kapital-
und Gutermarkten zwangen alle am Welthandel beteiligten Volkswirtschaften ihre
wirtschaftspolitischen Zielsetzungen zu revidieren und reformierte Programme einzu-
leiten.* Die Nichtbeeinflussbarkeit der Ereignisse sowie die Schwierigkeit, exogene
Storgroflen nachtraglich in die laufenden wirtschaftspolitischen Entscheidungspro-
zesse zu integrieren, bedeutete fur viele Entwicklungslander eine langanhaltende
Phase schmerzhafter Anpassungsprozesse. So werden die beiden Olpreisschocks
mit den jeweils anschlie3enden weltweiten Rezessionen sowie der Anstieg des inter-
nationalen Zinsniveaus als bedeutsame externe Einflussfaktoren der lateinamerika-
nischen Schuldenkrise angesehen. Zudem wird dem Kreditangebotsverhalten der
internationalen Geschéftsbanken eine wesentliche Beteiligung im Verschuldungspro-
zess zugewiesen.? Die Interdependenz zwischen den genannten Faktoren und ihr
simultanes Auftreten erschwert eine verniinftige Systematisierung. Aus Griinden der
Ubersichtlichkeit werden die diskutierten Segmente in realwirtschaftliche und mone-

tare Determinanten gegliedert und getrennt analysiert.

1. Realwirtschaftliche EinflussgréfRen

1.1. Integration der Entwicklungslander in den Welthandel

Die strukturelle Eingliederung der Entwicklungslander in den Welthandel war gepragt
durch die postkolonialen Formen der 60er Jahre, d.h. sie konzentrierte sich auf kom-
plementare Handelsstrome mit den Industrielandern. Jene postkoloniale Form &ulRert
sich in der Tatsache, dass die Entwicklungslander eine Exportstruktur aufweisen, die

durch den Handel mit Primargutern dominiert wird, wahrend die Importseite einen

vgl. Deutsche Bundesbank, Monatsberichte, Januar 1987, S. 38
vgl. Betz, 1988, Die Finanzierung von Leistungsbilanzdefiziten der Entwicklungslander, S. 312
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Uberhang an Investitionsgiitern aufzeigt.! Obwohl der Anteil ihrer Fertigwaren ge-
messen am Weltexport fur Industrieprodukte zwischen 1963 und 1985 von 4,3% auf
12,4% anstieg, ist die Verbesserung ihrer Weltmarktintegration nur optischer Natur.?
Denn der Anstieg der Quote ist vorwiegend auf das Industrialisierungsengagement
der Schwellenlander zurtickzufihren, deren Exporterfolge sich aus der Verschiebung
der Produktpalette von traditionellen und arbeitsintensiven Priméargutern zu technisch
anspruchsvollen und kapitalintensiven Erzeugnissen im Bereich der Fertigwaren ein-
stellten. Die fortschreitende Abkehr von risikoreichen Monokulturen trifft daher nur
auf wenige Lander zu, wahrend der Uberwiegende Teil der Entwicklungslander einen
primarguterorientierten Export praktiziert, der aufgrund rigider Angebotsstrukturen

den exogenen Veranderungen des Weltmarktes ausgeliefert ist.

» This progress has been largely concentrated in four East Asian nation (South Korea,

Taiwan, Hong Kong, and Singapore), which together account for more than 60% of

the total developing country manufactured exports.”

Die Exportstruktur Perus zeigt, dass der Anteil nicht-traditioneller Produkte im Verlauf
der Betrachtungsperiode deutlich zunahm. Waren 1970 lediglich 3,3% des Export-
wertes auf Fertigwaren, insbesondere Textilien, zuriickzufuhren, stellten die nicht-
traditionellen Artikel in den 80er Jahren ein Funftel der jeweiligen Exportwerte. Den-
noch wies Peru die typische postkoloniale Exportstruktur auf, die durch den Handel
mit Primargiitern dominiert wurde.* Die Risiken eines primargiiterorientierten Exports
zeigten sich in der Abhangigkeit gegeniiber den exogenen Veranderungen auf den
Weltmarkten.> Bemerkenswert ist, dass das Niveau der Exporterlése kaum auf quan-
titative Signale reagierte, sondern im Wesentlichen von der Variation der “Terms of
Trade” bestimmt wurde. Das sprunghafte Ansteigen des Exportwertes in den beiden
Berichtsjahren 1979 und 1980 lag nicht in der Expansion exportierter Mengeneinhei-
ten begrindet, sondern es hatte seinen Ursprung im Anstieg der Weltmarktpreise fir
traditionelle Exportgiter. Die Analyse der exportierten Mengeneinheiten dokumentiert
mit Ausnahme der Produktkategorie Erdolderivate eine Konstanz der gehandelten

Volumina bei Zink, Blei und Kupfer, wahrend Fischmehl und Zucker sogar an quanti-

vgl. Korn, 1989, Weltwirtschaft und Internationale Verschuldung, S. 117

vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1987, S. 166f.

Todaro, 1987, Economic Development in the Third World, S. 370

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo, S. 26
vgl. Athukorala, 1987, Export Instability and Growth, S. 8
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tativer Bedeutung einbiiRten.* Verantwortlich fiir den Zuwachs der Exporterldse zeig-
te sich der Preisindexanstieg von 137,5 im Jahre 1978 auf 210,0 in 1980.% Die De-
pendenz von dem kunftigen Verlauf der “Terms of Trade” erschwert jedoch die Anti-
zipation der Exporterlése, die zur Finanzierung der Importvolumina erforderlich sind.>
Aufgrund einer riicklaufigen Weltnachfrage fiir Rohstoffe,* zunehmenden administra-
tiven Protektionismus der Industrienationen im Agrarsektor®> sowie unelastischer Ex-
portnachfragefunktionen der Handelspartner,* bewirkt ein Verfall der “Terms of Tra-

de” eine Verscharfung des “Trade Gap”.

Tabelle 08: Exportstruktur Perus

Export-| Traditionelle Nicht- Terms of Exportmengen-
wert 4 Produkte y traditionelle Trade Index
Produkte y

1970 1034 96,7 3,3 175,7 100,3
1974 1503 90,0 10,0 213,6 78,8
1978 1972 82,1 17,9 137,5 101,12
1979 3676 80,0 20,0 193,5 113,1
1980 3916 78,4 21,6 210,0 101,7
1981 3249 77,9 22,1 171,2 100,1
1982 3293 76,9 23,1 146,5 114,6
1983 3015 81,6 18,4 154,3 103,8
1984 3147 76,9 23,1 140,6 109,5

a) Alle Angaben in Millionen US$.
b) Alle Angaben in Prozent des Exportwertes.

Quelle: Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo

Die Importstruktur Perus dokumentiert ein kontréres Szenario, da der Uberwiegende
Teil des Importwertes auf Fertigwaren entfiel. Industrielle Fertigerzeugnisse in Form

von Investitionsgutern und Vorleistungen formierten den Kern der Einfuhren und be-

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, a.a.O., S. 26

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, a.a.0., S. 9

vgl. Jung/ Marshall, 1985, Export, Growth and Causality in Developing Countries, S. 3
vgl. Hogendorn, 1992, Economic Development, S. 442

vgl. Gandolfo, 1998, International Trade Theory and Policy, S. 173
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wiesen die erdriickende Dependenz Perus von Importen aus den Industriestaaten.
Uber den gesamten Betrachtungszeitraum von 1970 bis 1984 entfielen drei Viertel
des Importwertes auf produktionsnotwendige Intermediar- und Kapitalguter. Das
permanent hohe Gewicht an Inputfaktoren verdeutlicht, dass der Ubergang von der
horizontalen zur vertikalen Importsubstitutionsebene unzureichend verlief.? Die an-
gestrebte Verringerung der Dependenz von den exogenen Weltmarktkonditionen
konnte durch die eingeschlagene Wachstums- und Entwicklungsstrategie nicht voll-

zogen werden.

1.2. Exogene Schocks und Leistungsbilanz
a) Olpreisentwicklung

Erdol ist einer der Hauptenergietradger und somit weltweit einer der wichtigsten Roh-
stoffe. Wie die 70er und 80er Jahre deutlich gezeigt hatten, beeinflusst sein Preis die
Entwicklung der makrookonomischen Variablen in allen von diesem Rohstoff abhan-
gigen Volkswirtschaften. Die dramatischen Olpreiserhdhungen von 1973 mit ihrer
Belastung fur die Importhaushalte der Entwicklungslander werden im Allgemeinen
als Startschuss fur den Beginn der permanenten Schwierigkeiten in der Begleichung
ihrer Zins- und Tilgungsverpflichtungen gegeniiber dem Ausland angesehen.® Sie
waren das Resultat der Formierung der OPEC, denn der ,Organisation of Petroleum
Exporting Countries” gelang es 1973 erstmals, eine effektive Kartellpolitik zu verein-
baren. Durch die absprachegemalie Reduktion der Férdermengen der Mitgliedstaa-
ten kam es zu einer deutlichen Angebotsverknappung auf dem Weltmarkt.* Der Preis
je Barrel Rohdl vervierfachte sich 1973/74 von etwa 3 US$ auf (iber 11 US$.° Die
hohe Abhangigkeit vieler Entwicklungslander von Energieimporten fuhrte zu einem
drastischen Anstieg der Rohdlausgaben.® Entwicklungsléander besitzen ein wesent-
lich geringeres Anpassungspotenzial als Industrienationen, da sie weder Uber alter-

native Energiequellen noch Uber innovative, energiesparende Technologien verfi-

vgl. Hogendorn, 1992, Economic Development, S. 441

vgl. ERer, 1989, Peru: Ein Weg aus der Krise, S. 3

vgl. Kirsten, 1989, Umschuldungen in Stiidamerika, S. 23

vgl. Venitz, 1993, Die Ursachen der Schuldenkrise in Lateinamerika, S. 13
vgl. Korn, 1989, Weltwirtschaft und internationale Verschuldung, S. 120
vgl. Deutsche Bundesbank, Monatsberichte, Januar 1987, S. 38
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gen, die eine Abkopplung der wirtschaftlichen Entwicklung vom Energiebedarf bewir-
ken kdnnen. Da die Preiselastizitat der Nachfrage fur Rohoél als Uberwiegend unelas-
tisch einzustufen ist, generiert ein Anstieg der Roholpreise spurbare Anspannungen
in der Leistungsbilanz.* So verdoppelte sich der wertmaRige Anteil der Olimporte an
den Gesamtimporten der Entwicklungslander innerhalb eines Jahres. Betrug der An-
teil 1973 noch 5,9%, stieg er bis Ende 1974 auf 12,6% an. Der Ausbruch der I-
ran/lrak-Krise 1979/80 bewirkte einen weiteren dramatischen und auch tberraschen-
den Anstieg der Olpreise.? Binnen kurzer Zeit erhohte sich der Preis je Barrel von 13
US$ auf 32 US$. Obwohl der Anstieg der Olpreise proportional etwas geringer aus-
fiel als beim letzten Preisschock, waren die Konsequenzen fir die Weltwirtschaft

analog verheerend.?

b) Weltwirtschaftliche Rezession

Neben den Auswirkungen fiir die Entwicklungslander haben die beiden Olpreis-
schocks ebenfalls gravierende Anpassungsschwierigkeiten in den Industriestaaten
hervorgerufen. Die Abhangigkeit der industriellen Sektoren sowie das Konsumverhal-
ten der privaten Haushalte hinsichtlich nicht regenerativer Ressourcen ist in den
hochentwickelten Volkswirtschaften besonders stark ausgepragt. 1974 realisierte die
aggregierte Handelsbilanz aller Industrielander ein Defizit in H6he von ca. 24 Mrd.
US$, wahrend sie im Zeitraum von 1971 bis 1973 einen jahrlichen Uberschuss von
durchschnittlich 10 Mrd. US$ auswies.* Sowohl 1973/74 als auch 1979/80 kam es
folglich weltweit zu enormen Belastungen in den Leistungsbilanzen nettodlimportie-
render Lander, zu Nachfrageausfallen, zu weitreichenden Verwerfungen im Welthan-

del und zu groRen Unausgewogenheiten im internationalen Zahlungsbilanzgefiige.®

Im Verlauf der 70er und 80er Jahre haben die marktwirtschaftlichen Industrielander
im Zuge der Olkrisen zwei Rezessionen erfahren, die jedoch hinsichtlich der wirt-
schaftspolitischen Reaktionen der Industriestaaten auf die Preisschocks und den

damit verbundenen Konsequenzen fur die weltwirtschaftliche Konjunkturentwicklung

vgl. Agarwal et al. 1983, Olpreisschocks und wirtschaftliche Entwicklung, S. 5
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unterschiedlich zu beurteilen sind. Die erste Rezession von 1973/74 fiel starker aus
als der anfangliche Abschwung der zweiten weltwirtschaftlichen Stagnationsphase
zwischen 1980 und 1981; sie wurde jedoch im Jahre 1976 von einer raschen Erho-
lung abgeldst, wahrend der Aufschwung 1982 ausblieb und das reale aggregierte

Bruttoinlandsprodukt um 0,2 % einbiiRte.*

Die unterschiedliche Entwicklung zwischen der Erholung Mitte der 70er Jahre und
der anhaltenden Rezession der frihen 80er Jahre hatte ihre Wurzeln in der von den
Regierungen der fuhrenden Industrielander verfolgten Wirtschaftspolitik. In den 70er
Jahren hatten die fiskalpolitischen Akteure und die monetéaren Instanzen ihre Volks-
wirtschaften durch eine nachfrageorientierte Kombination aus expansiven geld- und
fiskalpolitischen Instrumenten aus der Unterbeschéftigungssituation gefiihrt.?

»AS the recession deepened over 1974 and early 1975, most governments shifted to
expansionary fiscal and monetary policies... As a result of these political actions, a
strong output recovery was underway in most industrialized countries by the second
half of 1975.” ®

Die wirtschaftspolitischen Entscheidungstrager waren jedoch mit ihren realisierten
Ergebnissen hdchst unzufrieden. Am Ende der 70er Dekade erreichte die Inflation
aufgrund der expansiven Geld- und Fiskalpolitik beangstigende Werte. Die Zinssatze
folgten einem sékular steigenden Trend, schwachten das Vertrauen der Finanzmark-
te und entmutigten die Investoren. Simultan traten viele strukturelle Mangel zutage,
die sich im Zuge des hohen wirtschaftlichen Wachstums der vergangenen Dekade
unbemerkt entwickelt hatten. Einige Wirtschaftszweige hatten es versdumt, neue
Technologien einzufuihren, um die Wettbewerbsfahigkeit ihrer Kostenstruktur gegen-
iiber den Produzenten aus den Schwellenlander aufrecht zu halten.* Die Reaktions-
geschwindigkeit der Arbeitsmarkte hatte empfindliche EinbuRen zu verzeichnen, so
dass eine erforderliche Kirzung der Realldhne aufgrund der Produktivitatsverluste in

den 70er Jahren ausgeblieben war. Diese Faktoren, die mit dem zweiten Olpreis-
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schock zusammenfielen, veranlassten die meisten Regierungen zu einem Rich-

tungswechsel in ihrer wirtschaftspolitischen Konzeption.*

Ahnlich der Olkrise in 1973/74 brachte der zweite Preisschock eine Abschwachung
der wirtschaftlichen Aktivitdten der olimportierenden Lander mit sich. Wahrend die
Industrielander nach der ersten Serie von Olpreiserhohungen mit einem ,Demand
Management“ auf den Konjunktureinbruch reagierten, anderte sich ihre wirtschafts-
politische Vorgehensweise nach dem zweiten Olpreisschock. Weltweit steigende In-
flationsraten, wachsende Haushaltsdefizite, schwindende Geldillusion und ausge-
pragte Inflationserwartungen bewirkten eine Abkehr von dem traditionellen keynesia-
nischen Instrumentarium. Ausgehend von den Vereinigten Staaten wurden in den
Industrielandern strenge inflationsbekdmpfende MalRnahmenbiindel verabschiedet,
um die Wirksamkeit des Allokationsmechanismus der relativen Preise zu starken. Die
ungunstigen Auswirkungen der Deflationspolitik auf den Welthandel erschwerten den
Entwicklungslandern das Erwirtschaften von hoheren Exporterlésen, die zur Finan-
zierung der gestiegenen Importhaushalte als auch zur Begleichung wachsender
Schuldendienstverbindlichkeiten notwendig waren.> Wahrend die Industrielander
zwischen 1973 und 1979 noch eine durchschnittliche reale Wachstumsrate von jahr-
lich 3,2% verzeichnen konnten, fiel diese Rate in den Jahren 1980 und 1981 auf
1,2%.% Im Zuge der permanenten konjunkturellen Abschwachung geriet das Entwick-
lungspotenzial der Exporterlése der Entwicklungslander zunehmend unter Druck.*
Hinzu kam, dass in den Industriestaaten angesichts der eigenen Wirtschafts- und
Arbeitsmarktprobleme die Neigung zur Einfihrung von Handelshemmnissen zunahm

und die Absatzméglichkeiten der Schuldnerstaaten weiter einschrénkte.”
C) Protektionismus
Der zunehmende protektionistische Druck in der 70er Jahren zeigte eine Koinzidenz

mit den veranderten wirtschaftspolitischen Konstellationen. Zu dem Phanomen der

Stagflation gesellte sich, dass in den europaischen Staaten die Reallbhne starker
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stiegen als die Arbeitsproduktivitat. Die Strukturen des Arbeitsmarktes verkrusteten
sich zunehmend und bewirkten bei abnehmender Lohnflexibilitdt verminderte Gewin-
ne der Unternehmen und sinkende Investitionstatigkeit. Die Kombination aus Ange-
botsschocks und steigender Arbeitslosigkeit lieferte eine Legitimation fur die Wieder-
geburt protektionistischer Neigungen.* Angesichts der Notwendigkeit bei riicklaufi-
gem Wachstum und steigenden Inflationsraten eine langfristig ausgelegte Struktur-
anpassung zu veranlassen, wurden steigende Exporte aus Entwicklungslander als
eine zusétzliche Belastung empfunden.? Zwar wurden die Zollsenkungen aufgrund
des Prinzips der Meistbeglnstigung allen auf internationalen Parkett agierenden
Volkswirtschaften gewahrt, aber die Zolle auf Erzeugnisse, die fir Entwicklungslan-
der von besonderem Interesse sind, wurden nur unterdurchschnittlich reduziert.® Der
Tatbestand, dass die Zollbelastung mit zunehmenden Verarbeitungsgrad der Roh-
stoffe steigt, zeigte das geringe Expansionspotenzial der weiterverarbeitenden In-

dustrien in den Entwicklungslandern in dem existierenden AuRenhandelssystem.

Eine noch ernsthaftere Gefahr fir den Export der Entwicklungslander bildete die
wachsende Anwendung nicht-tarifarer Handelshemmnisse.* So wurden die Importe
der Industrielander aus den Entwicklungslander von den nicht-tarifaren Handels-
hemmnissen prozentual starker belastet als die Importe aus dem intraindustriellen
Handel.® Bei Betrachtung des EU- Importmarktes zu Beginn der 80er Jahre wurden
10,2% der aus Industrielandern stammenden Importe mit nicht-tarifaren Handels-
hemmnissen belegt, wahrend die Einfuhren aus den Hauptschuldnerlandern zu
24,9% eines administrativen Protektionismus unterlagen.® 1983 waren die Agrarex-
porte der Entwicklungslander in die Industriestaaten zu 29% von nicht-tarifaren Han-
delshemmnissen betroffen, wahrend dieser Anteil bei den Einfuhren aus Industrie-
staaten lediglich 18% betrug. Der fortschreitende Protektionismus der Industrielander
fuhrte zu Angebotstberschissen, die oft zu Dumpingpreisen auf den Weltméarkten
verkauft wurden. Zd6lle und nicht-tarifare Handelshemmnisse, die zum Schutz der

Zuckerproduzenten in den Industrienationen etabliert wurden, bewirkten bei den Zu-
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ckerexporteuren® der Entwicklungslander verminderte Devisenerlése, deren Schét-
zung auf beinahe 30% der insgesamt geleisteten Entwicklungshilfe zu quantifizieren
war.? Noch nachteiliger als die direkten Kosten des ,Neuen Protektionismus* war die
Botschaft zu werten, die den exportorientierten Entwicklungslander hinsichtlich ihrer
Weltmarktintegration vermittelt wurde. Eine Expansion von Handelsbarrieren liel3 den
Exportpessimismus wiederaufleben, der in vielen Landern der Dritten Welt verbreitet

war.?

2. Monetére Einflussgréf3en

Ein historischer Rickblick auf die Entwicklung der Auslandsverschuldung zeigt, dass
der Anstieg der externen Verschuldung keineswegs einen linearen Prozess verkor-
perte, sondern durch sinuskurvenformige Verlaufe gepragt war. Expandierenden
Phasen der externen Kreditaufnahme standen Perioden gegenuber, in denen das
Wachstum der Auslandsverschuldung stagnierte bzw. sogar rucklaufige Tendenzen
offenbarte.* KINDLEBERGER beobachtete in seiner Analyse iiber die Verschuldungssi-
tuation ausgewahlter Entwicklungslander von Beginn des 19. Jahrhunderts bis zum
Ende des Zweiten Weltkrieges sechs Phasen, in denen die Kapitalimporte der unter-
suchten Entwicklungslander Uberproportional gestiegen waren. Innerhalb des be-
trachteten Zeitraums traten bei einigen Staaten wiederholt Probleme in der Bedie-
nung ihrer falligen Zins- und Tilgungsverpflichtungen auf. Jeweils am Ende von vier
der sechs skizzierten expansiven Phasen standen weitreichende Finanzkrisen, bei
denen die Zahlungseinstellungen einzelner Lander bzw. regionaler Landergruppen
nicht nur die unmittelbaren Kreditbeziehungen zwischen Schuldner und Glaubiger
tangierten, sondern auch ,Feed-back”- Effekte auf das internationale Finanzsystem
entfachten.® Vor diesem wirtschaftshistorischen Hintergrund beschreiben die Zah-
lungsschwierigkeiten vieler Schuldnerstaaten zu Beginn der 80er Jahre keineswegs

ein neuartiges Phanomen.® Analog zu KINDLEBERGERS Untersuchung ging dem Aus-

Fur die Zuckerexporteure in den Entwicklungslandern addierten sich die Devisenverluste aufgrund
der Handelsbeschrankungen im Jahr 1983 auf fast 7,4 Mrd. US$. Zum Vergleich beliefen sich die
Entwicklungshilfeprogramme aller Industrienationen in 1983 auf insgesamt 22,5 Mrd. US$.
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bruch der Schuldenkrise im August 1982 eine Phase expansiver Kreditaufnahme
zeitlich voraus, die das internationale Finanzgefiige in eine betréachtliche Krise steu-

erte.!

2.1. Internationales Kreditangebot und Zinsniveau
a) Expansion der internationalen Bankenliquiditat

Wahrend die lateinamerikanischen Staaten ihre strukturellen Leistungsbilanzdefizite
bis zur ersten Olkrise vorwiegend iiber Kredite von 6ffentlichen Glaubigern finanzier-
ten, forcierten die internationalen Geschéaftsbanken im Zuge der weltweiten Rezessi-
on ihr Engagement im Auslandskreditgeschaft an Entwicklungslander.? Angesichts
einer relativ geringen inlandischen Kreditnachfrage in den Industriestaaten sowie
massiven Mittelzuflissen aus den OPEC- Staaten verfligten die international agie-
renden Banken Uber die notwendige Liquiditat, um den gestiegenen Finanzierungser-

fordernissen der lateinamerikanischen Lander zu entsprechen.?

Das erhebliche Liquiditdtsangebot an den Euromarkten sowie die Notwendigkeit zum
Recycling der OPEC- Uberschiisse werden zwar haufig als Ursache fiir das Verhal-
ten der Geschaftsbanken genannt, doch konnte die notwendige Ruckfuhrung der
Devisenulberschiisse der OPEC- Staaten in die nicht-6lexportierenden Entwicklungs-
lAnder nur einen Teil der rapiden Kreditausweitung im internationalen Bankgeschaft
erklaren.* Der zunehmende Anteil der privaten Kredite an der gesamten Auslands-
verschuldung der Entwicklungslander war vorwiegend mit den verstarkten Internatio-
nalisierungsbemihungen des Bankensystems zu illustrieren. Die Ausweitung der
internationalen Kreditméarkte in den 70er Jahren ging Hand in Hand mit der Expansi-
on der internationalen Finanzmarkte. Das jahrliche Wachstum der internationalen
Kreditvergabe lag mit 24% im genannten Zeitraum fast doppelt so hoch wie die Ex-
pansionsrate des Inlandsgeschéfts. Der Gestaltung der Kreditbeziehungen zwischen

dem westlichen Bankensystem und der Dritten Welt kam eine besondere Bedeutung

vgl. Cline, 1983, International Debt and the Stability of the World Economy, S. 10
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zu, da deren durchschnittliche Wachstumsrate ca. 4% Uber der des gesamten Aus-

landsgeschéfts der Banken lag.*

Der Beginn der ,Off-Shore“- Markte lasst sich auf das Jahr 1957 datieren und stand
in Zusammenhang mit der Stirling- Krise, die zu einer Substitution des englischen
Pfunds durch den US$ bei internationalen Handelsfinanzierungen fiihrte.? Seit dieser
Zeit ist auf den internationalen Finanzmarkten ein sehr hohes Wachstum zu ver-
zeichnen. Als eine wesentliche Determinante dieses Wachstums werden die Kosten-
vorteile des internationalen Bankensystems gegeniber den national operierenden
Bankensystemen genannt, da die ,Off-Shore"- Markte keinen Mindestreservever-
pflichtungen sowie Regulierungen zur Begrenzung von Zinsraten auf Einlagen und
Krediten unterliegen. Zudem kann die Steuerbelastung durch Gewinntransfers in
Steuerparadiese gemindert werden. Es wird deutlich, dass durch diese Kostenvortei-
le eine Erhéhung der Bankengewinne und eine Expansion der Geschéftsaktivitat
moglich ist.> So wird auch verstandlich, dass die international operierenden Ge-
schaftsbanken nach dem ersten Olpreisschock deutlich mehr Kredite vergaben als
sie Mittel aus den Leistungsbilanziiberschiissen der dlexportierenden Lander erhiel-
ten.* EMMINGER schatzt, dass dem internationalen Bankensystem bis 1982 aus den
OPEC- Uberschiissen rund 140 Mrd. US$ zugeflossen sind, wahrend im gleichen
Zeitraum die Nettoausleihungen an die Entwicklungslander bereits 275 Mrd. US$
betrugen. Der Prozess des ,Over-Recycling“ der Olgelder ist ein Hinweis, dass die
Geschaftsbanken eine signifikante Rolle bei der Kreditvergabe an die Entwicklungs-

lander tibernommen haben.®

b) Kreditvergabepraxis der internationalen Geschéaftsbanken

Die Rentabilitatsorientierung besitzt bei den Banken den Rang eines Primarziels, an
dem sich die Kreditvergabe ausrichtet. Die Portfoliodiversifikation auf internationaler
Ebene erbffnete den Kreditinstituten die Mdglichkeit, ihre Gewinne bei geringerem

Risiko zu stabilisieren oder unter der Pramisse konstanter Risikoneigung eine Ex-
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pansion ihrer Gewinne herbeizufithren.! Kreditbeziehungen zwischen Entwicklungs-
landern und dem internationalen Bankensystem sind durch unvollstdndige Informati-
onen bezuglich der Kreditwurdigkeit der Schuldnerstaaten determiniert. Durch Additi-
on einer Risikopramie versuchen die Banken, das subjektiv wahrgenommene Kredit-
risiko zu kompensieren.? Dieser ,Spread” stellt einen Zuschlag dar, der entsprechend
dem von den Geschaftsbanken antizipierten Landerrisiko variiert wird.® Das Lander-
risiko beschreibt die Unsicherheit, dass ein Schuldnerland seinen Zins- und Til-
gungsverpflichtungen nicht termingerecht (Terminrisiko) oder aufgrund eines Morato-
riums tberhaupt nicht nachkommt (Ausfallrisiko).* Wahrend das wirtschaftliche Lan-
derrisiko die Gefahrdung der Rickzahlung aufgrund 6konomischer Variablen deter-
miniert, erfasst das politische Landerrisiko die Wahrscheinlichkeit einer Zahlungs-
verweigerung ausstehender Schulden aus politischen Motiven, obwohl das Schuld-
nerland wirtschaftlich zur Begleichung in der Lage wére.” Dieses Landerrisiko tber-
lagert als gesamtwirtschaftliches Risiko das Bonitéatsrisiko des individuellen Schuld-
ners. Erfolgt die Kreditvergabe an den offentlichen Sektor oder an Projekttrager mit
einer Regierungsgarantie, so entspricht das Bonitatsrisiko dem Landerrisiko.® Der
~Spread* kann daher als der nominelle Ausdruck der Kreditwirdigkeit einer Volks-

wirtschaft aus der subjektiven Bewertung einer einzelnen Bank betrachtet werden.’

Bankkredite an Entwicklungslander werden somit immer dann vergeben, wenn der
erwartete Kapitalertrag unter Einbezug des Risikos und der Informationsunsicherheit
den Ertrag auf alternativen auslandischen und nationalen Markten Ubersteigt.® Por-
ZECANSKI ermittelte eine Gewinnrate von 0,67% in Entwicklungsléandern gegenuber
0,39% auf den heimischen amerikanischen Markten in den 70er Jahren.® O’BRIENS
kam zu dem Ergebnis, dass die Zinsspanne um 2% bis 3% hdoher lag als in Industrie-
landern. Die Untersuchungen verdeutlichen, dass dem Gewinnmotiv eine wesentli-
che Rolle bei der Gberproportionalen Expansion der Kreditvergabe an Entwicklungs-

lander zukam.*°
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Die Rolle des Glaubigers Ubernimmt entweder ein einzelnes Kreditinstitut oder ein
Bankenkonsortium. Die Bereitstellung von Finanzmittel Uber ein Konsortium ermog-
licht den Mitgliedern die Diversifizierung ihres Kreditportfolios. Durch die Kombination
von Einzelpositionen, deren Ertrags- und Verlustwahrscheinlichkeiten voneinander
unabhangig sind, sinkt mit steigender Zahl der kombinierten Einzelpositionen die
Wahrscheinlichkeit, dass bei allen Positionen simultan das ungunstigste Szenario
eintritt und somit das Finanzinstitut nachhaltig in seinem Fortbestand gefahrdet wird.
Hinzu kommt, dass im Fall von Zahlungsschwierigkeiten die Neigung des Kreditneh-
mers zur Einstellung falliger Zins- und Tilgungszahlungen geringer sein durfte, da
sich der Schuldner gleichzeitig dem Druck mehrerer Banken aussetzt.> Uber sog.
»Cross-Default‘- Klauseln kann die Wahrscheinlichkeit zur Zahlungseinstellung zu-
satzlich reduziert werden. Wird diese Klausel Bestandteil des Kreditvertrages, kann
das Konsortium bei Nichteinhaltung der falligen Schuldendienstverpflichtungen samt-

liche vergebene Kredite an den &ffentlichen Sektor des Schuldnerlandes kiindigen.?

Typisch fur die Kreditvergabe im Entwicklungsl&andergeschéft ist ein syndizierter
Bankkredit, der zumeist in US$ denominiert ist und auf ,Roll-over”- Basis vergeben
wird. Hierbei sagen die kreditgebenden Finanzinstitute den Kredit grundsatzlich far
die gesamte Laufzeit zu; jedoch mit der Besonderheit, dass der Zinssatz nur fir be-
stimmte kurzfristige Zeitrdume festgelegt wird. Die Zinsperioden liegen i.d.R. zwi-
schen einem und zwo6lf Monaten, wobei Ublicherweise drei oder sechs Monate ver-
einbart werden.® Der von dem Kredithehmer zu tragende Zinssatz setzt sich aus ei-
nem Basiszinssatz und einer kontrahierten Risikopramie zusammen.* Die flexiblen
Zinssatze ermoglichen den Banken, die Fristentransformation zwischen den grof3ten-
teils kurzfristigen Einlagen und den langfristigen Kreditnachfragen relativ reibungslos
zu vollziehen.® Gleichzeitig stellt die tbliche Kreditvergabepraxis auf ,Roll-over“- Ba-
sis aus Sicht der Kreditinstitute einen wirksamen Mechanismus zur Abwalzung des
Zinsrisikos dar. Trager des Zinsrisikos sind die Schuldnerstaaten, da deren Endzins-
satz zu Beginn jeder neuen Zinsperiode gemaR den gegenwartigen Marktbedingun-

gen angepasst wird.® Zusatzlich sichert die Denominierung der Kredite auf US$ die
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Banken gegen das Wechselkursrisiko. Die Risikoverlagerung durch variable Zinssat-
ze sowie die Risikostreuung uber internationale Konsortien erleichterte den Zugang
zu den internationalen Kreditméarkten, so dass selbst relativ kleine Banken am Ent-
wicklungslandergeschaft profitieren konnten. Die Suggestion geringer Risiken der
Kreditvergabe — die durchaus als Risikoillusion bezeichnet werden kann — lieferte
einen stichhaltigen Erklarungsansatz fir die betrachtliche Expansion des Kapital-
marktangebots tiber das Recycling der OPEC- Uberschiisse hinaus.

Die erwarteten Ruckflisse aus den Entwicklungslandern und die rasche Ausweitung
der Liquiditat auf den Euro- Markten brachte eine grol3e Anzahl neuer Wettbewerber
auf die internationalen Kreditmarkte. Vor allem das verstarkte Engagement der euro-
paischen, japanischen und stid-ostasiatischen Banken griff die dominierende Stel-
lung der amerikanischen Banken, die bis zu Beginn der 70er Jahre das Entwick-
lungslandergeschéft beherrschten, an.' Weiterhin attraktive Gewinnraten sowie die
Annahme, dass autonome Staaten nicht insolvent werden kénnen, bewirkte eine Un-
terschatzung der potenziellen Risiken und eine unzureichende Beachtung der Kredit-
verwendung auf Schuldnerseite.? Vor dem Hintergrund eines steigenden internatio-
nalen Wettbewerbs sowie stagnierenden Inlandsmarkten® dominierte in dieser Phase
haufig das Bestreben, Marktanteile auszubauen und von Risikolberlegungen zu abs-
trahieren.* Neben der insgesamt hohen Risikoneigung der Banken ist im Zusam-
menhang mit ihrer Kreditvergabepolitik auf die starke Exponiertheit einzelner Finanz-
institute gegeniiber einer kleinen Anzahl von Schuldnerlandern hinzuweisen.” Die
Exponiertheit international operierender Banken lasst sich in Gestalt der Kredit- Ei-
genkapital- Quote darstellen. Sie besagt, wie hoch die potenzielle Verletzbarkeit ei-
ner Bank in Bezug auf einen Zahlungsausfall einzelner Lander oder sogar ganzer
Landergruppen ist; d.h. die Quote beschreibt die Fahigkeit einer Bank, Kredit- und
Zinsverluste mit haftenden Kapital auszugleichen.® Die mangelnde Risikodiversifika-

tion einzelner Kreditinstitute resultierte in eine Konzentration der Ausleihung auf we-
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nige Schuldnerstaaten sowie in einer Realisation von Kredit- Eigenkapital- Quoten,

die mit den Regeln vorsichtiger Geschéftsfiihrung nicht zu vereinbaren waren.*

Tabelle 09: Exponiertheit amerikanischer GroRbanken

Argentinien | Brasilien | Mexiko | Venezuela | Chile
Citibank 18,2 73,5 54,6 18,2 10,0
Bank of America 10,2 47,9 52,1 41,7 6,3
Chase Manhatten 21,3 56,9 40,0 24,0 11,8
Morgan Guaranty 24,4 54,3 34,8 17,5 9,7
Manufactures Hannover 47,5 77,7 66,7 42 .4 28,4

Alle Angaben in Prozent des Eigenkapitals per 31.12.1982.
Quelle: Cline, 1983, International Debt and the Stability of the World Economy

Die Tabelle zeigt die Relation zwischen den Kreditvergaben der funf grof3ten ameri-
kanischen Kreditinstitute und ihrem Eigenkapital. Wahrend das Kreditengagement
gegentber Mexiko und Brasilien jeweils mehr als die Hélfte ihres Eigenkapitals ent-
sprach, offenbarte das Kreditportfolio von Citibank und Manufactures Hannover so-
gar Forderungen in Hohe von ca. 75% ihres Eigenkapitals gegenuber Brasilien. Ne-
ben dem landerspezifischen Kreditverhalten dokumentiert die Tabelle auch das ag-
gregierte Risikopotenzial. Die Exponiertheit gegentber den lateinamerikanischen
Hauptschuldnern Argentinien, Brasilien, Mexiko, Venezuela und Chile publizierte ein
Kreditengagement, das die Richtlinien vorsichtiger Bankgeschéaftsfihrung deutlich
verletzte. Bei Manufactures Hannover Uberstiegen die aggregierten Kreditforderun-
gen an die funf Schuldnerlander das Eigenkapital des Institutes um mehr als das
2,5fache. Die Dimension der illustrierten Kredit- Eigenkapital- Quoten offenbart die
potenzielle Verletzlichkeit internationaler Geschaftsbanken bei Schuldenmoratorien
ihrer Kreditnehmer. Die mangelnde Fahigkeit, mdgliche Kredit- und Zinsverluste
durch haftendes Kapital auszugleichen, kann zum Konkurs einzelner Grol3banken

fihren und somit zur Bedrohung des internationalen Finanzsystems avancieren.?

vgl. Européisches Parlament, 1990, Verschuldung der Dritten Welt, S. 13
vgl. Cline, 1983, International Debt and the Stability of the World Economy, S. 34
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C) Restriktive Geldpolitik der Industrienationen

Die restriktive Geldpolitik in den Vereinigten Staaten verursachte eine Verknappung
der angebotenen Geldmenge. Unter der Existenz einer unveranderten Geldnachfra-
gefunktion bewirkte die Reduktion des Geldangebots einen Anstieg des allgemeinen
Zinsniveaus, das die Aufwertungstendenzen des US$ zu jener Zeit noch verstéarkte.*
Da der US$ in der Kreditabwicklung mit Entwicklungslander eine zentrale Stellung
einnahm — Uber 75% aller Finanzmittelaufnahmen 6ffentlicher Kreditnehmer in La-
teinamerika lauteten auf US$ -, belastete die restriktive Geldpolitik die Haushalte und
Zahlungsbilanzen der Schuldnerstaaten auf zweifache Weise. Zum einen erhdhte der
Wechselkurseffekt den in einheimischen Wahrungseinheiten ausgedrickten Bestand
an bestehenden Verbindlichkeiten gegeniber den auslandischen Glaubigern. Zum
anderen stieg die Zinsbelastung bei der Neuverschuldung sowie bei dem Teil der

Altschulden, deren Bereitstellung zu ,Roll-over“- Konditionen erfolgte.?

Als eine weitere Barriere fur die kredithachfragenden Volkswirtschaften erwiesen sich
die politisch motivierten Eingriffe in den internationalen Geld- und Kapitalverkehr. Die
in Verbindung mit dem iranisch- amerikanischen Geiselkonflikt verfigte Blockade
iranischer Guthaben in den USA sowie das Einfrieren argentinischer Guthaben in
GroRbritannien® aufgrund des Falkland/ Malvinen- Konflikts provozierte die Neigung
der potenzieller Kapitalgeber, ihre monetaren Mittel den Finanzinstituten eher kurz-
fristig zur Verfigung zu stellen.* Fir die kreditnachfragenden 6ffentlichen Glaubiger
in den Entwicklungslandern beschrankte der erhohte Anteil ,vagabundierender* Gel-
der die Moglichkeit, Kredite zu langfristigen Konditionen aufzunehmen. Der gewéhlte
Ausweg, in groRem Volumen auf kurzfristige Finanzkredite zuriickzugreifen, erforder-
te standige Kreditprolongationen und resultierte in eine wachsende Abhangigkeit von
den Zinsentwicklungen und den kurzfristigen Neubewertungen der Kreditrisiken sei-
tens der Glaubigerbanken.®

vgl. Balassa, 1986, Developing Country Debt, S. 109
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vgl. Glismann/ Nunnenkamp, 1982, Die Entwicklungslander am Rande einer Schuldenkrise, S. 10
vgl. Brunckhorst, 1986, Internationale Finanzmarkte
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2.2. Glaubigerstruktur der externen Verschuldung

Zu den multilateralen Organisationen z&hlen zwischenstaatliche und Uberstaatli-
che Institutionen, die eigens zur Entwicklungshilfe errichtet oder denen Entwick-
lungsaufgaben ubertragen wurden.! Da deren Zahl ausgesprochen hoch ist, erfolgt

eine Spezialisierung auf die fir Peru bedeutsamen multilateralen Kreditgeber.

e Den gegenwartig wichtigsten multilateralen Glaubiger stellt die Weltbank-
gruppe, die aus drei Tochtergesellschaften besteht. Erklartes Ziel der Welt-
bankgruppe ist, das Wirtschaftswachstum und die soziale Entwicklung in den
Dritte Welt Landern durch die Vergabe von langfristigen Krediten zu férdern.
Die Internationale Bank fur Wiederaufbau und Entwicklung (IBRD) — kurz
Weltbank — wurde 1945 ins Leben gerufen.? Sie vergibt Kredite, deren Lauf-
zeiten entsprechend dem entwicklungspolitischen Charakter ihrer Darlehen
zwischen 15 und 20 Jahren liegen, nur an Regierungen oder an Projekttrager
mit einer Regierungsgarantie.® Die Kreditgewahrung der Weltbank erfolgt (-
berwiegend in Form von projektbezogenen Darlehen. Hierzu gehéren sowohl
die speziellen Investitionsdarlehen als auch die Sektortransaktionen, die u.a.
eine Verbesserung der Infrastruktur herbeifiihren sollen.* Anfang 1980 nahm
die Weltbank eine projektunabhangige Kreditform, die sog. Strukturanpas-
sungsdarlehen in ihr Programm auf. Mit dieser an bestimmte Bedingungen
geknupften Kreditvergabe sollen MafRnahmen eingeleitet werden, die eine
Stabilisierung der Zahlungsbilanz anstreben.” Die 1960 gegriindete Internati-
onale Entwicklungsorganisation (IDA) unterscheidet sich lediglich in ihren
weicheren Kreditkonditionen von der Weltbank. Die an sich zinslosen Kredite
sind gekennzeichnet durch eine 40jahrige Laufzeit, zehn tilgungsfreien Jahren
sowie einer jahrlichen Bearbeitungsgebihr von 0,75%. Aufgrund der Be-
grenztheit ihrer finanziellen Mittel werden vorwiegend Staaten bertcksichtigt,
deren Pro-Kopf-Einkommen unter der ,Poverty Line“ liegen. Da Peru den

Schwellenwert Gberschritt, fehlte der Volkswirtschaft die Rechtsgrundlage fur

vgl. Bundesministerium fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung, 1993, S. 137
vgl. Todaro, 1987, Economic Development in the Third World, S. 22

vgl. Gleske, 1988, IWF und Weltbank, S. 832

vgl. Michalopoulos, 1987, Die Kreditvergabe der Weltbank, S. 7

vgl. Deutsche Bundesbank, 1983, Monatsberichte, September 1983, S. 49
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eine Inanspruchnahme dieser gelockerten Kreditbedingungen.® Ein Blick auf
die Weltbankdaten zeigt, dass bislang keine Kreditvergabe seitens der IDA an
Peru erfolgte.? Das dritte Standbein der Weltbankgruppe, die 1956 gegriindete
International Finance Corporation (IFC), verfugt Uber ein deutlich geringe-
res Kreditvergabevolumen als die IDA. Wahrend zum Kundenstamm der IBRD
und der IDA ausschlie3lich 6ffentliche Einheiten oder Projekttrager mit einer
Regierungsgarantie gehoren, erfolgt die Mittelzuwendung der IFC nur an pri-

vate Investoren.?

e Eine ahnlich bedeutsame externe Finanzierungsquelle stellt aus peruanischer
Sicht die Interamerikanische Entwicklungsbank (IDB) dar. Wahrend die
Weltbankgruppe Uberregional tétig ist, unterstitzen die regionalen Entwick-
lungsbanken ausnahmslos Projekte, die ihren regionalen Mitgliedslandern zu
Gute kommen. Hinsichtlich der Kreditformen, die Gberwiegend projektbezogen
sind, und den Kreditbedingungen — auch hier werden den armeren Lander
gunstigere Konditionen eingerdumt — bestehen kaum Unterschiede zur Welt-

bankgruppe.*

e Der Internationale Wahrungsfond (IMF) gewahrt Landern, die sich in Zah-
lungsbilanzschwierigkeiten befinden, Devisenkredite,®> deren Laufzeit auf ein
bis drei Jahre ausgelegt ist.® Von entscheidender Bedeutung fiir die Bereitstel-
lung finanzieller Mittel seitens des Fonds ist, dass die nationale Wirtschaftspo-
litik auf eine Uberwindung der Zahlungsbilanzprobleme ausgerichtet wird. In
einer Absichtserklarung verpflichtet sich die Schuldnerregierung, die mit dem
Internationalen Wahrungsfonds vereinbarten wirtschaftspolitischen MafR3nah-
men, deren Gesamtheit als ,Konditionalitat* bezeichnet wird, einzuhalten. Die
in der Konditionalitat verankerten Forderungen sollen gewahrleisten, dass die
Schuldner ihren Riickzahlungsverpflichtungen nachkommen kénnen.* So ist
die Gewéhrung weiterer Kredite als auch die Auszahlung bereits zugesagter

Kredite davon abhangig, ob die vom Fonds geforderten wirtschaftspolitischen
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Anpassungen erfolgen. Die Konditionalitat bezieht sich lediglich auf die Kredit-
fazilitaten. Die Inanspruchnahme der Reservetranche, die jeder Mitgliedstaat
im Falle eines Zahlungsbilanzbedarfs in voller H6he ausschopfen darf, stellt
keinen Gebrauch von Fondskrediten dar und unterliegt somit nicht der Kondi-

tionalitat.?

Zu den wichtigsten bilateralen Glaubigern zéhlen Regierungen, Zentralbanken und

staatliche Exportkreditagenturen.® Ein Augenmerk ist in dieser Glaubigersparte auf

die sog. ,concessionale” Kreditvergabe zu richten, die zu Beginn der 80er Jahre na-

hezu 60% der bei bilateralen Kreditgebern bestehenden Verschuldung Perus verkor-

perte.* Unter die ,concessionale* Kreditvergabe fallen Darlehen, die ein Zuschuss-

element von mindestens 25% des Kreditvolumens enthalten.® Dieses ,Grant Ele-

ment* zeigt an, in welchen Umfang offentliche Glaubiger auf eine Gegenleistung ver-

zichten.®

Der Entwicklungshilfeausschuss der Organisation fur wirtschaftliche Zusam-
menarbeit und Entwicklung erkennt nur Kredite als o6ffentliche Entwick-
lungszusammenarbeit an, deren Vergabe zu ,concessionalen” Konditionen
erfolgte. Das vorrangige Ziel der Entwicklungszusammenarbeit ist die Be-
kampfung der Armut sowie der Versuch, die wirtschaftliche Leistungsfahigkeit
der Entwicklungslander zu férdern. Aber auch die Erndhrungssicherheit, die
Verbesserung der sanitdren Versorgung, der Umweltschutz und die Erhéhung
des Bildungsstandes sind weitere Schwerpunkte, die zum Aufgabenbereich

der Entwicklungszusammenarbeit gehoren.’

Um die langfristige Sicherung der Exportmarkte zu garantieren, ist ein Auf-
rechterhalten der Geschéftsbeziehungen auch in Krisenzeiten notwendig.® Die

staatliche Exportkreditversicherung soll eingreifen, wenn die Risiken fir
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den privaten Exporteur nicht mehr tragbar sind.! Obwohl die Exportkredite ei-
nen Kapitalfluss in die Entwicklungslander erméglichen,? wird deutlich, dass
die Interessen der heimischen Exportunternehmen im Vordergrund stehen.®

Die Kreditaufnahme bei den privaten Glaubigern setzt sich aus der Vergabe von
Wertpapieren, kommerziellen Bankkrediten, privaten Exportkreditversicherungen so-
wie den von Exportkreditagenturen gedeckten Bankkrediten zusammen. Wahrend
die Mittel der multilateralen und bilateralen Glaubiger zu ,weichen* Konditionen be-
reitgestellt werden, erfolgt die Kreditgewahrung von privatwirtschaftlich operierenden
Akteuren zu Marktbedingungen, die durch kirzere Laufzeiten und héhere Zinssatze
gekennzeichnet sind. Die Betrachtung der Glaubigerstruktur ist in der Beurteilung der
externen Verschuldungssituation von erheblicher Bedeutung, da ein Wandel in der
Glaubigerstruktur eine Veranderung der Kreditkonditionen impliziert. So bewirkt eine
Verlagerung der Glaubigerstruktur zu Gunsten der privaten Kreditgeber eine Ver-
schlechterung der Schuldenstruktur, die Uber eine starkere Anfalligkeit bei Zinssatz-
erhohungen das Schuldenmanagement der Entwicklungslander erschwert und somit

Schuldendienstprobleme provoziert.*

Die erste Halfte der 70er Jahre war geprégt durch die Expansion der internationalen
Bankenliquiditat. Der wachsende Anteil der kommerziellen Banken an der gesamten
Auslandsverschuldung des peruanischen offentlichen Sektors® von 14,3% im Jahre
1970 bis auf 43,1 % in 1975 verdeutlicht das expansive Kreditvergabeverhalten der
internationalen Geschéftsbanken.® Das erhebliche Liquiditatsangebot an den Euro-
markten, die Notwendigkeit des Recycling der OPEC- Uberschiisse’ sowie die ver-
starkten Internationalisierungsbemiihungen des internationalen Bankensystems® er-
leichterte Peru den Zugang zu den internationalen Kreditmarkten. Die schwere Liqui-
ditatskrise von 1976 bis 1978, in der Peru seinen falligen Zins- und Tilgungsverpflich-
tungen gegenuber den Geschaftsbanken nicht mehr nachkommen konnte, versperrte

vgl. Hermes Kreditversicherungs- AG, 1991, Staatliche Exportkreditversicherung, S. 2

vgl. Xafa, 1987, Exportkredite und die Schuldenkrise, S. 19f.

vgl. Fues, 1991, Die deutsche Rolle in der Schuldenkrise, S. 1

vgl. Blschgen, 1988, Die internationale Verschuldungskrise, S. 485

Eine Ermittlung der Glaubigerstruktur ist aus peruanischen Quellen nur fiir die externen Verbind-
lichkeiten des offentlichen Sektors méglich. Da der 6ffentliche Sektor den Gberwiegenden Teil der
Auslandsverschuldung unterhélt, ist diese Vorgehensweise zu tolerieren.
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den Zugang zu weiteren Bankkrediten. So sanken die ausgezahlten Bankkredite von
252 Mill. US$ im Jahre 1976 bis auf 31 Mill. US$ in 1977.1

Tabelle 10: Glaubigerstruktur, extern

Multilateral Bilateral Geschaftsbanken | Exportkredite
1970 18,2 25,8 14,3 41,7
1971 19,2 27,0 13,8 40,0
1972 18,8 29,3 17,7 34,2
1973 14,8 29,0 30,5 25,8
1974 111 32,2 39,5 17,2
1975 8,5 35,5 43,1 13,0
1976 10,2 38,0 42,7 11,8
1977 7,7 46,4 28,7 17,2
1978 7,9 50,4 23,5 18,1
1979 8,4 46,4 27,5 18,1
1980 10,1 48,2 25,4 17,6
1981 12,8 37,1 249 25,2
1982 13,9 31,0 29,1 25,9

Alle Angaben in Prozent der gesamten Auslandsverschuldung des 6ffentlichen Sektors.

Quelle: Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo

Die Verschiebung der Glaubigerstruktur zugunsten der privaten Anbieter verschlech-
terte die peruanische Schuldenstruktur gravierend.? Die gewinnorientierten Institutio-
nen reagierten bei den sich bildenden Schuldendienstriickstanden mit einer zurtick-
haltenden Kreditvergabe, wahrend o6ffentliche Glaubiger das peruanische Wirt-
schaftswachstum und seine soziale Entwicklung weiterhin durch die Vergabe von
langfristigen Krediten unterstitzten. Da die Banken ihre Kreditvergabe an der jeweili-
gen finanziellen Schuldendienstfahigkeit eines Landes ausrichteten, verliefen ihre
Auszahlungen an Peru entsprechend den einzelnen Liquiditatskrisen ausgesprochen
sprunghaft und verhinderten eine stetige Versorgung mit finanziellen Ressourcen.?

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, a.a.O., S. 94
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Des Weiteren beeintrachtigte der hohe Anteil an zu variablen Zinssatzen bewilligten
Krediten die Kalkulationsmoglichkeiten des kinftig zu leistenden Schuldendienstes.
Bei den auf ,Roll-over- Basis vergebenen Krediten erfolgte eine Uberwélzung des
Zinsrisikos auf den Schuldner, da dessen Zinssatz zu Beginn jeder neuen Zinsperio-
de den gegenwéartigen Marktbedingungen angepasst wurde.* Der LIBOR fiir dreimo-
natige Anleihen kletterte im Rahmen der weltweiten inflationaren Entwicklung? bis auf
11,7% in 1978 und 14,4% im Folgejahr.® Die restriktive Geldpolitik der amerikani-
schen Zentralbank als Antwort auf die zweite weltwirtschaftliche Rezession bewirkte,
dass der LIBOR Ende 1980 auf 17,6% und die US-amerikanische Prime Rate sogar
auf 21,5% anstieg.” Die hohen Basiszinssatze belasteten die finanzielle Schulden-
dienstfahigkeit Perus erheblich, da sie eine wachsende Zinsbelastung bei der Neu-
verschuldung sowie bei dem Teil der Altschulden verursachten, deren Bereitstellung
zu variablen Zinssatzen erfolgte. Obwohl zu Beginn der 80er Jahre nur ein Viertel der
gesamten offentlichen Auslandsverschuldung auf die kommerziellen Banken entfiel,
forderten sie jedoch Uber die Halfte des zu leistenden Schuldendienstes ein. Waren
zu Beginn der 70er Jahre lediglich 22,2% des féalligen Schuldendienstes an die Ge-
schaftsbanken zu entrichten, so erhéhte sich aufgrund der steigenden Nominalzins-
satze dieser Anteil bis auf 53,9% im Jahre 1981.° Die ,harten“ Konditionen gewinn-
orientiert agierender Glaubiger in Gestalt variabler Zinssatze bewiesen eindeutig,
dass bei einem steigenden internationalen Zinsniveau eine Aufrechterhaltung der

finanziellen Schuldendienstfahigkeit nicht mehr zu gewahrleisten war.®
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[l. Growth- cum- Debt: Eine Bestandsaufnahme

1. Entwicklung des Pro-Kopf-Einkommens

Gemald der modelltheoretischen Konzeption erfahrt die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion durch den Nettoressourcentransfer einen stetigen Zuwachs; d.h. der idealty-
pische Verlauf des Modells unterstellt einen positiven Zusammenhang zwischen Aus-
landsverschuldung und wirtschaftlichem Wachstum.! Obwohl die Liquiditatskrise von
1976 bis 1978 deutliche Spuren in der Wachstumsrate des realen Bruttoinlandspro-
duktes hinterliel3, konnten in den Folgeperioden aufgrund steigender ,, Terms of Tra-
de* und einem zunehmenden Nettoressourcentransfer erneut Wachstumsraten ober-
halb der 5%- Marke erzielt werden. Entscheidend ist jedoch vielmehr, ob im Betrach-
tungszeitraum auch ein qualitatives Wachstum einsetzte, denn die Zuwachsrate im
realen Bruttoinlandsprodukt konnte Ausdruck einer wachsenden Population sein. Die
Zahlen belegen jedoch, dass eine Stagnation des Pro-Kopf-Einkommens von 1974
bis 1980 zu verzeichnen war.? Vor dem Ausbruch der Schuldenkrise verschlechterte
sich die wirtschaftliche Situation Perus drastisch, da steigende Handelsbilanzdefizite
und wachsende Aufwendungen fur Zins- und Amortisationszahlungen zu einer Erho-
hung des Kapitalbedarfs beitrugen. Obwohl die kommerziellen Banken ihr Krediten-
gagement in 1981 gegeniiber dem Vorjahr um 160% steigerten,® diente ein Grofteil
der Neukredite zur Refinanzierung bestehender Verbindlichkeiten, so dass der Netto-
ressourcentransfer negative Werte annahm.* So ist es nicht verwunderlich, dass
nach dem Ausbruch der Schuldenkrise negative Wachstumsraten zu beobachten
waren. Im ersten Jahr nach der Schuldenkrise sank das reale Bruttoinlandsprodukt
um 12,6%. Weitaus gravierender gestalteten sich die Auswirkungen auf das reale
Pro-Kopf-Einkommen, das zwischen 1982 und 1985 auf das Niveau der 60er Jahre

zuriickfiel.®
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Abbildung 04: Pro-Kopf-Einkommen

250

_——217,2
210,6——211,9—210,3 _———211,7. 211,7
~——205,5 __—206,9
200 1 __198,2 200,7
_190'9——193,4—’193,4 186.9
1808 ]

Pro-Kopf-Einkommen
[
(o)
o

=
o
S

50 A

70 71 72 73 74 75 76 77 78 79 80 81 82 83 84
Jahr

Quelle: Banco Central de Reserva del Peru, Memoria 1992, S. 149

Die Realitat der Schuldenkrise zeigte, dass bei einer Fehlallokation der externen fi-
nanziellen Ressourcen die typischen Mangelsituationen nicht zu beseitigen waren.
Ein quantitatives und qualitatives Schlie3en der Licken konnte aufgrund einer ver-
fehlten Wirtschaftspolitik nur unzureichend erfolgen.! Die Einhaltung der HoLTHUS-
Kriterien war nicht gegeben und provozierte eine Kumulation von Schuldendienst-
rickstanden.? Die Realisation der konomischen und finanziellen Schuldendienstfa-
higkeit entscheidet jedoch wesentlich Gber den Verlauf des Wachstums- und Ent-
wicklungsprozesses. Daher avanciert die Schuldendienstfahigkeit zu einer strate-
gisch bedeutsamen Variable, da sie als Indikator fir die kinftige Kreditwirdigkeit der

Volkswirtschaft fungiert.® Die verminderte Kreditwiirdigkeit erschwerte den Zugang

vgl. Hildebrandt, 1995, Polit-6konomische Ursachen der Entwicklung 6ffentlicher Finanzen, S. 90
vgl. Weltbank, World Debt Tables 1992/93, Volume 2, S. 322
vgl. Karsten, 1984, Internationale Bankkredite an Entwicklungslander, S. 60ff.



130

zu den internationalen Kapitalméarkten; entweder durch wachsende Risikopramien?
oder durch die Renaissance des Vorsichtsmotiv im Entwicklungslandergeschaft.?
.Feed-back”- Effekte der internationalen Finanzwelt generierten Abweichungen von
dem prognostizierten Entwicklungspfad, der in Form eines reduzierten Nettoressour-
centransfers das Investitionsvolumen beschnitt und unweigerlich zu langfristigen

Wohlfahrtseinbuf3en sowie schmerzhaften internen Anpassungen fiihrte.

2. Erklarungsansatze zur Zielverfehlung
2.1. Ignoranz der 3-Lucken-Hypothese

Die Ersparnisbildung ist nicht nur eine Funktion der verfligbaren Einkommen, son-
dern auch des realen Zinssatzes.® Negative Realzinsen in Peru mit Spitzenwerten
bis zu 56,2% schilderten drastisch das Ausmal} der finanziellen Repression in den
70er und 80er Jahren.* Die negative Verzinsung diskriminierte die Halter finanzieller
Aktiva und auf3erte sich in einer steigenden Konsumneigung oder in einer expandie-
renden Nachfrage nach realen Ersparnissen in Form von Immobilien. Die mangelnde
Bereitschaft der privaten Haushalte bei negativen Realzinsen zu sparen sowie die
Umschichtung in den Portfolios der Wirtschaftssubjekte minderten das Volumen der
transferierbaren Ersparnisse.® Verschérft wurde die finanzielle Repression durch die
Addition der au3enwirtschaftlichen Dimension, da die starren Nominalzinsen bei vo-
latilen Inflationsraten die internationale Zinsdifferenz verstarkten und einen stetigen
Abfluss von Sparkapital an das Ausland provozierten.® DUWENDAG schatzte fiir Peru
die privaten Kapitalabflisse an das Ausland im Zeitraum von 1970 bis 1983 auf 3,4
Mrd. US$. Verglichen mit den Nettoauslandskrediten der gleichen Periode ermittelte
er eine Kapitalfluchtquote von 29,1%. Diese Kapitalabflisse reduzierten die im Inland

verfugbaren finanziellen Ressourcen, verminderten den Kreditschépfungsspielraum

vgl. Basagni, 1981, Recent Developments in International Lending Practises, S. 82

vgl. Kindleberger, 1981, Debt Situation of Developing Countries in Historical Perspective, S. 372f.
vgl. Khatkhake, 1986, Die Schatzung von Realzinsen in Entwicklungslandern, S. 46f.

vgl. Fischer, 1988, Domestic Capital Formation in Peru, S. 330ff.

vgl. von Furstenberg, 1980, Zweistellige Inflationsraten: Eine Steuer flr die Dritte Welt, S. 28

vgl. Pilgrim, 1992, Sparkapitalbildung in Entwicklungslandern, S. 61
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der ohnehin riickstandigen finanziellen Infrastruktur und verhinderten ein SchlieRen
13 1

des ,Saving Gap*.

Die detaillierte Analyse der Problemfelder der Importsubstitutionsstrategie zeigte in
ernichternder Deutlichkeit, dass der theoriekonforme idealtypische Verlauf einer bin-
nenmarktorientierten Industrialisierung in Peru nicht erreicht werden konnte. Trotz
der eindeutigen Binnenmarktorientierung gelang es dem Importsubstitutionsregime
nicht, seine quantitative und qualitative Importabhangigkeit zu vermindern. So erhoh-
te sich der Anteil der importierten Guter am Bruttoinlandsprodukt von 12,7% im Jahre
1970 bis auf 18% in 1982.? Des Weiteren tendierte die Protektion der importsubstitu-
ierenden Sektoren zu einer Diskriminierung des Exportsektors.® Eine differenzierte
Importzollstruktur, staatliche Intervention sowie eine flankierende Uberbewertung des
Wechselkurses generierten verzerrte Preissignale, die den Einsatz von produktiven
Ressourcen in geschitzte Bereiche forderten und simultan exportorientierte Unter-
nehmen diskriminierten.* Die Entwicklung des peruanischen Exportkoeffizienten do-
kumentierte das typische Szenario einer vernachlassigten Weltmarktintegration.
Ausgehend von 18% im Jahre 1970 verzeichnete das Verhaltnis Exportwert zu Brut-
toinlandsprodukt einen deutlichen Abwartstrend auf 15,9% in 1982. Aufgrund der
Vernachlassigung des Exportsektors sowie der allgemeinen Instabilitat der Exporter-
|6se war das peruanische Exportangebot angesichts seiner unzureichenden Dynamik

nicht in der Lage, das , Trade Gap* zu schlieRen.>

Des Weiteren ist die Beseitigung des ,Skill Gap* eine notwendige Voraussetzung, um
die fur einen stetigen Wachstums- und Entwicklungsprozess erforderlichen Effizienz-
kriterien zu erfullen. Aus entwicklungspolitischer Sicht avancierte daher der offentli-
che Sektor zu einer Schliisselfunktion im Aufbau industrieller Produktionsstrukturen.®
Der Staat sollte nicht nur die rechtlichen Rahmenbedingungen setzen, sondern als
produktiver Wirtschaftssektor die Absorptionsliicke kompensieren. Die Analyse der
Ausgabenstruktur zeigte jedoch, dass die peruanische Zentralregierung diesen An-

forderungen nicht standhielt. Wéahrend zu Beginn der 70er Jahre noch zwei Drittel

vgl. Duwendag, 1986, Kapitalflucht aus Entwicklungslandern, S. 138ff.

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo, S. 5
vgl. Weltbank, Weltentwicklungsbericht 1985, S. 64

vgl. Hérmann, 1988, Peruanischer Weg aus der Schuldenkrise, S. 323

vgl. Athukorala, 1987, Export Instability and Growth, S. 8

vgl. Braun, 1995, Determinanten der Kapitalabsorptionsfahigkeit in Entwicklungslandern, S. 294
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der Haushaltsmittel in die Bereiche Wirtschaftsférderung und Bildung geflossen sind,
reduzierte sich der Anteil dieser weitgehend produktiven Ausgabenkategorien auf
40% des Budgetvolumens Anfang der 80er Jahre. Je weniger die offentlichen Aus-
gaben dem Akkumulationsziel entsprachen, desto geringer waren die Mdoglichkeiten,
aus den kiinftigen Sozialprodukten den Schuldendienst zu finanzieren.' Die Verlet-
zung des Effizienzkriteriums verhinderte die Aufrechterhaltung der dkonomischen
Schuldendienstfahigkeit und zerstorte somit die Basis fir die Einhaltung des Trans-

fer- und Liquiditatskriteriums.

2.2. Verletzung der HOLTHUS- Kriterien
a) Okonomische Schuldendienstfahigkeit

Die 6konomische Schuldendienstfahigkeit konkretisiert sich in dem Anspruch, unter
Einsatz der aufgenommenen Kredite einen hoheren Output zu erzeugen als Res-
sourcen zur Begleichung des Schuldendienstes notwendig sind. Die Bewertung der
okonomischen Schuldendienstfahigkeit erfordert daher eine Analyse der volkswirt-
schaftlichen Ertrage und Kosten einer externen Kreditaufnahme. Langfristig kdnnen
Schuldenkrisen nur vermieden werden, wenn die Grenzproduktivitdt des Kapitals
dem Realzins der aufgenommenen Kredite entspricht.> Da die Grenzproduktivitat des
Kapitals eine statistisch schwer erfassbare GrofRe darstellt, wird fur den Ertrag aus
der externen Kreditaufnahme die Wachstumsrate des realen Bruttoinlandsprodukts
verwendet. Die realen Kosten der Kreditaufnahme ergeben sich fir das Schuldner-

land aus der Differenz zwischen Nominalzinssatz und der Inflationsrate.?

Zur Berechnung der realen Zinsen stellt sich die Frage nach einer ,geeigneten* Infla-
tionsrate. Normalerweise wird zur Bestimmung von Realzinsen die Inflationsrate der
USA oder die Veranderung des Exportpreisindex des jeweiligen Entwicklungslandes
verwendet. Da die Exporterlése zur Tilgung der Schulden bendtigt werden, erscheint

die Verwendung des Exportpreisindex als eine geeignete Variante, um die reale

vgl. Shams, 1994, Investment, Finance and Theories of Economic Growth, S. 9
vgl. Wallich, 1986, The International Debt Situation in an American View, S. 70
vgl. Karsten, 1984, Internationale Bankkredite an Entwicklungslander, S. 60
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Zinsbelastung zu erfassen.! Bei Anwendung des Exportpreisindex wird jedoch die
Importseite der Zahlungsbilanz vernachlassigt. Die Preisentwicklungen fir Import-
und Exportguter kdnnen differieren, so dass eine fur die Schuldentilgung positive
Veréanderung der Exportpreise durch eine negative Entwicklung der Importseite kom-
pensiert werden kann. Um relevante Aussagen Uber die dkonomische Schulden-
dienstfahigkeit zu treffen, ware als Deflator die zeitliche Verédnderung der ,Terms of
Trade“ anzusetzen. Bei steigenden ,Terms of Trade" sinken die realen Kosten der
Kreditaufnahme unter Annahme eines konstanten Nominalzinsniveaus, wahrend der
reale Zinssatz bei steigenden Nominalzinsen und stagnierenden bzw. ricklaufigen

~rerms of Trade" expandiert.

Aus Schuldnerperspektive betrachtet, ist die Entwicklung des realen Zinssatzes als
Differenz zwischen dem LIBOR flir dreimonatige US$- Anleihen und der Verande-
rung der ,Terms of Trade" ausgesprochen sprunghatft verlaufen. In den Phasen stei-
gender ,Terms of Trade“ nahm der Realzins negative Werte an, wahrend eine Ver-
schlechterung des realen Austauschverhéltnisses positive Werte provozierte. Aus
der Tabelle geht hervor, dass steigende Nominalzinsen nur dann einen hdéheren rea-
len Zins induzierten, wenn die Veranderungsrate der ,Terms of Trade" hinter der
prosperierenden Nominalzinsentwicklung zuriickblieb.? Die Hypothese, dass der An-
stieg des internationalen Zinsniveaus fiur die Verfehlung der 6konomischen Schul-
dendienstfahigkeit verantwortlich war, ist unter Einbeziehung der ,Terms of Trade"
fur Peru nicht aufrecht zu halten. Denn der LIBOR nahm in den Jahren 1979 mit
14,4% und 1980 mit 17,6% die hochsten Werte an, wahrend die realen Zinsen auf-
grund der explosionsartigen Verbesserung der ,Terms of Trade“ negative bzw.
schwach positive Werte verzeichneten. Peru konnte nur in drei Berichtsperioden das
Kriterium der 6konomischen Schuldendienstfahigkeit erfullen. Auffallend ist, dass die
Einhaltung des Effizienzkriteriums in 1973, 1974 und 1979 mit einer gravierenden
Verbesserung der ,Terms of Trade“ korrelierte. * Da die realen Kosten der Kreditauf-
nahme in hoher Abhangigkeit zu den Entwicklungen der landerspezifischen ,Terms
of Trade" stehen, ist es problematisch, global von positiven oder negativen Realzin-
sen zu sprechen. Eine globale Betrachtung wird den strukturellen und institutionellen

Unterschieden im Aul3en- und Binnenmarkt der einzelnen Entwicklungslander nicht

vgl. Larosiere, 1982, Growth Efforts in Developing Countries, S. 97ff.
vgl. Larosiere, 1982, Path to Lower Interest Rates Must Be Founded, S. 360
vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo
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gerecht, so dass die Verschuldungssituation nicht regionen-, sondern nur landerspe-

zifisch betrachtet werden kann.

Tabelle 11: Okonomische Schuldendienstfahigkeit

Nominalzins Terms of Trade p, Realzins BIPeal b)
1970 6,4 5,9
1971 5,8 -12,9 18,7 4,2
1972 5,9 -9,2 15.1 2,9
1973 10,1 31,1 -21,0 54
1974 10,2 16,8 -6,6 9,2
1975 5,8 -15,1 20,9 3.4
1976 5,0 -9,2 14,2 2,0
1977 7,2 -5,6 12,8 0,4
1978 11,7 -11,6 23,3 0,3
1979 14,4 40,7 -26,3 5,8
1980 17,6 8,5 9,1 4,9
1981 13,9 -18,5 32,4 51
1982 9,2 -14,4 23,6 -0,3
1983 9,8 55 4,3 -12,6

a) Betrachtet wird lediglich der LIBOR flr dreimonatige Anleihen. Zu beachten ist, dass
der Basiszinssatz um die risikobedingten Landerzuschlage zu modifizieren ist. Diese
bewegten sich zu Beginn der 80er Jahre zwischen 1% bis 2%.

b) Prozentuale Veranderung gegeniber dem Vorjahr.

Quelle: Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector E-

xterno

b) Finanzielle Schuldendienstfahigkeit

Das Kriterium der finanziellen Schuldendienstfahigkeit ist erfillt, sofern ausreichend
Devisen zur Bedienung der falligen Zins- und Tilgungsverpflichtungen zur Verfiigung
stehen. Selbst wenn eine 6konomische Schuldendienstfahigkeit vorliegt, kbnnen die

Nettokapitalzuflisse nicht ausreichen, um neben dem Importwert auch den Schul-
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dendienst zu finanzieren.* HoLTHUS postulierte in diesem Zusammenhang das Trans-
fer- und das Liquiditatskriterium. Das Transferkriterium ist gewahrleistet, wenn die
durch Auslandskredite bedingte Mehrproduktion ausreichend Deviseneinnahmen
freisetzt, um die Kreditkosten zu decken. Das Liquiditatskriterium addiert die zeitliche
Dimension, denn es diktiert eine Aquivalenz von zuséatzlichem Output zur Summe

aus Zinsen und Tilgung in jeder Periode.

Die peruanischen Liquiditatskrisen entstanden, da die wirtschaftliche Entwicklung im
Gegensatz zum Schuldendienst diskontinuierlich verlief. Der periodenkonforme
Transfer war gefahrdet, da Warenexporte und Kapitalimporte konjunkturellen
Schwankungen unterworfen waren, wahrend die Zins- und Tilgungszahlungen ver-
traglich fixiert waren. Die Mdoglichkeit, das Importvolumen zu drosseln war begrenzt,
da der Industrialisierungsprozess einen stetigen Zufluss von Inputgrof3en verlangte
und Einfuhrbeschrankungen lediglich Wachstumsverluste und Unterbeschéftigung
hervorriefen.? Zudem bewirkte die verfehlte peruanische Agrarreform unter Prasident
Belatinde,® dass die nationale Lebensmittelproduktion hinter der Nachfrage der rapi-
de wachsenden Bevdlkerung zurtickblieb und Nahrungsmittelimporte die einzige Op-

tion zur Versorgung der stadtischen Bevélkerung darstellten.*

Die Veranderung der Glaubigerstruktur wirkt nicht nur tber steigende Realzinsen auf
die Einhaltung des Effizienzkriteriums, sondern tber wachsende Nominalzinsen ge-
rat auch die finanzielle Schuldendienstfahigkeit unter Druck. Denn wahrend die Real-
zinsen Uber die Zahlungsfahigkeit eines Landes entscheiden, bestimmt das Nominal-
zinsniveau die Liquiditat eines Landes, da es mehr Devisen zur Schuldentilgung be-
notigt.” Steht bei den multi- und bilateralen Glaubigern der entwicklungspolitische
Charakter der Kreditvergabe im Vordergrund, so gehorchen gewinnorientiert agie-
rende Transakteure Rentabilitdtsiiberlegungen. Bei einem hohem Anteil der Bank-
verschuldung zu variablen Zinssatzen an den gesamten Auslandsverbindlichkeiten
schlagen sich Zinserhohungen auf den internationalen Kapitalmarkten umgehend in

einen deutlichen Anstieg des Schuldendienstes nieder.

vgl. Karsten, 1984, Internationale Bankkredite an Entwicklungslander, S. 60ff.

vgl. Holthus, 1981, Verschuldung und Verschuldungsfahigkeit von Entwicklungslandern, S. 245f.
vgl. Baier, 1989, Peru als Beispiel eines stidamerikanischen Entwicklungslandes, S. 79ff.
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Obwohl steigende Nominalzinsen nicht zwangslaufig zu héheren realen Zinsen fih-
ren, induzierten sie eine hohere Devisenbereitstellung zur Schuldentilgung. Zu der
Variabilitdt der Nominalzinssatze gesellte sich, dass die peruanischen Exporterlose
in hohem Mafe auf Veranderungen im realen Austauschverhéltnis reagierten.* Sind
die Deviseneinnahmen aufgrund der Instabilitat der Exporterlose erheblichen
Schwankungen unterworfen, so wird ein Entwicklungsland bestrebt sein, einen Tell
der Exporterlose als Wahrungsreserven zu halten. Die Bindung auslandischer Res-
sourcen in kurzfristigen Finanzaktiva verhindert jedoch eine investive Verwendung,
die zur Kapitalakkumulation beitragt. Das Ausmald der Ressourcenbindung zur Ver-
meidung von finanziellen Schuldenkrisen ist umso gro3er, je starker die internationa-
len Kapitalmarktzinsen schwanken und je hoher der Anteil der Verschuldung zu vari-
ablen Zinsen an der Gesamtverschuldung ist. Verzichtet eine Volkswirtschaft auf den
Ausbau seiner Wahrungsreserven bzw. bestehen aufgrund sinkender ,Terms of Tra-
de“ und einer hohen Importabhangigkeit keine Méglichkeiten zur Ricklagenbildung,

wird die finanzielle Schuldendienstfahigkeit gefahrdet.?

Als Mal3 fur die finanzielle Schuldendienstfahigkeit wird die Schuldendienstquote
verwendet. Sie ist definiert als das Verhaltnis der Zins- und Tilgungszahlungen aus
der mittel- und langfristigen Auslandsverschuldung zu den Exporterldsen. Der auf
den Exporterldsen basierende Schuldendienstkoeffizient gibt an, welcher Anteil der
jahrlichen Exporteinnahmen fur den Schuldendienst einbehalten wird. Mit steigender
Schuldendienstquote nimmt die Fahigkeit eines Schuldners, seinen Schuldendienst
durch den Verkauf von Exporterzeugnissen zu begleichen, ab.® Obwohl es nicht
maoglich ist, Grenzwerte fur die finanzielle Schuldendienstfahigkeit festzulegen, ent-
wickelten sich in der Praxis sog. Daumenregeln. Wahrend diese ,Rules of Thumb*
einen Schuldendienstkoeffizienten unter 10% als unbedenklich einstuften, prophezei-
ten sie bei Werten {iber 20% potenzielle Schuldendienstschwierigkeiten.* Die Quote
von 45,8% in Peru vor der Schuldenkrise verdeutlichte die Schwierigkeit, mit Hilfe der
erwirtschafteten Exporterlése den Schuldendienst zu finanzieren und provozierte ei-

nen allméhlichen Verlust an internationaler Kreditwirdigkeit.”

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, a.a.O.

vgl. Karsten, 1984, Internationale Bankkredite an Entwicklungslander, S. 68
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Abbildung 05: Finanzielle Schuldendienstfahigkeit
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Quelle: Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Exter-
no, S. 86

Die Verletzung des Liquiditatskriteriums fuhrte tGber die Kumulation von Schulden-
dienstrickstanden zu einer zurtckhaltenden Kreditvergabe an die peruanische
Volkswirtschaft.! Zudem diente die Aufnahme externer finanzieller Ressourcen nicht
mehr der Transformation in investive Verwendungsalternativen, sondern refinanzierte
ausschliel3lich die ausstehenden Verbindlichkeiten, so dass der Nettoressourcen-
transfer nach dem Ausbruch der Schuldenkrise negative Werte annahm. Die vermin-
derte Verfugbarkeit an finanziellen Mittel bremste jedoch die private und 6ffentliche
Investitionstatigkeit und verhinderte eine fortschreitende Kapitalakkumulation. Die
finanzielle Schuldenkrise lahmte den Wachstums- und Entwicklungsprozess und
raubte die Basis fur die Einhaltung der 6konomischen Schuldendienstfahigkeit. Die
Interdependenzen zwischen finanzieller und 6konomischer Schuldendienstfahigkeit

erklaren eindrucksvoll die Existenz eines Teufelskreises der Verschuldung, der sein
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Finale in der Schuldenkrise fand.? In den folgenden Jahren verzeichnete die peruani-
sche Volkswirtschaft eine ausgesprochen schwache konjunkturelle Entwicklung, ei-
nen dramatischen Einsturz ihrer realen Pro-Kopf-Einkommen® sowie astronomische
Inflationsraten.* Die ungiinstige Konstellation makrotkonomischer Zielvariablen ver-
langte den Ruf nach Reformen und lautete ein neues Kapitel des ,Schuldenmana-

gements*” ein.

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, a.a.O., S. 94

vgl. Deutsche Bundesbank, Monatsberichte, Januar 1987, S. 38

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, Memoria 1992, S. 149

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1989, Compendido de Estadisticas Monetarias, S. 141
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C. LaPoliticadel 10%

Immer wieder durchlebte Peru in den vergangenen Jahrzehnten 6konomische, politi-
sche und soziale Krisen. Die funf Regierungsjahre des Prasidenten Belaundes (1980
- 1985) waren jedoch die mit Abstand schlimmste Krisenetappe seit langer Zeit. Un-
ter Belaunde sank das reale Pro-Kopf-Einkommen auf das Niveau der frihen 60er
Jahre.® Die fiir Peru typische hohe Einkommenskonzentration?® wurde nach der
schweren Wirtschaftskrise in 1983 noch verschérft und die verfigbaren Realein-
kommen der privaten Haushalte erreichten trotz einer im Frihjahr initiierten Reakti-
vierungspolitik Mitte 1985 den tiefsten Stand seit 1973.% Der unternehmerische Sek-
tor war zusehends gepragt durch einen Zerfall des gesamtwirtschaftlichen Produkti-
onspotenzials,* da zur Verfiilgung stehendes Kapital nicht zur Auslastung der existie-
renden Kapazitdten eingesetzt, sondern in den informellen Sektor,” in den Drogen-
handel oder in das Ausland transferiert wurde.® Durch die zunehmende Unterbe-
schaftigung gerieten immer mehr Wirtschaftssubjekte in den Strudel der Verelen-
dung. Gleichzeitig begann auf allen Ebenen des Staatsapparates die Plinderung der
offentlichen Kassen und die Schmiergeldpraktiken nahmen Einzug bis hinauf in die
Ministeretagen.” Zudem eskalierte die innerpolitische Situation, da der Guerillakon-
flikt in der Andenregion auf immer gréRer werdende Teile des Landes tibergriff.? In
dem vor wenigen Jahren noch vergleichsweise friedlichen Andenstaat verging unter
Belainde kein Tag ohne blutige Kommandoaktionen, Terroranschlage oder grausa-

me Ubergriffe der Sicherheitskréfte.®

,ES reicht! Wir haben genug geduldet. Das Volk, es stehe auf zum Kampf! Gegen den

Hunger, gegen Unterdriickung und gegen Korruption!* *°

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, Memoria 1992, S. 149
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Bereits 1982 glaubte niemand mehr an die Uberwindung der Krise durch die polit-
vkonomischen Entscheidungstrager.! Doch auch ,von unten zeichnete sich keine
Losung der Lage ab, da die Basisbewegungen, Gewerkschaften und alternative poli-
tische Gruppierungen sich in einer Phase des Ruckzugs befanden. lhre Aktionen und
politische Initiativen scheiterten an internen Streitigkeiten oder an der Unnachgiebig-
keit der amtierenden Regierung. Noch in den 70er Jahren hatten verhandlungsstarke
Gewerkschaften aus strategisch bedeutsamen Wirtschaftssektoren die Forderungen
der Arbeitslosen, Bauern und der Bewohner der ,Pueblo Jovenes” mitvertreten. Jetzt
waren die sozialen Auseinandersetzungen atomisiert und auf die unmittelbaren Inte-
ressen der einzelnen Gruppen limitiert. Den Gewerkschaften gelang es in ihrem Ge-
neralstreik nicht, die unterschiedlichen Interessen politisch zu biindeln.? Ebenso we-
nig gelang es der Guerilla, eine Perspektive zu weisen, da sie wegen ihres bizarren
Dogmatismus und ihrer atavistischen Grausamkeit keine gesellschaftlich relevante
Gruppe in ihren Bannkreis ziehen konnte.® Resignation und politische Apathie ver-
breiteten sich und liel3en Peru in einen Zustand versinken, den COTLER mit dem Ter-

minus der ,kollektiven Frustration* beschrieb.*

l. Amtsibernahme Alan Garcias

1. Sieg der APRA

Der Wahlkampf Anfang 1985 brachte die erstarrten Verhaltnisse wieder in Bewe-
gung. Laut den Umfragen rechnete zwar niemand mit einer grundlegenden Verbes-
serung der 6konomischen und sozialen Lage, doch die erwartete Wachablésung der
Regierung Belaundes lie3 zumindest die Hoffnung aufkeimen, dass die neuen
Machthaber Peru nicht noch weiter in den Abgrund mandévrieren. Die erste Option
der Wahler bestand in der Fortsetzung der bislang praktizierten Wirtschaftspolitik
durch die Regierungspartei ,Accién Popular und ihren rechtslastigen Koalitionspart-
wl

ner ,Partido Popular Cristiano®.” Als eine weitere Alternative stellte sich die zerstritte-

ne ,lzquierda Unida®, die ein Bundnis aus marxistischen und sozialistischen Organi-

vgl. Roddick, 1988, The Dance of the Millions, S. 163

vgl. Dirmoser, 1986, Peru: Charisma contra Wahrungsfonds, S. 261

vgl. Beckermann, 1988, Austerity, Debt and Capital Formation in Peru, S. 19
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sationen unterschiedlicher Couleur reprasentierte, zur Wahl. Wahrend die Vereinigte
Linke mit einem gemafigten Reformprogramm antrat, prasentierte sich die APRA

(,Alianza Popular Revolucionaria Americana®) als revolutionére Kraft.?

Dass die APRA diese Wahlen mit 46% der Stimmen Uberraschend klar gewann und
nun erstmals seit ihrer Grindung in 1924 den peruanischen Prasidenten stellte, ver-
dankte sie nicht zuletzt ihrem Parteivorsitzenden und Prasidentschaftskandidaten
Alan Garcia. Der 36jahrige Anwalt gelangte im Oktober 1982 als Kompromisskandi-
dat an die Spitze der Partei, die damals von heftigen Fluigelkdmpfen erschuttert tber
keinerlei zukunftsweisende programmatische Orientierung verfugte. Unter ihm ge-
lang es, die inneren Querelen zu beenden, die Partei fur eine breitere Wahlerschicht
zu 6ffnen und ihr Image einer modernen Reformkraft zu untermauern.® In intensiver
Programmarbeit wurden die Wahlaussagen fir den Urnengang von 1985 konzipiert
sowie Plane und Strategien fiir eine eventuelle Regierungsiibernahme vorbereitet.*
Ergebnis dieser Bemihungen war ein neuer politischer Diskurs, der innerhalb und
aulRerhalb der Partei mit dem Namen Alan Garcia identifiziert wurde. Im Wahlkampf
zeigte sich, dass Alan Garcia mehr war als ein geschickter Gremientaktiker und
massenwirksamer Redner.” Die glaubige Hingabe und fanatische Begeisterung sei-

nes permanent wachsenden Anhangs erhoben ihn zum charismatischen Fiihrer.®

»ZU einer Fuhrerpersonlichkeit gehdrt mehr als nur eine programmatische Aussage,
denn es gibt eine geheimnisvolle Personalisierung sozialer Kréfte. Ich glaube, Politik
ist untrennbar verbunden mit der Personalisierung von Hoffnungen durch den, der sie
fuhrt.* ’

Seit Garcia das politische Parkett betreten hatte, setzte er auf sein Charisma, um
seine wirtschaftspolitischen Zielsetzungen zu realisieren. Rucksichtslos spielte er
seine Fahigkeit aus, bei groien Menschenmassen Emotionen hervorzurufen, well
Inhalte und rationale Argumente in seinem politischen Diskurs nur eine untergeord-

nete Rolle spielten. So oft er konnte, suchte er den direkten Kontakt zum Volk. Er
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liel3 keine Gelegenheit aus, sich 6ffentlich zu prasentieren, um fir die Unterstiitzung
seiner Politik zu werben. Obwohl ihm kein Zuhdrerkreis zu gering erschien, war seine
bevorzugte Buhne der Balkon des Regierungspalastes. Ohne Vorankindigung trat er
ans Mikrofon und innerhalb weniger Minuten versammelten sich Tausende seiner
Wahler, um ihn mit stirmischen Ovationen zu feiern. Die ,kollektive Frustration* war
einer ,kollektiven Euphorie* gewichen, deren Wachhaltung das primare Ziel Garcias

war.!

2. Orthodoxe versus heterodoxe Reformprogramme

Sudamerika hatte sich seit der 70er Jahre zu einem Kontinent entwickelt, der nicht
nur die gré3ten Schuldner unter den Entwicklungslandern beheimatete, sondern auf
dem auch permanent hohe Inflationsraten zu beobachten waren. Gerade deswegen
entbrannte dort zu Beginn der 80er Jahre eine Kontroverse zwischen den Monetaris-
ten und den Vertretern des Neostrukturalismus. Diese Diskussion berihrte sowohl
die theoretische Konzeption als auch die pragmatische Wirtschaftspolitik, denn die
Junger der beiden Schulen vertraten bezlglich der Inflationsentstehung und demzu-

folge auch hinsichtlich deren Therapie hochst kontrare Ansichten.?

Da die Monetaristen gemaf3 der Quantitatsgleichung die Ausweitung der Geldmenge
als Inflationsursache verantwortlich machen, setzt ihre Therapie bei jenen Faktoren
an, die fur die Expansion des Geldangebots verantwortlich sind. Die erforderliche
»orthodoxe* Stabilisierungspolitik kntpft daher primar an der Beseitigung der Budget-
defizite an, die durch Wechselkurskorrekturen sowie einer Liberalisierung des Giter-
und Kapitalverkehrs flankiert werden sollen.® Wie bereits ausfiihrlich gezeigt wurde,
sind Budgetdefizite als Inflationsursache heranzuziehen,® sofern sie iber eine ex-
pansive Geldpolitik finanziert werden.®> Somit genieRt der Abbau eines defizitaren
Staatshaushaltes im Rahmen einer orthodoxen Stabilisierungspolitik oberste Priori-
tat. Obwohl ein Budgetdefizit grundsétzlich tber eine Ausgabenreduktion oder tber

eine Ausweitung der Einnahmen beseitigt werden kann, offenbaren bestehende
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Engpasse bei der Steuererhebung! sowie geringe Aufkommenselastizitaten latein-
amerikanischer Steuersysteme,? dass kurzfristig nur eine Korrektur der Staatsausga-
ben die Finanzierungsliicke beseitigen kann.®

Eine erste begleitende Malinahme zum Abbau der Budgetdefizite und der damit ver-
bundenen Einschrankung der Geldemission sehen die Monetaristen in der Anwen-
dung von Wechselkurskorrekturen.* Wahrend die ,orthodoxen Monetaristen®, u.a.
FRIEDMAN, fur vollig flexible Wechselkurse pladieren, bestreitet die ,monetaristische
Opposition“ die Vorteilhaftigkeit vollkommen flexibler Wechselkurse. Vollkommen
flexible Wechselkurse sind zu tolerieren, sofern gemafd der Marshall/ Lerner- Bedin-
gung eine normale Reaktion der Zahlungsbilanz eintritt.> Nach dem Kaufkraftparita-
tentheorem fuhren jedoch vollkommen flexible Wechselkurse zu permanenten Ab-
wertungen der Inlandswéahrung, die Uber steigende Importpreise bei konstanten Im-
portmengeneinheiten das Zahlungsbilanzdefizit vergréRern oder bei sinkenden Im-
portvolumina den Wachstumsprozess beeintrachtigen.® Da die Wachstumsrate des
Bruttoinlandsproduktes eine Funktion der importierten Mengeneinheiten an Inputgi-
tern beschreibt,” treten die Vertreter jener gemaRigten monetaristischen Schule, u.a.
MUNDELL, fur ein ,Crawling-Peg"“ ein, das aus ihrer Sicht besonders fur hochinflatio-
nare Lander mit einem hohem Offenheitsgrad geeignet ist.® Die zweite flankierende
MalRnahme der orthodoxen Schule ist die Liberalisierung des Guter- und Kapitalver-
kehrs. Wahrend die Inflationsbekdmpfung das vorrangige Ziel orthodoxer Stabilisie-
rungsprogramme ist, soll die Offnung der Guter- und Kapitalmarkte langfristig die

Realisierung der internen und externen Stabilitat sichern.®

Folgt man den Vertretern der neostrukturalistischen Schule, so fihren orthodoxe
Programme selbst bei einem monetaren Ursprung der Inflation zu keinem Abbau der
Preissteigerungen. Gemal} der Auffassung der Neostrukturalisten stellt sich dieses
Paradoxon ein, da speziell fir chronisch inflationare siidamerikanische Staaten dem

Beharrungsmoment der Inflation eine dominierende Rolle zukommt. Dementspre-
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chend sei ein orthodox ausgerichtetes Stabilisierungsprogramm durch eine ,hetero-
doxe* Therapie zu ersetzen.? Das Instrumentarium eines heterodoxen Modells sieht
einkommenspolitische MalRnahmen vor, die Gber Lohn- und Preisstops die Inflations-
erwartungen beseitigen sollen. Nachdem Preise und L6hne kurzfristig eingefroren
sind, schaltet sich der Staat in den Verteilungskonflikt zwischen den Tarifparteien
ein.® Wird der Verteilungskampf durch einen engen Oligopolmarkt ausgeldst, der zu
héheren Preisen als im Falle eines funktionierenden Wettbewerbs fihrt, so kann eine
staatliche Einkommensrichtlinienpolitik durch administrierte Preisfestsetzung auf der
Basis eines fiktiven Marktpreises den Verteilungskampf entscharfen. Wird der Vertei-
lungskampf dagegen durch die Machtposition der Gewerkschaften induziert, da de-
ren Nominallohnforderungen oberhalb des Zuwachses der Arbeitsproduktivitat lie-
gen, so sollte der Staat die Gewerkschaften zu einer produktivitatsorientierten Lohn-

politik bewegen.*

Die Fixierung des Wechselkurses wird von den Neostrukturalisten als eine erste be-
gleitende MalRnahme zur Einkommenspolitik heterodoxer Stabilisierungsprogramme
gefordert. Sie soll eine monetéare Disziplin gewéhrleisten und dem o6ffentlichen Sektor
zu einer moderaten Ausgabenpolitik zwingen.® Um der Gefahr eines (iberbewerteten
Wechselkurses zu begegnen, pladieren die Neostrukturalisten der Wechselkursstabi-
lisierung eine einmalige Abwertung voranzustellen. Durch eine derartige ,Sicher-
heitszone” erhoffen sich die Vertreter der heterodoxen Schule den Erhalt einer inter-
nationalen preislichen Wettbewerbsfahigkeit, so dass passive Zahlungsbilanzsalden
und ein Abbau der Wahrungsreserven vermieden werden.® Als zweite flankierende
MalRnahme der Einkommenspolitik wird die Einflihrung einer neuen Wéahrung disku-
tiert.” Befiirworter einer Wahrungsreform betonen das psychologische Moment, da
die Bevdlkerung die Inflation mit der urspringlichen Wahrung assoziiert und die Gul-
tigkeit eines neuen Zahlungsmittels den Wirtschaftssubjekten eine Abkehr von den
fehlgeschlagenen wirtschaftspolitischen MalRnahmen suggeriert.
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Die Gegner einer Wahrungsreform stellen dem potenziellen Nutzen eines neuen
Tausch- und Wertaufbewahrungsmittels die hohen Kosten der Herstellung und der
Verteilung der neuen Banknoten gegenuber. Ebenfalls hangt das psychologische
Moment mal3geblich davon ab, ob es den Staat nach der Wéahrungsreform gelingt,
das durch Inflation und Unterbeschéftigung geschundene Vertrauen der Bevélkerung
in die Leistungsfahigkeit der Regierung wieder zu gewinnen. Ein erneuter Einbruch in
der realen Einkommensposition der Wirtschaftssubjekte bewirkt, dass der Glaube in
die Regierungsfahigkeit der politischen Entscheidungstrager vollstandig verloren
geht. So lassen die inflationaren Tendenzen der neuen Zahlungsmittel nach erfolgter
Wahrungsreform in vielen sidamerikanischen Staaten die Vorteilhaftigkeit der Kon-

version der alten in eine neue Wahrung als ausgesprochen fragwiirdig erscheinen.*

2.1. Das heterodoxe Modell unter Garcia

Alan Garcia hatte durchaus mehr zu bieten als seine blumige Rhetorik des sozio-
okonomischen Wandels. Hinter den Metaphern des politischen Diskurses standen
ausgearbeitete Programme, Strategien und Szenarien.? Gleichwohl waren die tech-
nischen Ziele der Regierung weit weniger revolutionar als die Reden des Prasiden-
ten, denn die politischen Konzepte zeigten vielmehr eine auffallende Verwandtschaft
mit den Strategien eines binnenmarktorientierten Wachstums- und Entwicklungspro-
zesses.® Globalziel war der Umbau Perus zu einer modernen, privatwirtschaftlich
organisierten Volkswirtschaft mit einer ausgepragten sozialstaatlichen Komponente.*
Mittels staatlicher Lohn- und Beschaftigungspolitik sollte die Binnennachfrage gestei-
gert und die Produktion flir Subsistenzguter stimuliert werden, um in einen sich selbst

tragenden Wachstumsprozess (iberzugehen.>

Angesichts des desolaten Zustands der peruanischen Volkswirtschaft beabsichtigte
die APRA- Regierung mittels einer ,heterodoxen* Schockbehandlung kurzfristig die
Inflation zu bremsen sowie die gesamtwirtschaftliche Nachfrage zu reaktivieren, um

in einer langfristigen Perspektive die Restrukturierung der Angebotsseite zu ermogli-
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chen.! Da die polit-6konomischen Entscheidungstrager die wirtschaftliche Situation
als ,Recession-cum-Inflation“ interpretierten,? fokussierten sie eine kurzfristig ausge-
legte Anti-Inflationspolitik (Inti-Plan) und eine Nachfragebelebung.® Angesichts der
unausgelasteten Kapazitaten sollten denkbare Programme zur Investitionssteigerung
zunéchst keine besondere Beachtung finden.* Aus ihrer Sicht war eine rapide Ex-
pansion der privaten Konsumaktivitaten herbeizufiihren, um kurzfristige Effekte auf
Einkommen und Beschéftigung auszulésen.® Trotz der eindeutig nachfrageorientier-
ten wirtschaftspolitischen Konzeption abstrahierte die Mannschaft um Alan Garcia
von einem Nachfragesog auf die Preise, da der geringe Auslastungsgrad des ge-
samtwirtschaftlichen Produktionspotenzial inflationaren Tendenzen vorbeuge.®

Wahrend die Regierung Belaunde von einer ,Demand-Pull-Inflation” ausging, glaubte
Garcia an eine kosteninduzierte Inflation, die sich aus Preissteigerungen bei den
produktionsnotwendigen Inputs ergab.” Verantwortlich fir die ,Cost-Push-Inflation*
zeigten sich expandierende Preise fur offentliche Dienstleistungen, insbesondere in
den Bereichen der Energieversorgung und der Transportwirtschaft,® steigende Kapi-
talkosten® und verteuerte importierte Vorleistungen aufgrund einer interventionisti-
schen Wechselkurspolitik.'® Der existierenden Inflation sollte daher durch Preisfixie-
rungen, Wechselkurskontrollen und kunstlich verringerten Kreditzinsen begegnet
werden.'! Bevor jedoch strenge Preiskontrollen eingefiihrt wurden,*? reagierte Gar-
cia mit einer Anhebung der Preise fur offentliche Dienstleistungen, fur Benzin und
Lebensmittel, um die existierenden Verzerrungen der relativen Preise zu korrigieren,
wobei insbesondere der relative Preis fir Agrarprodukte gestarkt werden sollte.™®
Zudem wurde der effektive nominale Kreditzins von 280% im Juli 1985 sukzessive
auf 40% im Juni 1987 reduziert, um die Finanzierungskosten der Investoren zu sen-

ken.*
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Teil des Inti-Plans war eine einmalige Abwertung des Sol um 12% mit einer unmittel-
bar anschlieBenden Fixierung der heimischen Wahrung gegeniiber dem US$.' Ne-
ben der Stabilisierung der Zahlungsbilanz sollte insbesondere der zunehmenden
Dollarisierung des Finanzsektors Einhalt geboten werden.? Da der Anteil der Dollar-
einlagen an der Geldmenge M, Ende 1985 bereits 50% betrug,® wurden die klassi-
schen Funktionen des Geldes zunehmend durch den US$ und nicht mehr durch den
Sol befriedigt.* Aufgrund der Reduktion der Geldbasis erforderte die Kompensation
eines gegebenen Defizits ein gréReres Mal3 an inflationarer Finanzierung und somit
eine hohere Inflationsrate. Dadurch stieg die notwendige Abwertungsrate, um den
realen Wechselkurs konstant zu halten. Da sich der in nationale Wéahrungseinheiten
umgerechnete erwartete Ertrag der Dollareinlagen erhohte, startete die Flucht in den
Dollar mit der diskutierten Wirkungskette erneut.® Die Regierung attackierte die Wah-
rungssubstitution durch das Einfrieren der Dollarguthaben fur zunachst drei Monate,
um den offiziellen Umtauschkurs auf einem Uberbewerteten Niveau zu fixieren. Die
Konvertibilitat der Konten in auslandische Wahrungen wurde somit aufgehoben, um
der Dollarisierung des Finanzsektors zu begegnen.® Zur gleichen Zeit wurde ein Sys-
tem multipler Wechselkurse kreiert, das aus dem Uberbewerteten offiziellen Wech-
selkurs sowie einer legalisierten ,Black Rate" bestand. Hierbei konnten die Dollargut-
haben lediglich zur offiziellen Rate in nationale W&hrung konvertiert werden. Durch
diese Intervention wurden die Wirtschaftssubjekte von einer weiteren Transformation
von nationaler in US- Wahrung abgehalten, da die ,Black Rate” oberhalb des offiziel-
len Wechselkurs lag. Sofern die Wirtschaftssubjekte auf dem Devisenmarkt Dollar
nachfragten, stellte sich bei der Umwandlung in Sol ein Umtauschverlust ein. Weiter-
hin wurde das Vertrauen in die heimische Wéahrung durch die Einfihrung einer neuen
Wahrung gestarkt. Der Inti subsituierte den Sol im Verhéltnis 1000 Soles zu einem

Inti.?

Um das wirtschaftliche Wachstum anzukurbeln und die hohe Unterbeschéaftigung ab-
zubauen, verfolgte die Regierung eine ausgepragt populistische Wirtschaftspolitik.

Offentliche Beschaftigungsprogramme wurden eingeleitet, weitere Zinssenkungen
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sowie sonstige Erleichterungen bei den Kapitalkosten? verfiigt und eine Reallohn-
steigerung zugelassen, um die private Konsumgiternachfrage zu stimulieren.® Ins-
besondere im offentlichen Sektor tUberstiegen die Zuwachse im Nominallohn die In-
flationsrate drastisch,” so dass durchschnittlich eine Reallohnsteigerung von 18% zu
verzeichnen war.> Flankiert wurde die Einkommenspolitik durch eine Steuerreform,
die eine sinkende Einkommensteuerbelastung zum Ziel hatte, um die Kaufkraft der
privaten Haushalte zusétzlich zu starken. Um den 6ffentlichen Haushalt im Zuge des
.Demand Management” nicht aul3erordentlich zu belasten, reagierte die Regierung
mit einer Verringerung des Verteidigungsbudgets sowie mit einer Reduktion der Aus-
gaben fir langfristige Investitionsprojekte.® Die Verwerfung von Investitionsvorhaben,
deren gesamtwirtschaftlicher Nutzen erst in spateren Perioden spurbar wird, unter-
strich die Intention Garcias, eine kurzfristige Reaktivierung der Produktionsprozesse

zu realisieren.

Getragen wurde die binnenmarktorientierte Konzeption durch verstarkte Importre-
striktionen, um eine verbesserte Auslastung des brachliegenden Kapitalstocks zu
gewahrleisten. Die protektionistischen Maflinahmen sollten sicherstellen, dass sich
die private Konsumguternachfrage auf inlandische Erzeugnisse erstreckt, um Utber
eine Belebung des Konsum die Reaktivierung des gesamtwirtschaftlichen Produkti-
onspotenzials zu ermdglichen. Im Jahre 1987 erreichte der durchschnittliche Zollsatz
67%, wobei das Maximum 141% betrug. Auffallend war, dass die etablierte Zollstruk-
tur die Produkte der verarbeitenden Industrie am starksten belastete, wahrend die
Zollsatze auf importierte landwirtschaftliche Produkte am niedrigsten ausfielen. In-
nerhalb der verarbeitenden Industrie war der Zollschutz fir Konsumprodukte weitaus
groler als fur Zwischenerzeugnisse, die im nationalen Produktionsprozess einge-
setzt wurden.! Neben den tarifaren Handelshemmnissen gewannen auch die quanti-
tativen Importrestriktionen zunehmend an Bedeutung. Vor der Amtsibernahme Gar-
cias im Juli 1985 war lediglich der Import von acht Positionen verboten, fir 350 Posi-
tionen war eine Importlizenz erforderlich, wahrend 4757 Positionen keiner Beschran-

kung unterlagen. Unter seiner Binnenmarktorientierung wurde bis Ende 1987 der
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Import von 535 Positionen vollstandig untersagt und fir weitere 4719 Positionen war

eine Importlizenz notwenig.?

Auf die Reaktivierungspolitik folgte in einem zweiten Schritt eine einsetzende Konso-
lidierung, in der bei kontrollierter Nachfragesteigerung die Produktionskapazitaten
ausgebaut und die Angebotsseite derart restrukturiert werden sollte, dass eine Re-
duktion der Agrar- und Kapitalimporte bei simultaner Expansion der nicht-
traditionellen Exporte eintritt.®> Die Anregung der privaten Konsumgiiternachfrage
sollte Uber Lohn- und Gehaltsanpassungen sowie eine Redistribution der Priméarein-
kommen erreicht werden. Politisch abgesichert wurde die beabsichtigte Einkom-
menspolitik in einer konzertierten Aktion mit den Gewerkschaften und den Unter-
nehmensvertretern.* Die Ausweitung der Produktionskapazitaten setzte jedoch vor-
aus, dass der unternehmerische Sektor zu umfassenden Nettoinvestitionen bereit
war. Die Steigerung der Investitionsaktivitaten sollte Uber Zugestandnisse an die
Produzenten und Uber staatlich fixierte Zinsobergrenzen realisiert werden. Trotz der
reichlich vorhandenen staatlichen Investitionsanreize musste Alan Garcia Mitte 1987
eingestehen, dass ein Grof3teil der fihrenden nationalen Anbieter aufgrund pessimis-
tischer Gewinnerwartungen und wachsendem Misstrauen in die Regierung die er-
hofften Erweiterungsinvestitionen ablehnte.®> Nach fehlgeschlagenen Verhandlungen
mit den Unternehmensvertretern versuchten die politischen Entscheidungstrager mit-
tels einer geméaRigten Lohnpolitik, Angebot und Nachfrage in ein stabiles Gleichge-
wicht zu Uberfuihren. Der vorprogrammierte Konflikt mit den Gewerkschaften, die G-
ber eine enorme Verhandlungsmacht verfugten, verscharfte die wirtschaftspolitische
Situation. Der Konflikt mit den privaten Investoren intensivierte sich erneut, als Gar-
cia im Juli 1987 die Verstaatlichung von Privatbanken, Versicherungs- und Finanzie-
rungsgesellschaften ankindigte, um die praktizierte Kapitalflucht zu bremsen. Die
Diskussion zeigt, dass eine interne Ressourcenmobilisierung zur Finanzierung der
notwendigen Nettoinvestitionen aufgrund der politischen Konflikte mit den Tarifpart-
nern und der potenziellen Gefahr einer Verstaatlichung von Privateigentum sehr bald

an ihre Grenzen gestoRRen war.®
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2.2. Schuldendienstbegrenzung

Den Kern des heterodoxen Modells bildete das Management der Auslandsschulden
in H6he von 12,876 Mrd. US$, da der Erfolg des Reaktivierungs- und Konsolidie-
rungskonzepts eindeutig positiv mit der Lésung der Schuldenfrage korrelierte.> Denn
nur wenn der Staatshaushalt substantiell vom Schuldendienst entlastet wird, gewinnt
der oOffentliche Sektor den notwendigen finanziellen Spielraum, um ein ,Demand Ma-
nagement” in Gestalt von 6ffentlichen Beschéaftigungs- und Sozialprogrammen erfolg-
reich zu gestalten.? Bei seiner Ansprache an die Nation am 28. Juli 1985 benannte
daher Garcia das Problem der Auslandsverschuldung als den zentralen Punkt seines
Wirtschaftsprogramms.® Sein verkiindeter Lésungsvorschlag bestand in der zeitli-
chen Begrenzung des Schuldendienstes auf 10% der Exporterlose und in der Ableh-
nung des Internationalen Wahrungsfonds als Verhandlungsintermediar bei den inter-

nationalen Glaubigern sowie seiner Stabilisierungsprogramme.*

,lch unterstreiche damit die 6konomische Souveranitat meines Vaterlandes, ich un-
terstreiche damit die Rechte des Volkes, sein Schicksal selbst zu bestimmen, ohne

die Zwischenschaltung von Organismen, die nur dem grof3en internationalen Interes-

se dienen.“®

Politische Riickendeckung fand Garcia mit dieser Ubergangsmafnahme nicht nur in
seinen eigenen Reihen, sondern auch bei den unterlegenen Prasidentschaftskandi-
daten, die ebenfalls eine Schuldendienstbegrenzung befiirworteten.® Bei der Fixie-
rung der 10%- Grenze vertrat Garcia eine vergleichbar radikale Linie wie die ,Verei-
nigte Linke“, die ein Moratorium gegenuber den internationalen Geschaftsbanken
propagierte.” Zum ersten Mal in der Geschichte Lateinamerikas avancierte eine
Schuldendienstbegrenzung zur Schliisselgrof3e eines wirtschaftspolitischen Kon-
zepts.® Neu war auch die 6ffentliche Proklamation eines Teilmoratoriums. Wahrend

Bolivien und Nicaragua ihre Zahlungsunfahigkeit in stillen Verhandlungen mit den
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Glaubigern diskutierten, verkiindete Peru uiber die Vollversammlung der Vereinten
Nationen im September 1985 ein neues Zeitalter des Schuldenmanagements.? Es
war nicht unmittelbar die ,Politica del 10%", die den internationalen Geschaftsbanken
schlaflose Nachte bereitete, denn das geringe Volumen der peruanischen Auslands-
verschuldung wirde in den Bilanzen der Glaubiger nur geringe Risse hervorrufen. Es
war vielmehr die potenzielle Exportfahigkeit dieses Konzepts, denn das internationa-
le Finanzsystem ware gefahrdet, wenn Brasilien, Argentinien und Mexiko ebenfalls
den peruanischen Weg beschritten.®

a) Ziele

Mit der ,Politica del 10%" leugnete Peru nicht seine Zahlungsverpflichtungen, son-
dern nach erfolgreicher Umsetzung des Reaktivierungs- und Konsolidierungskon-
zepts sollten die Verbindlichkeiten in voller Hohe beglichen werden.” Ziel dieser U-
bergangsmalRnahme war es, eine Karenzzeit von mehreren Jahren zu gewinnen, um
den Aufbau konkurrenzfahiger Angebotsstrukturen zu gewahrleisten.” Im Gegensatz
zu Fidel Castro, der eine vollstandige Zurtckweisung aller Schuldendienstverpflich-
tungen beflrwortete, schloss Peru ein totales Moratorium aus, um seinen Zugang zu
den internationalen Kapitalmarkten zu bewahren.® Einen Ausschluss aus dem inter-
nationalen Finanzsystem wollte Garcia vorbeugen, indem er die Schuldendienstbe-
grenzung auf einen Zeitraum von 12 Monaten limitierte. Mittels dieser strategischen
Ausgestaltung glaubte er, von gravierenden Repressalien der internationalen Glaubi-

ger verschont zu bleiben.’

Die Ausgabenstruktur der Zentralregierung offenbarte, dass ein signifikanter Anteil
der offentlichen Ressourcen fur den Schuldendienst zu verwenden war. Im Zuge der
steigenden Kreditfinanzierung der Budgetdefizite erhdhten sich die Zinszahlungen

drastisch und beanspruchten Ende 1984 beinahe ein Viertel der gesamten Staats-
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ausgaben.! Die Begrenzung des Schuldendienstes auf 10% der Exporterlése sollte
die erforderlichen finanziellen Ressourcen zur Finanzierung von Offentlichen Be-
schaftigungs- und Sozialprogrammen freisetzten, um dem Reaktivierungskonzept
einen ersten Impuls zu geben. Aus der Sicht Garcias war eine Reduktion der Zins-
und Tilgungszahlungen unerlasslich, um ein ,Demand Management* ohne eine wei-

tere Anspannung des offentlichen Haushalts zu gewahrleisten.?

Eine Gegeniberstellung der ausgezahlten Kredite und der Summe fur geleistete
Zins- und Tilgungszahlungen zeigt, ob eine Volkswirtschaft vom Ausland Ressourcen
erhalt oder Ressourcen an das Ausland abgibt. Ein negativer Nettoressourcentrans-
fer bedeutet, dass die Verwendungsanspriche an das Bruttoinlandsprodukt zu Las-
ten der Investition und des Konsums reduziert werden missen. Da ein negativer Net-
toressourcentransfer mit seinen investiven und konsumtiven Konsequenzen das wirt-
schaftliche Wachstumspotenzial nachhaltig beeintrachtigt, werden die Schwierigkei-
ten mit der Bedienung der Auslandsverschuldung perpetuiert. Denn bei einem per-
manent anhaltenden negativen Nettoressourcentransfer droht aus der Liquiditatskri-
se eine Insolvenzkrise zu werden. Diese birgt die Gefahr, die langfristigen Wachs-
tums- und Entwicklungsperspektiven der Volkswirtschaft zu beschneiden, so dass
die Mehrheit der Bevdlkerung Einbuf3en in ihrem materiellen Lebensstandard erlei-
det.® Um dieser drohenden Insolvenzkrise zu entgehen, propagierte Garcia die Be-
grenzung der Schuldendienstzahlungen. Den sinkenden Kreditauszahlungen sollte
durch das Teilmoratorium entgegengewirkt werden, um einen steigenden Nettores-
sourcentransfer zu garantieren.* Garcia zielte mit der zeitlichen Begrenzung des
Schuldendienstes auf einen positiven Nettoressourcentransfer, um die Grenzen der
inlandischen Ressourcenmobilisierung durch einen entsprechenden Nettozufluss an

Auslandsaktiva zu tiberwinden.®
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b) Vorrangige Bedienung 6ffentlicher Glaubiger

Nach dem Ausbruch der Schuldenkrise flossen die Kredite der multi- und bilateralen
Glaubiger weitaus bestéandiger nach Peru als die privaten Finanzstrome. Wahrend
die offentlichen Glaubiger weiterhin das peruanische Wirtschaftswachstum und seine
soziale Entwicklung mit der Vergabe langfristiger Kredite unterstiitzten, reagierten die
gewinnorientiert operierenden Geschéftsbanken bei den sich bildenden Schulden-
dienstriickstanden mit einer zuriickhaltenden Kreditvergabe.® So sanken die Auszah-
lungen des internationalen Bankensystems an Peru von 838 Mill. US$ in 1982 bis auf
181 Mill. US$ im Jahre 1984.% Die Dependenz der peruanischen Volkswirtschaft ge-
geniber externen finanziellen Aktiva veranlasste Garcia, ein selektives Schuldenma-
nagement zu betreiben. Da die privaten Banken ihre Kreditvergabe an der finanziel-
len Schuldendienstfahigkeit eines Landes ausrichten,® war bei der bestehenden Li-
quiditatskrise nur mit geringen Auszahlungen seitens des Bankensektors zu rech-
nen.* Angesichts der eingeschrankten Méglichkeit Perus, von privaten Finanzie-
rungsinstituten Kredite zu erlangen, wurde im Rahmen der ,Politica del 10%" vorran-
gig die Schuld gegentber offentlichen Glaubigern bedient. Die selektive Behandlung
der einzelnen Glaubiger zielte auf die Intention, jene Glaubiger zu befriedigen, von
denen auch in Zukunft Kreditvergaben zu erwarten waren.® Auf der anderen Seite
sollten im Sinne eines ,no pagar el impagable” jene Glaubiger von den Zins- und Til-
gungszahlungen ausgeklammert werden, bei denen nur noch eine verminderte Be-

reitschaft zu einem weiteren Ressourcentransfer bestand.®

Zu der selektiven Behandlung einzelner Glaubiger gesellte sich, dass einige Positio-
nen nicht unter die ,Politica del 10%" fielen. Die Begrenzung des Schuldendienstes
erfasste lediglich die Verbindlichkeiten des offentlichen Sektors sowie die von Pro-
jekttragern mit einer staatlichen Garantie. Die Ausleihungen des internationalen Fi-
nanzsystems an private Investoren waren somit nicht Gegenstand des Teilmoratori-
ums. Des Weiteren erstreckte sich das Schuldenmanagement nur auf die lang- und

mittelfristigen Kredite, wahrend die kurzfristige Verschuldung von der Regelung aus-

vgl. Gonzales, 1989, Deuda Externa y Crecimiento, S. 252

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo, S. 94
vgl. Stieglitz/ Weiss, 1981, Credit Rationing in Markets with Imperfect Information, S. 397

vgl. Kisic, 1988, Handling the Peruvian Foreign Debt, S. 42

vgl. Beckermann, 1988, Austerity, Debt and Capital Formation in Peru, S. 33

vgl. Ugarteche, 1989, La Deuda Peruanay la Politica del 10%, S. 349

o g A W N



154

gespart wurde.! Ebenfalls nicht unter die Limitierung fielen die Zahlungen an siid-
amerikanische Staaten, die Bedienung der ,neuen® Schulden und die Bezahlung in
Gitern.? In Form von Giitertransfers wurden seit 1983 vorwiegend die falligen Schul-
dendienstverpflichtungen gegeniiber den osteuropaischen Staaten beglichen.® Ins-
besondere die Sowjetunion, die Peru zu Beginn der 70er Jahre enorme finanzielle
Aktiva fur Waffenimporte bereitstellte, nahm Bodenschéatze als Substitut fir monetare
Leistungen.® Das Konzept der ,neuen“ Schulden beinhaltete eine rechtzeitige Bedie-
nung aller Kredite, die seit der Regierungsibernahme Alan Garcias aufgenommen
wurden.> Angesichts dieser Abgrenzung erhofften sich die politischen Akteure, von
Sanktionen der internationalen Finanzwelt weitgehend verschont zu bleiben. Die
komplexe Ausgestaltung der 10%- Regel offenbart, dass der tatséachlich geleistete
Schuldendienst die angekiindigte Marge aufgrund der zahlreichen Modifikationen

und Ausnahmen leicht Uberschreiten konnte.

Die Analyse der Schuldendienstzahlungen an die diversen Glaubiger verréat, dass
sich deren Zusammensetzung im Zuge der ,Politica del 10%" gravierend geandert
hat. Entsprechend den politischen Vorgaben verlagerte sich der Schuldendienst, der
im Rahmen der langfristigen Verschuldung geleistet wurde, in Richtung der 6ffentli-
chen Glaubiger. Wahrend die Zahlungen an die multilateralen Kreditgeber zu Beginn
der 80er Jahre lediglich 5% des insgesamt geleisteten Schuldendienstes in Anspruch
nahmen, stieg ihr relativer Anteil signifikant.® Erst die Konfrontation mit dem Interna-
tionalen Wahrungsfonds und der Weltbank beendeten die Aufrechterhaltung der
Kreditbeziehungen und damit auch die peruanische Bereitschaft, den Schuldendienst
vorrangig zu bedienen.! Den deutlichsten Einbruch erlebten die Zahlungen an die
Geschaftsbanken. Beanspruchten die Uberweisungen an die Banken vor der Schul-
denkrise mit nahezu 50% noch die Halfte des geleisteten Schuldendienstes, so ver

ringerte sich ihr Gewicht im Zuge einer konsequenten Handhabung der 10%- Regel
gegenuber marktorientierten Institutionen auf unter 2%. Die Prioritat bilateraler Glau-
biger auRRert sich eindeutig in der Struktur der geleisteten Verbindlichkeiten. Ausge-

hend von 6,9% zu Beginn der Amtszeit Garcias, steigerte sich der relative Anteil kon-
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tinuierlich, um in 1989 seinen Spitzenwert von 40,2% zu erreichen.? Unter Addition
der osteuropéischen Staaten entwickelt sich eine noch gréf3ere Dominanz der bilate-
ralen Glaubiger. Unterstitzend wirkte sich bei der Landergruppe Osteuropa aus,
dass die falligen Verbindlichkeiten auch in Form von Warenlieferungen geleistet wer-

den konnten.®

Tabelle 12: Zusammensetzung der Schuldendienstzahlungen

1985 | 1986 | 1987 | 1988 | 1989 | 1990

Schuldendienst 617 495 422 158 251 240
Multilateral 27,8 45,7 36,7 46,8 11,2 25,0
Bilateral 6,9 14,3 25,6 28,5 40,2 35,8
Banken 21,6 55 1,2 19 19 25
Osteuropa 27,6 22,4 22,3 6,9 251 17,5
Exportkredite 16,2 12,1 14,2 15,8 21,5 19,2

Schuldendienst in Mill. US$.
Alle anderen Angaben in Prozent des geleisteten Schuldendienstes.

Quelle: Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo

c) Charisma kontra Wahrungsfonds

Bei der Ausarbeitung der Konditionalitat versucht der Internationale Wahrungsfonds,
die Rahmenbedingungen der einzelnen Lander zu beriicksichtigen.* Ab 1977 zeich-
nete sich jedoch ab, dass die wirtschaftspolitischen Auflagen des Fonds zur Ver-
schlechterung des sozio-tkonomischen Klimas in Peru beigetragen haben.®> Die
schwere Liquiditatskrise von 1976 bis 1978 und der drohende Verlust der internatio-
nalen Kreditwirdigkeit konnte nur Uberwunden werden, indem sich die peruanische
Regierung unter General Morales Bermudez einem Stabilisierungsprogramm des
Fonds unterwarf.® Obwohl die Geschéftsbanken im Anschluss zu einer Umschuldung
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der riickstandigen Zins- und Tilgungszahlungen bereit waren,* filhrte die Umsetzung
der vom Internationalen Wahrungsfonds verordneten Sparmal3nahmen zur Anspan-
nung der sozialen Situation. Die Folgen der Anpassungsprogramme auf3erten sich in
einer Zunahme der Unterbeschaftigung, in Preissteigerungen bei Grundnahrungsmit-

teln sowie in einer Erhthung der Krankheitsraten und der Kindersterblichkeit.

Der Bruch in der Beziehung zum Internationalen Wahrungsfonds zeichnete sich be-
reits unter Prasident Belainde ab. Im Juni 1982 gewahrte der Fonds Peru einen
Kredit im Rahmen der erweiterten Fondsfazilitat.®> Verbunden mit der Freigabe der
finanziellen Mittel war die Einhaltung der Konditionalitat.* Das Stabilisierungspro-
gramm forderte eine Abwertung der nationalen Wahrung,® eine Begrenzung der ex-
ternen Kreditaufnahme, die Einhaltung von Geldmengenzielen zur Inflationsdamp-
fung sowie die Kirzung der Ausgaben, um das offentliche Budgetdefizit zu verrin-
gern. Trotz groRer Bemihungen seitens der Regierung war die Realisation der mit
dem Fonds vereinbarten Ziele aufgrund der prekéren 6konomischen und sozialen

Situation nicht méglich.®

Das vom Wahrungsfonds verordnete Rezept der Konsolidierung des Staatshaushalts
war aufgrund der Struktur der peruanischen Einnahmeseite nicht zu implementieren.’
Der hohe Anteil an indirekten Steuern erwies sich als Blockade einer Defizitredukti-
on, da die Besteuerung des AuRenhandels eine gewichtige Rolle spielte.® Das ver-
minderte Exportvolumen sowie die Importzollsenkungen® generierten eine ernsthafte
Erosion der Bemessungsgrundlage.'® Da die Erhebung direkter Steuern an der inef-
fizienten Steuerverwaltung, einer mangelnden Gesetzesgrundlage™! und der Korrup-
tion innerhalb der Biirokratie scheiterte,*? erhdhte die Regierung die Energiepreise,

um die Mindereinnahmen aus dem internationalen Handel partiell zu kompensieren.*
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ren.’ Belatinde sah sich ebenfalls einer verkrusteten Ausgabenstruktur gegeniiber,
denn sowohl der Schuldendienst als auch der Verteidigungshaushalt war aus polit-
vkonomischen Motiven sacrosanct.? Die Personalausgaben des 6ffentlichen Sektors
beschrieben einen weiteren unantastbaren Bereich, da ein substantieller Einschnitt in
die Einkommenspositionen der Staatsdiener den Unmut der Gewerkschaften provo-
ziert hatte. So fiel die Entscheidung auf eine Kurzung bei subventionierten Lebens-
mitteln, die unvermeidlich zur Anspannung der sozialen Situation fiihrte.®> Ebenso
waren Investitionsprojekte im Rahmen von WirtschaftsforderungsmafRnahmen von
der Konsolidierung betroffen, wobei von der Akkumulationsfunktion dieser 6ffentli-
chen Ausgabenkategorie abstrahiert wurde. Die Folge des verfehlten Konsolidie-
rungskurses war, dass der Fonds im Juni 1984 seine Kreditvergabe an Peru einstell-

te.t

Die Begrenzung des Schuldendienstes auf 10% der Exporterldse und Garcias ag-
gressive Haltung gegenuber dem Fonds verharteten die Fronten. Peru nutzte in den
nationalen und internationalen Foren jede Gelegenheit, um die Arbeitsweise des
Fonds mit verbalen Attacken zu kritisieren. In einer Rede vor der ,Conferencia Naci-
onal sobre la Deuda“ beschuldigte Alan Garcia den Fonds, dass dessen Politik be-
wusst auf die Verschlechterung der peruanischen Situation ausgelegt ist. Auf der
Vollversammlung der Vereinten Nationen im September 1985 wiederholte er seine
Ansprache und drohte zusétzlich mit der Beendigung der Mitgliedschaft.”> Garcias
Finanzminister Luis Alva Castro Uberbrachte in Seoul anlasslich der jahrlichen Ta-
gung des Internationalen Wéahrungsfonds und der Weltbank im Oktober 1985 eine
analoge Botschaft.® Bei einer Eskalation der Ereignisse konterten die multilateralen
Glaubiger, dass ein Verlassen des Wahrungsfonds mit einem simultanen Ausschluss
von der Kreditvergabe der Weltbank — die wichtigste peruanische externe Finanzie-
rungsquelle — beantwortet werde. Im April entschied die Regierung, nur einen Tell
ihrer gegenuber dem Fonds bestehenden féalligen Verbindlichkeiten zu begleichen.

Der Aufforderung, die ausstehenden Betrage bis August 1986 zu Uberweisen, leiste-
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te Garcia nicht Folge.! Der Fonds zog aus der auf Konfrontation ausgelegten Politik
seine Konsequenzen und erklarte am 15. August 1986 Peru fiir ,nicht kreditwiirdig“.?
Die Hoffnungen der internationalen Finanzwelt, dass Garcia an seiner zeitlichen Be-
grenzung der ,Politica del 10%" festhielt, wurden mit seiner Rede zum Anlass des
Unabhangigkeitstages zerstort.® Nicht nur dass die Limitierung des Schuldendienstes
auf 10% der Exporterlose auf weitere zwo6lf Monate ausgedehnt wurde, sondern es
erfolgte eine Ausweitung auf die Verbindlichkeiten des privaten Sektors, da diese

Transfers im ersten Regierungsjahr von enormen Volumen waren.*

.  Die Konsequenzen der Politica del 10%

1. Reaktionen der internationalen Glaubiger

Die Kosten eines Teilmoratoriums bestehen in einem erschwerten Zugang zu den
internationalen Finanz- und Kapitalméarkten sowie in héheren Zinssatzen und Risiko-
zuschlagen fiir kiinftige Kredite.®> Durch die Signalwirkung der Insolvenzklassifizie-
rung seitens des Fonds verweigerten andere Glaubiger ebenfalls die Aufrechterhal-
tung ihrer Kreditbeziehungen, so dass Peru Mitte 1986 de facto von den internationa-
len Kapitalmarkten abgeschnitten war.® Diese Isolation beschrankte sich nicht nur auf
die kommerziellen Bankkredite,” sondern auch auf eine Reihe multilateraler Finanzie-
rungsfazilitaten, denn angesichts der sich bildenden Schuldendienstriickstande spra-
chen die Weltbank und die Interamerikanische Entwicklungsbank in 1987 ebenfalls
eine Kreditsperre gegeniiber Peru aus.® So sank die Bereitstellung von externen fi-
nanziellen Ressourcen von 1026 Mill. US$ im letzten Regierungsjahr Belaundes bis
auf 245 Mill. US$ in 1990 ab.”
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1.1. Verlust der internationalen Kreditwurdigkeit

Als Garcia der internationalen Finanzwelt verkindete, den Schuldendienst auf 10%
der Exporterlése zu begrenzen, richtete sich die globale Aufmerksamkeit auf die Re-
aktion der Glaubiger.! Die Besorgnis der kommerziellen Banken iiber eine potenziel-
le Exportfahigkeit des peruanischen Schuldenmanagements verschwand, als die
Hauptschuldner Lateinamerikas und weitere Schuldnerstaaten ausdrtcklich erklar-
ten, dem peruanischen Modell nicht Folge zu leisten.? Obwohl Nigeria und Zaire e-
benfalls eine Limitierung ihrer Schuldendienstquoten ankindigten, hielten die interna-
tionalen Geschaftsbanken die Gefahr fiur die Funktionsfahigkeit des internationalen
Finanzgefuiges fur gebannt und lie3en Peru ,in seinem eigenen Saft schmoren®. Der
erste Angriff auf die peruanische Kreditwirdigkeit erfolgte bereits im Oktober 1985,
als die US-amerikanische Regierung die peruanischen Schuldtitel abwertete. Die in
den Bilanzen der Geschaftsbanken erforderlichen Wertberichtigungen peruanischer
Anleihen bewirkten nicht nur eine Zurlckhaltung des Bankensystems, sondern be-
eintrachtigte auch Perus Zugang zu anderen externen Kreditquellen, da sich seine

internationale Bonitat gravierend verminderte.?

Um den drohenden Verlust der internationalen Kreditwirdigkeit zu entgehen, kindig-
te Peru im Februar 1986 die Repatrierung von Gold- und Silberbestanden an, die
einen signifikanten Anteil ihrer internationalen Wahrungsreserven von derzeit 700
Mill. US$ stellten. Peru zahlte Ende April 17,7 Mill. US$ an die Citibank, die den Vor-
sitz eines Konsortiums Uber 287 Geschéaftsbanken innehatte, um den Kontakt zu den
internationalen Geschéftsbanken zu reaktivieren. Trotz der Uberweisung beharrten
die Banken auf die Begleichung eines wesentlichen Betrages der kumulierten Zins-
und Tilgungsrickstande. Der Versuch, eine Umschuldung der Schuldendienstriick-
stande herbeizuflhren scheiterte, da Peru dem Konsortium Bedingungen auferlegte,

die mit den ublichen Marktkonditionen nicht zu vereinbaren waren.*

Angesichts Perus wachsender Schuldendienstriickstande schlug der Internationale

Wahrungsfonds ebenfalls eine harte Linie ein. Von den rickstandigen 140 Mill. US$

vgl. Gonzales, 1989, Deuda Externa y Crecimiento, S. 263

vgl. Siebert, 1988, Ansatzpunkte zur Lésung der internationalen Verschuldungsfrage, S. 501
vgl. Roddick, 1988, The Dance of the Millions, S. 174

vgl. Roddick, 1988, The Dance of the Millions, S. 174f.
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beglich Peru trotz der angespannten Beziehung im April 1986 35 Mill. US$ mit dem
Versprechen, den ausstehenden Betrag innerhalb von vier Monaten zu zahlen. Gar-
cia beendete die Diskussion Uber weitere Zahlungen an den Internationalen Wéah-
rungsfonds abrupt, indem er die Uberweisung der 35 Mill. US$ als ,Verschwendung*
deklarierte. Die Entscheidung des Fonds, Peru im August 1986 fir ,nicht kreditwir-
dig“ zu erklaren, hinterlieR deutliche Spuren im internationalen Kreditrating.* Obwohl
Garcia nicht die Absicht hatte, den Fonds weiterhin als Glaubiger unter der Annahme
von Stabilisierungsprogrammen in Anspruch zu nehmen, bewirkte die Insolvenzklas-
sifizierung des Fonds eine Verschlechterung der Kreditbeziehungen zur Weltbank
und zur Interamerikanischen Entwicklungsbank.? Anfang 1987 entschloss sich Peru,
die Schuldendienstzahlungen an die Weltbank zu unterbrechen, da der Nettores-
sourcentransfer zwischen der Weltbank und der peruanischen Volkswirtschaft in den
negativen Bereich abrutschte.?® Als Konsequenz des Moratoriums zog die Weltbank

ihre Kreditzusagen zuriick und verhédngte ebenfalls tiber Peru eine Kreditsperre.*

Tabelle 13: Struktur der Kreditvergabe

1985 1986 1987 1988 1989 1990

Auszahlungen 693 495 585 350 380 245
Multilateral 29,7 41,4 37,6 26,9 4,5 16,3
Bilateral 33,0 26,1 25,3 43,7 45,8 48,2
Banken 0,1 0 0 0 4.7 1,6
Osteuropa 8,1 4.4 15,7 1,4 16,3 4,9
Exportkredite| 28,4 28,1 21,4 28,0 28,7 28,9

Auszahlungen in Mill. US$.
Alle weiteren Angaben in Prozent der Kreditauszahlungen.

Quelle: Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo

Ein Blick auf die Statistik zeigt, dass die ausgezahlten Kredite im Zuge der Anwen-

dung der heterodoxen Wirtschaftspolitik gravierende Einbriche erlitten. Die Kredit-

vgl. Ugarteche, 1989, La Deuda Peruana y la Politica del 10%, S. 354
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vgl. Beckermann, 1988, Austerity, Debt and Capital Formation in Peru, S. 32
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vergaben der externen Glaubiger verringerten sich aufgrund der konsequenten Aus-
richtung der ,Politica del 10%" von 693 Mill. US$ im Jahr der Regierungsiuibernahme
Alan Garcias bis auf 245 Mill. US$ in 1990. Die Struktur der ,neuen” Kredite offenbart
ebenfalls Ergebnisse, die eine Konformitat gegeniber der selektiven Behandlung
einzelner Glaubiger zeigen.! Kurz nach der Proklamation des peruanischen Schul-
denmanagements vor der Vollversammlung der Vereinten Nationen reagierten die
US-amerikanische Geschaftsbanken bereits mit einer Wertberichtigung peruanischer
Schuldtitel in ihren Bilanzen.? Ab diesem Zeitpunkt zogen sich die internationalen
Banken vollstdndig aus dem Entwicklungslandergeschaft mit Peru zuriick, so dass
Peru in den kommenden drei Perioden keine weiteren Kreditauszahlungen erhielt.
Damit war Peru von den kommerziellen Bankkrediten abgeschnitten, die vor der
Schuldenkrise noch 50% der Neukredite beanspruchten.® Die Dependenz von den
Kreditvergaben privater Anbieter zeigte erneut, dass eine Verschiebung der Glaubi-
gerstruktur zugunsten der privaten Finanzierungsinstitute die Schuldenstruktur einer

Volkswirtschaft erheblich verschlechtert.*

Die Reaktionsgeschwindigkeit der multilateralen Glaubiger auf die Begrenzung des
Schuldendienstes verlief bedeutend langsamer. Wahrend die internationalen Ge-
schaftsbanken ihr Kreditengagement abrupt beendeten, versorgten die multilateralen
Glaubiger die peruanische Volkswirtschaft zunachst weiterhin mit Krediten, um die
vkonomische und soziale Situation zu stabilisieren.” Erst der Konfrontationskurs ge-
genuber dem Internationalen Wahrungsfonds und die verbale Provokation in den
internationalen Foren veranlasste die multilateralen Kreditgeber zu einem Rich-
tungswechsel.® Nach der Kreditsperre der Weltbank und der Interamerikanischen
Entwicklungsbank im Mai 1987 reduzierte sich der Anteil der multilateralen Organisa-
tionen an der Kreditvergabestruktur deutlich.” Kompensiert wurde der Wegfall der
privaten und multilateralen Glaubiger durch die Aufrechterhaltung bilateraler Bezie-
hungen, die durch persénliche Kontakte® gestarkt wurden. Wahrend die Kreditaus-

zahlungen samtlicher Glaubiger deutliche Rickgange verzeichneten, stieg das En-

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo, S. 102
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gagement der bilateralen Glaubiger in absoluten Zahlen. So erhdhten sich die aus-
gezahlten Kredite von 129 Mill. US$ in 1986 bis auf 174 Mill. US$ in 1989 und repréa-
sentierten {iber 60% der in der betreffenden Periode erfolgten Kreditauszahlungen.®
Die Konstanz der relativen Anteile der Exportkredite unterstreicht, dass die Interes-
sen der internationalen Exportunternehmen im Vordergrund standen.? Denn um die
Sicherung der Exportmarkte langfristig zu garantieren, war selbst in Krisenzeiten ein
Aufrechterhalten der Geschaftsbeziehungen notwendig.® Obwohl auch in dieser
Glaubigerkategorie die absoluten Auszahlungen kontinuierlich verminderten, verharr-

te das relative Gewicht auf 28% der Kreditvergaben.*

1.2. Nettoressourcentransfer

Die Entwicklung des Nettoressourcentransfers unter Alan Garcia offenbarte jedoch,
dass der unter der Prasidentschaft Belaundes einsetzende Abwartstrend zunéchst
keine Richtungsanderung erfuhr. Vielmehr bescherte die unmittelbar nach der An-
kindigung der 10%- Regel einsetzende verhaltene Kreditvergabe der internationalen
Glaubiger, dass trotz limitierter Schuldendienstzahlungen der Nettoressourcentrans-
fer weiter sank.” Erst ab 1987 zeichnete sich eine Trendwende ab, nachdem die
Leistungen gegeniiber der Weltbank ebenfalls ausgesetzt wurden.® Die Reaktionen
der multilateralen Einrichtungen in Form von Kreditsperren verhinderten jedoch eine
weitere Expansion des Nettoressourcentransfers, so dass spatestens im Jahre 1989
die ,Politica del 10%" als gescheitert zu werten ist. Dass die Verwirklichung eines
stark positiven Nettoressourcentransfer verfehlt worden ist, liegt insbesondere in der
fehlerhaften Antizipation des Glaubigerverhaltens auf ein Teilmoratorium. Der Glaube
in direkten Verhandlungen mit den einzelnen Glaubigern das Schuldenproblem zu
beheben mag auf bilateraler Ebene noch funktionieren. Bei Addition der multilatera-
len Kreditgeber sowie des Geschaftsbankensektors erwies sich die Provokation der
peruanischen Regierung als zu gravierend, um den Zufluss von finanziellen Aktiva

auf Dauer zu gewabhrleisten. Die negative Antwort der internationalen Finanzwelt auf
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das einseitig erklarte Teilmoratorium fuhrte zu dem Ergebnis, dass limitierte Schul-
dendienstzahlungen nicht zwangslaufig einen zunehmenden Nettoressourcentransfer

garantieren.

Abbildung 06: Nettoressourcentransfer
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Alle Angaben in Mill. US$.
Quelle: Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Exter-
no, S. 102

2. Schuldendienstriickstande

Obwonhl Peru viele Probleme, die aus der Inanspruchnahme externer finanzieller Ak-
tiva resultieren, mit anderen sudamerikanischen Staaten teilt, ist seine Situation hin-
sichtlich der Zahlungsriuckstande einzigartig. Ende 1990 waren 87,1% der langfristi-

gen externen Verschuldung riickstandig.® Wahrend Uruguay und Chile bei der Zah-

! Die Daten der Weltbank beziiglich der Schuldendienstriickstande weichen von denen nationaler

Quellen ab. So waren nach dem Ministerio de Economia y Finanzas Ende 1990 lediglich 68,01%
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lung ihrer falligen Zins- und Tilgungsverpflichtungen nie in Verzug gerieten, konnten
Venezuela und Bolivien ihre aus der Schuldenkrise erwachsenen Zahlungsriuckstan-
de bis Ende 1990 vollstandig begleichen. Lediglich Argentinien (23,8%), Ecuador
(25,9%) und Paraguay (24,9%) wiesen in Bezug auf ihre langfristigen Auslandsver-

bindlichkeiten ebenfalls deutliche Riickstande auf.t

Die Zeitreihe der peruanischen Zahlungsriickstdnde spiegelt eindeutig die wirt-
schaftspolitischen MaRnahmen wider, die von den jeweiligen Regierungen zur L6-
sung des Schuldenproblems eingesetzt wurden. Das Schuldenmanagement unter
Prasident Belaunde sah vor, die falligen Zins- und Tilgungszahlungen fristgerecht zu
uberweisen. Innerhalb seines Wirtschaftskonzepts war die Bedienung des Schulden-
dienstes sacrosanct, um von Repressalien der internationalen Finanzwelt verschont
zu bleiben. Die enge Zusammenarbeit der Ministerien mit den internationalen Ge-
schaftsbanken, dem Wahrungsfonds und der Weltbank sicherte zusatzlich den Zu-
gang zu externen finanziellen Aktiva.? Obwohl bis Ende 1982 keine Schuldendienst-
riickstande zu verzeichnen waren,® verschlechterte sich die peruanische Situation im
Anschluss an die Schuldenkrise gravierend.* Im Zuge der vom Fonds auferlegten
AuBenhandelsliberalisierung stieg der Importwert,> wéhrend die Exporterlose auf-
grund sinkender ,Terms of Trade“ einbrachen.® Das entstandene ,Trade Gap*, die
steigenden realen Zinssatze’ sowie der Riickzug der kommerziellen Banken nach
dem Moratorium Mexikos steuerten Peru in eine schwere Zahlungsbilanzkrise.? Trotz
der vorhandenen Bereitschaft, die falligen Verbindlichkeiten fristgerecht zu beglei-
chen, war eine Reduktion der Schuldendienstzahlungen unvermeidlich, da die tiefe
Krise im Exportsektor und das hohe internationale Zinsniveau die finanzielle Schul-

dendienstfahigkeit verminderte.® Da die politischen Ambitionen des Militars weiterhin

der langfristigen Verschuldung riickstandig. Verantwortlich fiir die Variation zeigte sich die unter-
schiedliche Abgrenzung der langfristigen Verschuldung beider Berichtssysteme. Denn obwohl das
peruanische Wirtschafts- und Finanzministerium hdhere absolute Schuldendienstriickstande ver-
buchte, war der relative Anteil der Schuldendienstriickstdnde aufgrund einer deutlich héher doku-
mentierten langfristigen offentlichen Verschuldung weitaus geringer.
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durch einen hohen Verteidigungsetat zu befriedigen waren* und zudem die verhee-
renden Naturkatastrophen enorme Reparations- und Kompensationszahlungen er-
forderten,? erhohten sich die Schuldendienstriickstande — gemessen an der langfris-
tigen Verschuldung — bis auf 22,9% im letzten Regierungsjahr Belatindes.® Wahrend
die Bildung von Schuldendienstriickstanden unter Belaunde aus der Verwerfung der
O0konomischen und finanziellen Schuldendienstfahigkeit entsprang, war die im Zuge
der ,Politica del 10%" entstehende Kumulation von Zahlungsrickstdnden Uberwie-
gend politisch motiviert. Am Ende der Amtszeit Alan Garcias betrugen die Rickstan-
de 11,522 Mrd. US$, die gemessen an der langfristigen externen Verschuldung ein

Gewicht von nahezu 90% einnahmen.

Tabelle 14: Schuldendienstrickstande

1980 1982 1985 1986 1987 1988 1989 1990
Absolut , 0 0,008 | 2,341 | 4,307 | 6,630 | 8,463 | 9,671 | 11,522
Relativ 0 0,1 22,9 37,86 | 50,91 | 67,98 | 76,61 | 87,05

a) Alle Angaben in Mrd. US$.
b) Alle Angaben in Prozent der langfristigen externen Verschuldung.
Quelle: Weltbank, World Debt Tables, Vol. Il 1992/93, S. 322

Bei einer Analyse der Struktur der Zahlungsriickstande tritt die selektive Behandlung
der Glaubiger deutlich hervor. Gegenuber den lateinamerikanischen Staaten kam es
zu keinen nennenswerten Zahlungsunterbrechungen, so dass Ende 1990 lediglich
6,03% ihrer Forderungen riickstandig waren.* Vergleichbare Beobachtungen sind bei
den sozialistischen Landern festzustellen, da die falligen Verbindlichkeiten mit Hilfe
von Warenlieferungen ausgeglichen werden konnten.® Entgegen der vorrangigen
Stellung bilateraler Glaubiger bekamen die internationalen Geschaftsbanken die ,Po-
litica del 10%" in ihrer vollen Harte zu spuren. Da die Konzeption des peruanischen
Teilmoratoriums keine nennenswerten Zahlungen an kommerzielle Glaubiger vorsah,

waren Ende 1990 ca. 95% ihrer Forderungen ricksténdig. Verglichen mit der Situati-
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on der Geschaftsbanken erscheinen die Schuldendienstrickstande, die gegenuber
den multilateralen Organisationen und den zum ,Club de Paris* zusammengeschlos-
senen westlichen bilateralen Glaubiger bestanden, beinahe gering. So befand sich

Peru bei 59,3% der multilateralen Forderungen und bei 69,8% der gegenuber westli-
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chen Industrienationen bestehenden Verbindlichkeiten in Zahlungsverzug.?

Tabelle 15: Struktur der Schuldendienstriickstdnde Ende 1990

Langfristige offentli- | Ruckstande Riuckstandige
che Verschuldung g Verschuldung )
Multilateral
Weltbank 1560 927 59,4
Wahrungsfonds 1004 889 88,6
IDB 1097 377 34,4
Andere 47 1 2,1
Bilateral
Club de Paris 7488 5227 69,8
Lateinamerika 845 51 6,0
Sozialistisch 1411 34 2,4
Privat
Banken 5616 5324 94,8
Andere 1312 1030 78,5

a) Alle Angaben in Mill. USS.
b) Alle Angaben in Prozent.

c) Interamerikanische Entwicklungsbank

Quelle: Ministerio de Economia y Finanzas, 1992, El Proceso de Reinsercion del Peru, S. 38

Unabhéngig von der Entscheidung die Symptome der Inflation mit orthodoxen oder

heterodoxen Reformprogrammen zu therapieren, liegt ihre Hauptursache in der Fi-

3. Hyperinflation
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nanzierungsart der chronischen Budgetdefizite.! Daher sind die hohen und instabilen
Inflationsraten in Peru primar auf die Finanzierung der Haushaltsdefizite Gber eine
expansive Geldpolitik zuriickzufithren.? Um die gesamtwirtschaftliche Nachfrage zu
stimulieren und der Unterbeschaftigung zu begegnen, verfolgte Garcia eine ausge-
sprochen populistische Wirtschaftspolitik. Offentliche Beschéftigungsprogramme
wurden initiilert und Reallohnsteigerungen zugelassen, um die private Konsumguter-
nachfrage zu unterstiitzen.® Begleitet wurden die einkommenspolitischen Mafnah-
men durch eine Steuerreform, die Uber eine sinkende Einkommensteuerbelastung
die Kaufkraft der privaten Haushalte zusatzlich starken sollte. Im Hinblick auf die an-
gestrebte Kontrolle der Inflationsentwicklung enthielt die nachfrageorientierte Stimu-
lierung des Wachstumsprozesses bereits gewichtige Inkonsistenzen, denn die Zu-
wachsrate des Bruttoinlandsprodukt war im Wesentlichen auf die in der zweiten Half-
te des Jahres 1986 einsetzende expansive Geld- und Fiskalpolitik zuriickzufiihren.*
Die Anweisung der Regierung, das Geldangebot elastisch zu gestalten, generierte in
Zuge der heterodoxen Stabilisierungspolitik starke inflationéare Effekte, die nicht nur
zur Beeintrachtigung des Investitionsklimas und des Sparverhalten fihrten, sondern

auch die Leistungs- und Kapitalbilanz negativ beeinflussten.

Ab Dezember 1987 versuchten die politischen Entscheidungstrager mit verschiede-
nen MalRnahmenpaketen den 6ffentlichen Haushalt zu sanieren sowie eine Stabilisie-
rung der 6konomischen und sozialen Situation herbeizuflhren. Als eine erste Reakti-
on auf die prekare inflationare Entwicklung wertete die Regierung die nationale Wéh-
rung gegeniber dem US$ um 50% ab. Diese MalRnhahme wurde begleitet von einer
angekundigten Steuererhthung, einer Erhéhung der Benzinpreise sowie den geplan-
ten Verkauf von einzelnen ,Empresas Publicas”, um das Haushaltsdefizit zu reduzie-
ren. Schon im Marz 1988 erfolgte eine weitere Abwertung um 68% und die Regie-
rung verhangte einen viermonatigen Preisstop. Zeitgleich waren Lohn- und Gehalts-
erhéhungen von 40% bis 45% fiir Arbeiter, offentliche Angestellte, Lehrer, Arzte und
Professoren vorgesehen, um deren Kaufkraftverlust zu kompensieren. Der Versuch
die peruanischen Volkswirtschaft durch periodische Preiserh6hungen, Preisstops,

Steuererhéhungen und Ausgabenkirzungen zu stabilisieren, scheiterte an der feh-
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lenden Koordination der einzelnen MafRRnahmenbindel. Da sich die 6konomischen
Maflinahmen als unzureichend erwiesen, die existierenden Ungleichgewichte zu kor-
rigieren, beendete die Regierung die Preiskontrollen im September 1988. Die monat-
liche Inflationsrate schnellte auf 119%, so dass Peru am Rande einer Hyperinflation
stand. Im September 1988 verabschiedete Garcia ein umfangreiches Paket dkono-
mischer Malinahmen, welches das Scheitern des heterodoxen Modells endgiltig un-
terstreicht. Dieses Programm zielte auf die Implementierung einer Austeritatspolitik,
die den inflationdren, rezessiven Prozess aufhalten, den Rickgang der Wéahrungsre-
serven beenden sowie die 6konomischen Rahmenbedingungen fir Stabilitdt und

langfristiges Wachstum schaffen sollte.*

l1l.  Okonomische Beurteilung

1. Anfangliche Erfolge

Trotz der unbefriedigenden Globalprojektion war die heterodoxe Schockbehandlung
uberraschend erfolgreich, denn selbst die scharfsten Skeptiker mussten eingestehen,
dass die implementierten MalRBhahmenbindel den desolaten Zustand der peruani-
schen Volkswirtschaft aufhoben.? Der Einsatz von stringenten Preiskontrollen erwirk-
te eine Begrenzung der Inflationsraten, so dass der akzelerierenden Preisentwick-
lung bei offentlichen Dienstleistungen, den steigenden Kapitalkosten sowie dem
Preisanstieg bei importierten Vorleistungen Einhalt geboten werden konnte.® Die zu-
gelassene Reallohnsteigerung im Rahmen der Einkommenspolitik sowie die einset-
zende Reform des Einkommensteuersystem stérkte zusatzlich die Kaufkraft der pri-
vaten Haushalte, die zur Stimulierung der Konsumgiiternachfrage beitrug.* Ange-
sichts des geringen Auslastungsgrades des gesamtwirtschaftlichen Produktionspo-
tenzials I6ste die rapide Expansion der privaten Konsumaktivitdten unmittelbare Mul-

tiplikatoreffekte auf Einkommen und Beschéftigung aus, so dass trotz der existieren-
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den Preiskontrollen und den Reallohnsteigerungen die Gewinne der Unternehmer

enorme Zuwachse verzeichneten.?!

Da der Staatshaushalt substantiell vom Schuldendienst entlastet wurde, gewann der
offentliche Sektor die erforderliche Flexibilitdat auf die konjunkturelle Schwache mit
adaquaten MalRnahmen zu reagieren. Die Begrenzung des Schuldendienstes auf
10% der Exporterlose setzte die erforderlichen finanziellen Mittel zur Finanzierung
von oOffentlichen Beschéftigungs- und Sozialprogrammen frei, die dem Reaktivie-
rungskonzept weitere Impulse gaben.? Ende 1986 war dem heterodoxen Programm
Garcias ein Lob auszusprechen, denn das wirtschaftliche Wachstum war mit 9,3%
das hochste in Lateinamerika und die beste Performance in Peru seit 1960.° Ebenso
konnte die Inflation auf ein fir peruanische Verhaltnisse niedriges Niveau stabilisiert
werden. Nur wenige Okonomen hatten eine derartige Wachstumssteigerung prophe-
zeit, obwohl die 6konomischen Impulse von einem ausgesprochen niedrigem Niveau
ausgingen. Zugleich war der Beraterstamm um Alan Garcia von der wirtschaftlichen
Entwicklung Uberrascht, da die Reaktivierung insbesondere aus dem sekundaren
Sektor hervorging, der unter Belainde von der Rezession am starksten getroffen

wurde.

2. Versagen des heterodoxen Modells

Der Tenor der internationalen Glaubiger hinsichtlich der Erfolgsaussichten der hete-
rodoxen Strategie war nicht ob, sondern wann das peruanische Experiment scheitert
und somit eine Rickkehr zu den orthodoxen Stabilisierungsstrategien des Internatio-
nalen Wahrungsfonds bevorstand. Erste Anzeichen des Scheiterns der eingesetzten
wirtschaftspolitischen Programme &uf3erten sich zu Beginn des Jahres 1987 als
Zweifel an der langfristigen Ausrichtung des heterodoxen Modells auftauchten. Die
auftretenden Zahlungsbilanzungleichgewichte, die unbefriedigende Mobilisierung

nationaler Ressourcen sowie eine fehlende strukturelle Anpassung formierten drei

vgl. P6tzsch, 1989, Peruanische Erfahrungen der Wirtschafts- und Schuldenpolitik, S. 41
vgl. Ugarteche, 1989, La Deuda Peruanay la Politica del 10%, S. 349
vgl. Banco Central de Reserva del Peru, Memoria 1992, S. 149
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zentrale Spannungsfelder, die essentiell an dem Versagen des heterodoxen Modells

beteiligt waren.*

Die Reaktivierung der peruanischen Volkswirtschaft war unter der Restriktion vorzu-
nehmen, dass Zahlungsbilanzungleichgewichte ausbleiben. Im Bereich der Han-
delsbilanz generierte das hohe wirtschaftliche Wachstum einen dramatischen An-
stieg des Importwertes in den Berichtsperioden 1986 und 1987.% Neben der Depen-
denz bei importierten Vorleistungen, Rohstoffen und Nahrungsmitteln bewirkten die
gestiegenen Bedirfnisse nach importierten Konsumgitern eine zusatzliche Import-
nachfrage.® Simultan I6sten sinkende ,Terms of Trade*, insbesondere bei Ol und Bo-
denschatzen, eine Erosion des peruanischen Exportwertes aus.* Die groRe binnen-
wirtschaftliche Nachfrage trug ebenfalls dazu bei, dass urspringlich fur den Export
bestimmte Artikel des verarbeitenden Gewerbes nicht auf den Weltmarkten angebo-
ten wurden, sondern national ihren Absatz fanden.” Zur Finanzierung der Handelsbi-
lanz gesellte sich mit der Kapitalbilanz ein weiteres Spannungsfeld. Aufgrund der
Anwendung und der Beibehaltung der ,Politica del 10%" verschlechterte sich die Ka-
pitalbilanz, da die internationalen Glaubiger auf die Schuldendienstlimitierung mit
einer zuriickhaltenden Kreditvergabe reagierten.® Der negative Nettoressourcen-
transfer unter Addition der Handelsbilanzdefizite provozierte einen bemerkenswerten
Abfluss an internationalen Wéahrungsreserven. Betrug die Nettoposition der peruani-
schen Zentralbank gegentiber dem Ausland im Dezember 1985 noch 1,38 Mrd. US$,
so nahmen diese im Zuge der heterodoxen Wirtschaftspolitik bis auf 0,08 Mrd. US$
Ende 1987 ab.’

Die zweite SchllsselgréfRe in Garcias Strategie bestand in der Kompensation der
wegbrechenden externen Ersparnisse.® Durch den Riickzug externer Finanzierungs-
guellen war das Stabilisierungskonzept gezwungen auf die Mobilisierung nationa-
ler Ressourcen zuriickzugreifen, um eine Nachhaltigkeit des Wachstumsprozesses

vgl. Roddick, 1988, The Dance of the Millions, S. 188

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, Memoria 1992, S. 163

vgl. Alexander, 1987, Import Substitution Strategy of Developing Countries, S. 120
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zu erwirken.! Eine Ausweitung des gesamtwirtschaftlichen Produktionspotenzial
setzte daher voraus, dass der heimische unternehmerische Sektor zu umfassenden
Nettoinvestitionen bereit war. Historisch betrachtet hatte jedoch der private Sektor
selten seine Verantwortung zur Entwicklung der Binnenwirtschaft wahrgenommen.
Vielmehr wurde der Loéwenanteil der Investitionsaktivitaten durch Direktinvestitionen

und in besonderen MaRe durch den offentlichen Sektor finanziert.?

Trotz der empirisch belegbaren Zuriickhaltung privater inlandischer Investoren waren
die Bestrebungen Garcias offensichtlich, die privaten Anbieter zur Erweiterung ihrer
Kapazitaten zu motivieren. Zugestandnisse an die Produzenten in Form von Subven-
tionen oder staatlich fixierten Zinsobergrenzen sollten die Anbieter ermutigen, ihre
Gewinne aus der Reaktivierungsphase zu reinvestieren, um den Ubergang zu einer
langfristigen Konsolidierung zu erméglichen. Trotz der Reichhaltigkeit der staatlichen
Investitionsanreize musste Alan Garcia Mitte 1987 eingestehen, dass ein Grol3teil
der fihrenden nationalen Anbieter aufgrund pessimistischer Gewinnerwartungen und
wachsendem Misstrauen in die Funktionsfahigkeit seiner Regierung die erhofften
Nettoinvestitionen ablehnte.® Nach fehlgeschlagenen Verhandlungen mit den Unter-
nehmensvertretern intensivierte sich der Konflikt mit den privaten Investoren erneut
als Garcia im Juli 1987 die Verstaatlichung von Privatbanken, Versicherungs- und
Finanzierungsgesellschaften ankiindigte.*

Okonomisch betrachtet sollte diese MaRnahme zur SchlieBung der Investitionsliicke
sowie zur Behinderung der praktizierten Kapitalflucht dienen, wéhrend aus politi-
schen Motiven die Konfrontation mit den privaten Investoren in Betracht zu ziehen
ist, da diese Uber ein enormes Volumen an Spareinlagen im Finanzsektor verflgten.
Im Gegensatz zur ,Politica del 10%" fand er bei dieser beabsichtigten Malinahme
weder die Zustimmung der breiten Masse noch das Einverstandnis seiner politischen
Gegner. Der Rechtspopulist Mario Varga Llosa avancierte zum Sprachrohr einer gut
organisierten Kampagne gegen die Nationalisierungsabsichten Garcias, die bei den
privaten Investoren eine rege Unterstltzung fand; ergo einem Personenkreis, der die

Reaktivierungsstrategie Garcias durch die Reinvestition seiner Gewinne in eine

vgl. Ferrari, 1991, Inflacién Peru 1980-1990, S. 74

vgl. Roddick, 1988, The Dance of the Millions, S. 188

vgl. P6tzsch, 1989, Peruanische Erfahrungen der Wirtschafts- und Schuldenpolitik, S. 41f.
vgl. Hormann, 1989, Peruanischer Weg aus der Schuldenkrise, S. 326
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nachhaltige Konsolidierung tiberfithren sollte.> Die Nationalisierungsbestrebungen
wurden begleitet durch eine riucklaufige konjunkturelle Entwicklung. Obwohl die
durchschnittliche Wachstumsrate der Berichtsperiode noch bei 8,3% lag, erfolgte im
letzten Quartal des Jahres 1987 der konjunkturelle Einbruch. Simultan setzten ve-
hemente inflatorische Entwicklungen ein, so dass nach den anfanglichen Erfolgen
seiner heterodoxen Reaktivierungspolitik die Ausgangssituation einer ,Recession-
cum-Inflation” erneut gegenwartig war. Die Diskussion zeigt, dass die interne Res-
sourcenmobilisierung aufgrund der pessimistischen Gewinnerwartungen der Investo-
ren, der politischen Konflikte mit den privaten Anbietern sowie der potenziellen Ge-
fahr einer Verstaatlichung von Privateigentum sehr bald an ihre Grenzen gestol3en

war.?

Verantwortlich fir das Versagen des heterodoxen Modells war insbesondere das
Ausbleiben struktureller Veranderungen und Anpassungen. Langfristig sind Zah-
lungsbilanzungleichgewichte nur zu vermeiden, sofern die Abh&ngigkeit von den
Weltmarkten reduziert wird. Des Weiteren ist es unerlasslich neue Produktlinien im
Exportsektor zu generieren, die sich zum einen durch einen héheren Diversifikati-
onsgrad auszeichnen und zum anderen eine Abkehr von der Konzentration der Ex-
portstruktur auf preisvolatile Bodenschatze einleiten.® Abgerundet wird das Szenario
fehlender struktureller Anpassungen durch die historisch gewachsene hohe Ein-
kommenskonzentration in Peru. Die Koexistenz einer zahlenmaRig geringen finan-
ziellen Elite mit einer an der Armutsgrenze lebenden breiten Bevodlkerungsmasse

behindert weiterhin die Nachhaltigkeit des Wachstums- und Entwicklungsprozesses.*

Auch das statistische Datenmaterial spiegelt die diskutierten 6konomischen Konse-
guenzen der heterodoxen Wirtschaftspolitik Garcias eindeutig wider. Die anfangli-
chen Erfolge seiner Reaktivierungspolitik &uf3erten sich in den Berichtsperioden 1986
und 1987 durch Wachstumsraten von 9,25% und 8,34%. Der Einsatz eines ,Demand
Management” zur Stimulierung der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage zeigte zu Be-
ginn der heterodoxen Stabilisierungspolitik seine Wirkung. Da jedoch das wirtschaft-

liche Wachstum seinen Ursprung in der gestiegenen Konsumnachfrage hatte, die

vgl. Roddick, 1988, The Dance of the Millions, S. 189
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aufgrund der geringen Auslastung bestehender Kapazitaten ohne Erweiterungsinves-
titionen befriedigt werden konnten, tauchten bereits zu Beginn des Jahres 1987 erste
Zweifel an der langfristigen Wirksamkeit seines heterodoxen Modells auf.

Tabelle 16: Wirtschaftliches Wachstum

Wachstumsrate BIP,ca Wachstumsrate PKE;ca
1986 9,25 6,91
1987 8,34 6,11
1988 -8,21 -10,10
1989 -11,81 -13,60

Alle Angaben in Prozent.
Quelle: Banco Central de Reserva del Peru, Memoria 1992, S. 149

Die zunehmenden Zahlungsbilanzschwierigkeiten, die durch einen massiven Abfluss
von Wahrungsreserven kompensiert werden mussten, die Weigerung der inlandi-
schen Anbieter ihre Kapazitaten aufzustocken sowie das Ausbleiben struktureller
Veréanderungen fuhrten Peru wiederholt in eine Depression. Die negativen Wachs-
tumsraten von 8,21% und 11,81% in den Jahren 1988 und 1989 dokumentieren ein-
deutig das Versagen des heterodoxen Experiments. Die urspringliche Intention Gar-
cias, die 6konomischen Prozesse mittels einer heterodoxen Schockbehandlung kurz-
fristig zu reaktivieren, um in einer langfristigen Perspektive die Restrukturierung der
Angebotsseite zu ermdglichen, scheiterte angesichts der unzureichenden Globalpro-

jektion im Ubergang von der Reaktivierungs- zur Konsolidierungsphase.*

.If heterodoxy is to come to mean no more than reactivation with unorthodox inflation

management, without accompanying structural change, there would be little prospect

of survival beyond the short term.”

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, Memoria 1992, S. 149
Thorp, Rosemary, britische Nationaldkonomin, in: Roddick, 1988, The Dance of the Millions, S. 190
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D. LaReinsercion del Peru

Analog zur Regierungsiibernahme von Alan Garcia hatte der neue Président Alberto
Fujimori bei seinem Amtsantritt im Juli 1990 die 6konomischen, politischen und so-
Zialen Gegebenheiten ebenfalls in einem desolaten und sich permanent verschlech-
ternden Zustand vorgefunden. Das reale Bruttoinlandsprodukt verzeichnete bereits
im dritten Jahr einen deutlichen Riickgang, denn die Erosion der wirtschaftlichen Lei-
stungsfahigkeit hielt mit einem Negativwachstum von 4,36% in 1990 weiter an. Die
Hyperinflation, die 1990 die Rekordhthe von 7650% erreichte, liel3 die Kaufkraft der
privaten Haushalte auf ein Drittel des Wertes von 1960 sinken. Die Steuerquote ver-
minderte sich auf ca. 4%, so dass weder die erforderlichen Reparationsleistungen an
der maroden Infrastruktur realisiert werden konnten noch die Aufrechterhaltung einer

sozialen Absicherung denkbar war.*

Eine wachsende Einkommenskonzentration, die durch die zunehmende Unterbe-
schaftigung der breiten Massen noch geschurt wurde, pragte das gesellschaftliche
Erscheinungsbild der peruanischen Volkswirtschaft. Zudem lieferte die regionale
Konzentration der Armut in den ,Pueblo Jovenes* der Grof3stadte aufgrund sinkender
Hygienewerte den Nahrboden fir die im Februar 1991 einsetzende Choleraepidemie,
die neben der fiskalischen Anspannung auch massive wirtschaftliche Einbul3en im
Exportsektor und in der Tourismusbranche verursachte. Die Exporte des Landes
stagnierten, da weiterhin die traditionellen Exporte ohne grof3e Verarbeitungstiefe
den AuBRenhandel dominierten. Lediglich mit dem Anbau von agroindustriellen Pro-
dukten, u.a. Tropenfrichte und Spargel, sowie in der Textilerzeugung konnten stra-
tegische Geschéftsfelder erschlossen werden, deren internationale Wettbewerbsfa-
higkeit durch die Choleraepidemie jedoch beeintrachtigt wurde. Aufgrund der Schul-
dendienstlimitierung unter Alan Garcia waren beim Amtsantritt Fujimoris Gber 80%
der gesamten Verbindlichkeiten riickstandig, so dass allein zur Bedienung der kumu-
lierten Ruickstande die Exporterlése der nachsten fiinf Jahre heranzuziehen wéren.?

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, Memoria 1992, S. 149 und S. 159
vgl. Ugarteche, 1992, Los Costos de la Reinsercién, S. 9
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Die Reformen Fujimoris

1. Wirtschaftspolitik

Die Regierung um Fujimori, der mit seiner Gruppierung ,Cambio 90“ Uberraschend
den favorisierten burgerlichen Gegenkandidaten Mario Vargas Llosa bei den Wahlen
geschlagen hatte, reagierte mit einem konsequenten Spar- und Liberalisierungskurs
auf die 6konomische Misere.* Priméres Ziel seines Reformprogramms war, die Wie-
dereingliederung Perus in das internationale Finanzsystem zu ebnen.? Kurz nach
seinem Amtsantritt am 28. Juli 1990 leitete Fujimori die Aufhebung des unter Garcia
einseitig erklarten Teilmoratoriums ein, um der beabsichtigten Wiedereingliederung
in das internationale Finanzgeflige einen ersten Impuls zu geben. Die Ricknahmen
der verhédngten Kreditsperren der multilateralen Glaubiger sollten tber das Einges-
tandnis der neuen Regierung erfolgen, die Schuldendienstriickstande zu bereinigen

sowie den falligen Zins- und Tilgungsverpflichtungen fristgerecht nachzukommen.?

»1he starting point of the reinsertion of Peru into the international financial community
has been the government’s acknowledgement with respect to its obligations to foreign
creditors and the decision to carry out an economic belt-tightening program and a se-

ries of structural reforms in the economic field.”

Die wohl wichtigste Voraussetzung fur den erneuten Zugang zu internationalen Kre-
diten war, dass die Regierung in Ubereinstimmung mit dem Internationalen Wéh-
rungsfonds ein marktwirtschaftlich orientiertes Reformprogramm einleitete.> Uber den
Abbau von Subventionen und einer Anhebung der Steuerquote sollte die strikte Ein-
haltung der Haushaltsdisziplin gewahrleistet werden. Flankiert wurde die Reform des
offentlichen Sektors durch den Umbau der Steuersysteme und der Steuerverwal-

tung® sowie einer massiven Privatisierung 6ffentlicher Unternehmen.’” Zudem sollte
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die Liberalisierung der Giter-, Geld- und Faktormarkte das Ausmal der bestehenden

Preisverzerrungen eliminieren und die unternehmerische Effizienz fordern.*

Mit den wirtschaftspolitischen Reformen und der Beseitigung des Teilmoratoriums
beabsichtigte die Regierung den Zugang zu neuen externen Ressourcen freizulegen,
da ohne internationale Zuwendungen weder die geplanten Strukturreformen noch die
Rehabilitierung der Infrastruktur zu leisten war.? Die Bildung einer Unterstiitzungs-
gruppe war ein erstes Zeichen fir die Zustimmung zu den wirtschaftspolitischen Re-
formen, die Peru am 12. September 1991 mit dem Internationalen Wahrungsfonds
vereinbarte. Die Fuhrung der Unterstlitzungsgruppe, die aus westlichen Industriena-
tionen bestand, iibernahmen die USA und Japan.® Die ,Grupo del Apoyo* stellte Pe-
ru zur Realisierung seiner strukturellen Reformen ca. 1,1 Mrd. US$ zur Verflgung,

von denen 54% zu ,concessionalen“ Bedingungen vergeben wurden.*

Tabelle 17: Zusammensetzung der Unterstiutzungsgruppe

Staat Kreditvergaben 1991-1992
USA 406

Japan 400 (,concessional®)
Deutschland 129 (,concessional®)
Belgien 3

Kanada 21

Spanien 55 (,concessional®)
Frankreich 25

Niederlande 20

Italien 15

Schweden 5

Schweiz 10

Alle Angaben in Mill. US$.
Quelle: Ministerio de Economia y Finanzas, 1992, S. 41

Die Achillesferse des Reformprogramms ist die fortschreitende Armut in Peru. Insbe-
sondere die unter der Armutsgrenze lebenden Menschen — das sind nach Angaben

der Unicef nahezu 60% der Bevdlkerung — spurten die drastischen Sparmafl3hahmen

vgl. Sparkassen- und Landesbanken, 1993, Landermerkblatt Peru, ohne Seitenangabe
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Fujimoris, die zur Einhaltung der Budgetdisziplin erforderlich waren. So sanken die
Staatsausgaben pro Kopf fur Erziehung, Gesundheit, sozialen Wohnungsbau und
Beschéftigungsprogramme von 50 US$ im Jahre 1980 auf unter 10 US$ im Zuge der
Liberalisierungs- und Konsolidierungspolitik ab. Ebenso erforderte der Fall schitzen-
der Zollschranken fir national Fabrikate sowie die Streichung von Subventionen eine
Restrukturierung der Produktionsprozesse. Fir zahlreiche private Haushalte bedeu-
tete die Strukturanpassung den Verlust des Arbeitsplatzes, da viele Unternehmen
unmittelbar die mangelnde Wettbewerbsfahigkeit ihrer Produkte spiirten.*

2. Innen- und AulRenpolitik

Innenpolitisch konterkarierte der Terrorismus, die zunehmende Drogenwirtschaft so-
wie die fortbestehende Korruption die Bestrebungen der Regierung, die ékonomi-
schen Prozesse zu reaktivieren und die angespannte soziale Lage zu ordnen. 1991
gingen die Opfer politischer Gewalt in die Tausende, an denen auch Ordnungskrafte
durch Ubergriffe auf die Bevolkerung ihren Anteil hatten. Obwohl der Verletzung von
Menschenrechten durch Organe des Staates durch die im August 1991 erlassenen
Gesetze und Verordnungen entgegengewirkt werden sollte, blieb die Lage unbefrie-
digend, da die Zivilbevolkerung weiterhin zwischen den Fronten der Terroristen und
der Ordnungskrafte eingeschlossen war. Solange der peruanische Staat jedoch nicht
systematisch um das Vertrauen seiner Bevoélkerung wirbt und eine korrumpierte Ju-
dikative gegen gefasste Terroristen auf Sanktionen verzichtet, kdnnen selbst militari-
sche Aktionen, die Fujimori als maf3geblichen Faktor bei der Bekdmpfung subversi-
ver Elemente ansieht, keine Eindammung der terroristischen Aktivitaten bewirken.?
Der Erfolg seiner Befriedungspolitik entscheidet maRgeblich lGber die Erfolgsaussich-
ten seiner wirtschaftspolitischen Zielsetzungen, da die Interdependenz zwischen in-
nere Sicherheit und der Reaktivierung der 6konomischen Prozesse evident ist. Ohne
eine Zerschlagung der terroristischen Gruppierungen ist weder mit einer Verbesse-
rung des nationalen Investitionsklimas noch mit einem wachsenden Kapitalimport in
Form von Direktinvestitionen oder Beteiligungen an heimische Produzenten zu rech-

nen.®

vgl. BMZ, Ausschussdrucksache Nr. 12/109, S. 8
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Das primare Ziel der AuRenpolitik Perus fokussierte die Wiedereingliederung in die
internationalen Kapital- und Finanzmarkte. Die Aufhebung des einseitig erklarten
Teilmoratoriums sowie die Bereinigung der kumulierten Schuldendienstrickstande
sollten den Zugang zu externen finanziellen Ressourcen ebnen.* Die Liberalisierung
der Gutermarkte sollte Uber den Abbau bestehender Zélle den AuRenhandel forcie-
ren und die Weichen fiir eine Weltmarktintegration Perus stellen.? Des Weiteren war
die Akquisition von internationalen Investoren ein zentrales Anliegen der Regierung,
um durch Direktinvestitionen den Nettoressourcentransfer zu stiitzen.?® ,Good Will-
Reisen des Staatsprasidenten Fujimoris in die Vereinigten Staaten, den asiatischen
Raum und Europa, in denen das Angebot zur Verhandlung Uber Investitionsschutz-
und Doppelbesteuerungsabkommen unterbreitet wurde, sollten zur SchlieBung der
Investitionsliicke beitragen.* Regional bemiihte sich Fujimori um eine verbesserte
Integration und Unterstitzung durch die Anrainerstaaten, so dass der Handel mit den
funf Andenpaktmitgliedern bereits im Jahre 1991 um 35,9% auf 1,8 Mrd. US$ gestei-

gert werden konnte.>

Il.  Begleichung der Schuldendienstrickstande

1. Arrangement mit dem Internationalen Wahrungsfonds

Michael Camdessus, der ehemalige Direktor des IWF, lobte den Erfolg der von Fuiji-
mori eingeleiteten wirtschaftspolitischen Reformen. Nach einer lang andauernden
Phase erodierender Pro-Kopf-Einkommen und akzellerierenden Inflationsraten konn-
ten die in Anlehnung an den Vorstellungen des Fonds eingesetzten Malinahmen zur
Stabilisierung der makrookonomischen Prozesse beitragen. Nicht nur die Aufhebung
des Teilmoratoriums, sondern vor allem die institutionellen Reformen in der Steuer-
verwaltung und in der sozialen Sicherung,® die Privatisierung vieler 6ffentlicher Un-

ternehmen’ sowie die Schaffung von rechtlichen Rahmenbedingungen fiir die Akqui-
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sition auslandischer Direktinvestitionen verdeutlichten die Intention Fujimoris,! den
erneuten Zugang zu den finanziellen Ressourcen des Fonds zu gewinnen.? Sobald
die Begleichung der gegeniber dem Fonds bestehenden Rickstdnde in Hohe von
873 Mill. US$ vollzogen wird, sicherte der Fonds Peru eine Kreditvergabe tber 1,4

Mrd. US$ im Rahmen der erweiterten Fondsfazilitat zu.®

Die mit der Kreditvergabe verbundene Konditionalitat verlangte die kontinuierliche
Verfolgung einer marktwirtschaftlich orientierten Stabilisierungspolitik. Kernstiick des
mit dem Fonds vereinbarten Reformpakets war die Realisierung einer jahrlichen
Wachstumsrate des realen Bruttoinlandsprodukts von 3,5% im Zeitraum von 1993
bis 1995. Priméares Ziel der Geldpolitik in der Ara Fujimoris sollte die Kontrolle des
Preisniveaus sein. Der Einsatz der geldpolitischen Instrumente war auf die Steue-
rung der Inflationsrate gerichtet und sollte im Einklang zu den Zahlungsbilanzzielen
stehen, und nicht mehr zur Monetarisierung von Budgetdefiziten und Beeinflussung
des Wechselkurses erfolgen.? Nach Abschluss der Strukturreformen sollten einstelli-
ge Inflationsraten sowie steigende internationale Wahrungsreserven zu Buche ste-
hen.® Durch die Starkung des privaten Bankensystems sollte eine Stimulanz privater
Ersparnisse eintreten, so dass durch die Mobilisierung nationaler Ressourcen der
finanzwirtschaftliche Sektor seiner Intermediarfunktion vermehrt gerecht werden
konnte. Die angestrebten Nettoinvestitionen im privaten Sektor sollten durch die Len-
kung offentlicher Ressourcen in die Infrastruktur erganzt werden. Offentliche Investi-
tionen zum Ausbau der Transportwege und zur Férderung der schulischen und be-
ruflichen Ausbildung sollten die Produktivitat des privaten Sektors steigern und lang-
fristig die Rahmenbedingungen fir einen erfolgreichen Wachstums- und Entwick-
lungsprozess setzen.® Des Weiteren war ein Sozialprogramm zu etablieren, in das
die Regierung jahrlich 1% des Bruttoinlandsprodukts lenken sollte, um die durch die

strikte Haushaltsdisziplin bedingte soziale Anspannung zu lgsen.

»A substantial part of these outlays — to be supplemented with grants and conces-

sional loans from international organizations and governments — will go to small in-
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vestment projects in health, education, rural access roads, sewage facilities, and ag-

riculture to benefit the poorest segment of the population.” *

Obwohl Fujimori und sein Wirtschaftsminister Carlos Bolona eine strenge Austeri-
tatspolitik verordneten, wurde die Wiedereingliederung in das internationale Finanz-
system verzogert. Nachdem das Parlament die weiteren strukturellen Reformen Fu-
jimoris blockierte, l6ste er gestitzt von der Armee am 5. April 1992 in einem Staats-
streich das Parlament auf und setzte die Verfassung aul3er Kraft. Er rechtfertigte den
Putsch mit der Untétigkeit des ,sterilen Parlamentarismus® in der Drogenfrage, in der
Terrorismusbekampfung und im Abbau der Korruption. Die Motive Fujimoris bezig-
lich der Parlamentsauflésung waren dem ,Manifest an die Nation“ zu entnehmen,
das bei der Bevolkerung auf grol3e Zustimmung stiel3. Nach dem Staatscoup setzte
der Staatsprasident eine ,Notstandsregierung des Nationalen Wiederaufbaus® ein.
Bis zur Neuordnung der Legislative sollte die gesetzgebende Gewalt durch Dekret
des Préasidenten von einem Ministerrat ausgetibt werden. Auf die Entlassungen von
Richtern am Obersten Gerichtshof sowie auf die einsetzende Verhaftungswelle, der
sogar ehemalige Minister und zahlreiche Politiker zum Opfer fielen, reagierten viele
internationalen Glaubiger irritiert, so dass bereits zugesagte Kredite eingefroren wur-

den.?

Der Rucktritt von Carlos Bolona, der als Architekt und Schlusselfigur der marktwirt-
schaftlichen Reformanséatze galt, setzte ebenfalls deutliche Signale. Internationale
Beobachter sahen jene Stabilitatspolitik gefahrdet, die innerhalb nur weniger Jahre
dank einer drastischen Kirzung der offentlichen Ausgaben die Geldentwertung dros-
selte und aufgrund einer liberalen Wirtschaftspolitik positive Wachstumsraten gene-
rierte.® Da die praktizierte Wirtschaftspolitik die soziale Lage verscharfte, war nach
dem Rucktritt Bolonas damit zu rechnen, dass Fujimori dem innenpolitischen Druck
nach einer nachfrageorientierten Stabilisierungspolitik nachgab. Obwohl Fujimori ei-
ner Abkehr von der Austeritatspolitik widersprach, verursachte der Ministerwechsel
eine gewisse Verunsicherung, so dass der Internationale Wahrungsfonds die Unter-
zeichnung des ausgehandelten Kreditabkommens zuriickstellte.! Entgegen der Mei-

nung der internationalen Beobachter hat der im Januar 1993 eingestzte Wirtschafts-

Internationaler Wéahrungsfonds, IMF Survey, April 5, 1993, S. 110
vgl. Sparkassen- und Landesbanken, 1993, Landermerkblatt Peru, ohne Seitenangabe
vgl. Deutsch-Sidamerikanische Bank, 1993, Kurzbericht Gber Lateinamerika, S. 125
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und Finanzminister Jorge Camet die marktwirtschaftlichen Reformen jedoch nicht
aufgeweicht, sondern unbeirrt fortgesetzt. Aufgrund des Festhaltens an den ausge-
arbeiteten Strukturreformen sowie der Wiederherstellung demokratischer Verhaltnis-
se konnte Peru seine langen Verhandlungen mit dem Internationalen Wéahrungsfonds

im Marz 1993 erfolgreich beenden.

2. Verhandlungen mit den internationalen Glaubigern

Auch die Weltbank auRRerte ihre Bereitschaft, den Reformkurs Fujimoris mit der Wie-
deraufnahme der Kreditbeziehungen zu unterstitzen. Analog dem Verfahrensmodus
des Internationalen Wahrungsfonds war die Begleichung der bestehenden Zahlungs-
riickstande die Vorraussetzung fiir die Vergabe neuer finanzieller Mittel.? Da die mul-
tilateralen Glaubiger unmittelbar die vollstéandige Rickzahlung der kumulierten Zins-
und Tilgungsruckstande forderten, konnten die falligen Betrage nur mit Hilfe interna-
tionaler Unterstiitzung aufgebracht werden. Durch die Bereitstellung von kurzfristigen
bilateralen Uberbriickungskrediten ermdglichten die Industrienationen Peru, seine
sich auf 964 Mill. US$ belaufenden Schuldendienstriickstdnde zu begleichen und
unterstrichen mit ihrem Verhalten wiederholt ihre Zustimmung zu den wirtschaftspoli-
tischen Reformen Fujimoris. Simultan setzte dieser finanzielle Schachzug Weltbank-
kredite in Hohe von 1030 Mill. US$ frei, die zweckgebunden im Finanz- und Aul3en-

handelssektor sowie zur Rehabilitierung der Infrastruktur einzusetzen waren.?

Die Schuldendienstriickstdnde Perus gegeniber der Interamerikanischen Entwick-
lungsbank beliefen sich Ende Juni 1991 auf 428 Mill. US$. Nachdem der Internatio-
nale Wahrungsfonds seine Zustimmung zu den wirtschaftspolitischem Reformpro-
gramm Fujimoris proklamierte, konnte der Ausgleich der Ruckstdnde dank einer Kre-
ditzusage des ,Fondo Latinoamerico de Reservas* erfolgen.* Aus der Kreditvergabe
des ,Fondo Latinoamerico* vom 27. Juli 1991 Uber 403 Mill. US$ wurden 325 Mill.
US$ zur Begleichung der Schuldendienstriickstdnde gegentuber der Interamerikani-

schen Entwicklungsbank verwendet. Nach einer fast finfjahrigen Abstinenz — Anfang

vgl. Eubel, 1993, Peru am Jahreswechsel 1992/93, S. 1

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Privatizacién y Estrategia de Negociacion, S. 1
vgl. Valdivia-Velarde, 1992, La Reinsercion del Peru, S. 19f und S. 33

vgl. Banco de Credito del Peru, Peruvian Quarterly Report Il, 1991, S. 21
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1987 unterbrach die Interamerikanische Entwicklungsbank ihr Kreditengagement in
Peru — erfolgte am 18. September 1991 die Wiederaufnahme der Geschéaftsbezie-
hungen. Der Kreditgewahrung tber 425 Mill. US$, die fur Strukturreformen im Han-
delssektor bestimmt waren, folgten im Januar 1992 210 Mill. US$ zur Erweiterung

der Infrastruktur und im Februar 1992 200 Mill. US$ zur Reform des Finanzsektors.!

Abbildung 07: Kreditauszahlungen
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Fujimori konnte mit der Wiedereingliederung in die internationalen Finanz- und Kapi-
talmarkte einen wichtigen politischen, aber auch 6konomisch relevanten Sieg verbu-
chen. Auf dem Verhandlungsweg gelang ihm die Wiederaufnahme der Geschéftsbe-
ziehungen zu den multilateralen Organisationen, die Peru den Zugang zu neuen fi-
nanziellen Ressourcen (,Desembolsos®) eréffneten.! Um jedoch bei allen internatio-
nalen Glaubigern als seridser Partner Anerkennung zu finden, bedarf es bei der Be-
dienung der Ruckstéande gegeniber den kommerziellen Banken noch einer umfas-

! vgl. Valdivia- Velarde, 1992, La Reinsercion del Peru, S. 21


http://www.bcrp.gob.pe/

183

senden Losung. Die Wiederaufnahme der Gesprache zeigte zwar die Bemihungen
beider Parteien, aus ihrer Sicht adaquate Lésungen zu formulieren, jedoch fehlte es
an realistischen Vorschlagen, die eine simultane Befriedigung von Glaubiger und
Schuldner zulieRen.? So war es nicht verwunderlich, dass in der ersten Amtszeit Fu-
jimoris keine Kreditvergaben des internationalen Geschaftsbankensektors an Peru

erfolgten.®

3. Lésungsansatz Umschuldung

Den Ausloser fur Umschuldungsverhandlungen bilden realisierte oder potentielle
Zahlungsbilanzungleichgewichte sowie Liquiditatsschwierigkeiten bei der Befriedi-
gung der Forderungen externer Glaubiger. Reichen hierbei die Devisenreserven ei-
nes Landes nicht aus, um alle Kreditgeber fristgerecht zu bedienen, so kann das in
Zahlungsverzug geratene Land um eine Umschuldung bitten.* Durch eine Neuord-
nung der vertraglich fixierten Kreditbedingungen werden die falligen Schuldendienst-
verpflichtungen sowie kumulierte Rickstande auf zukinftige Perioden verlagert, um
dem Schuldnerland einen Zeitgewinn zu gewahren. Sind die Zahlungsschwierigkei-
ten Ausdruck eines vorubergehenden Ausfalls von Exporterldsen oder einer rezessi-
ven konjunkturellen Entwicklung, so werden die Falligkeiten auf jene Perioden verla-
gert, in denen eine Normalisierung der Situation zu erwarten ist. Beruhen die Zah-
lungsprobleme auf grundlegenden wirtschaftlichen Fehlentwicklungen, ist der durch
die Prolongation der Falligkeiten realisierte Zeitgewinn zu nutzen, um angemessene
KorrekturmalRnahmen zur Rehabilitierung der gesamtwirtschaftlichen Produktions-

prozesse einzuleiten.”

Bis zum Ausbruch der Schuldenkrise fungierte die Umschuldung als ein kurzfristiges
Krisenmanagement zur Bewaltigung akuter Zahlungsbilanzschwierigkeiten souvera-
ner Staaten. Nachdem die mit einer Auflagenpolitik des Internationalen Wahrungs-
fonds kombinierten Regelungen als Reaktion auf die Liquiditatsprobleme vieler la-

teinamerikanischer Staaten nicht die erhofften Erfolge erzielten, wurde mit der Ein-

vgl. Caro, 1992, Reinsercion, S. 26f

vgl. Valdivia-Velarde, 1992, La Reinsercion del Peru, S. 27f.
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fuhrung von Mehrjahresabkommen die kurzfristige Ebene verlassen. Da die Schul-
dendienstzahlungen jedoch weiterhin den tUberwiegenden Teil ihrer internen Erspar-
nisse absorbierten, war die Diskrepanz zwischen der wirtschaftlichen Leistungsfahig-
keit und den Zahlungsverpflichtungen aus der externen Kreditaufnahme ungebro-
chen. Aus dem anfanglichen Liquiditatsproblem resultierte eine tiefe Insolvenzkrise,

die mit den bisherigen Lésungsstrategien nicht zu korrigieren war.*

Der Brady-Plan (1989) war eine spate Antwort der US-amerikanischen Administrati-
on auf eine jahrelange Fehleinschatzung des Schuldenproblems.? Der entscheiden-
de Irrtum des kurzfristigen Krisenmanagements im Anschluss der Schuldenkrise be-
stand in dem Glauben, dass trotz eines negativen Nettoressourcentransfers die
Schuldnerlander mit austeritatsorientierten Anpassungsprogrammen ihr Liquiditats-
problem erfolgreich beseitigen kénnen. Auf das Scheitern dieser Strategie reagierte
bereits im Jahre 1985 der damalige US-Finanzminister Baker mit der These, dass
ausschlief3lich durch ein nachhaltiges wirtschaftliches Wachstum eine Bereinigung
der Schuldenkrise herbeizufiihren ist. Der Baker-Plan fokussierte die durch den zu
leistenden Schuldendienst hervorgerufene Ressourcenliicke mittels einer zusatzli-
chen Kapitalinjektion (,Fresh Money*) zu verringern, um eine wachstumskonforme

Investitionsaktivitat aufrecht zu halten.®

Als fallende Notierungen auf den Sekundarméarkten fur Entwicklungslanderschulden
und ein sinkendes Pro-Kopf-Einkommen in Lateinamerika das Scheitern des Baker-
Plans signalisierten, leiteten die US-amerikanische Regierung und der Kongress ei-
nen erneuten Kurswechsel ein. Bereits auf der Jahrestagung des Internationalen
Wahrungsfonds und der Weltbank in Berlin im September des Jahres 1988 hatte der
amerikanische Finanzminister Brady die Notwendigkeit einer Schuldenreduktion an-
gedeutet. Da die Bereitstellung neuer Kredite den Finanzierungsbedarf der Entwick-
lungslander nicht decken kann, mussen die internationalen Glaubiger fur eine nach-
haltige Verringerung der Altschulden eintreten.* Der im Brady-Plan formulierte Schul-
denabbau war erforderlich, um mit dem negativen Nettoressourcentransfer das

Kernproblem der Schuldenkrise zu attackieren. Unabhangig der relativ begrenzten

vgl. Kirsten, 1989, Umschuldungen in Siidamerika, S. 50f

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Privatizacién y Estrategia de Negociacion, S. 12
vgl. Kirsten, 1989, Umschuldungen in Stiidamerika, S. 55

vgl. Kampffmeyer, 1989, Der Brady-Plan, S. 2f.
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Reichweite dieses Entschuldungskonzeptes - es regelt lediglich den Abbau kommer-
zieller Verbindlichkeiten - hat die US-Administration mit ihrer Initiative das entschei-
dende Signal fur eine grundlegende Revision der bisher verfolgten Strategien gege-
ben. Erstmals hat der dominierende Akteur des Entwicklungslandergeschafts offent-
lich proklamiert, dass die Schuldenkrise kein durch Uberbriickungsfinanzierung zu
l6sendes Liquiditatsproblem beinhalte, sondern ein Insolvenzproblem darstelle,! da
selbst ein prosperierendes Wirtschaftswachstum nicht mit dem exponentiell wach-
senden Schuldendienstzahlungen Schritt halten kdnne.

3.1. Verhandlungen mit den staatlichen Glaubigern

Als Argentinien 1956 aufgrund seiner Liquiditatsengpéasse als erste Volkswirtschaft
simultan mit mehreren Glaubigern den Verhandlungsweg suchte, um eine Neuord-
nung der bestehenden Tilgungsplane anzustreben, trafen sich die beteiligten Glaubi-
gernationen zum ersten Mal in Paris.? Seitdem bildet der ,Club de Paris“ das Forum
fur multilaterale Umschuldungsverhandlungen mit staatlichen Kreditgebern. Der
,Club de Paris” bekleidet keine offizielle Organisation mit festen Mitgliedern, sondern
ist ein von Fall zu Fall zusammentretendes Gremium, das sich aus den Regierungen
der jeweils beteiligten Glaubigerlander zusammensetzt. Die selten Uber einen Ver-
handlungstag hinausgehenden Tagungen laufen unter dem Vorsitz eines hohen Be-
amten des franzésischen Finanzministeriums ab. Die Aufnahme der Gesprache setzt
voraus, dass sich das umschuldungsersuchende Land in Zahlungsverzug befindet
und zuvor ein Stabilisierungsprogramm mit dem Internationalen Wahrungsfonds ver-
einbart hat. Das vom Fonds gebilligte Malinahmenbiindel bildet die Grundlage der
Umschuldung und dient zugleich als Kriterium der Leistungsfahigkeit des Schuldner-
landes. Des Weiteren wird erwartet, dass die Regierung des Schuldnerlandes ihre
rechtm&Rigen internationalen Verbindlichkeiten anerkennt, und zwar auch jene, die
von frilheren Regierungen eingegangen sind.® Das uber die einzelnen Umschul-
dungsvereinbarungen verabschiedete Protokoll dient den Regierungen der Glaubi-
gernationen und der Schuldnerlander als Empfehlung, auf dieser Basis ihre bilatera-

len Umschuldungsabkommen abzuwickeln. Im Gegensatz zu dem signierten Proto-

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Privatizacién y Estrategia de Negociacion, S. 12
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koll des ,Club de Paris” sind erst die anschlieRenden bilateralen Umschuldungsrege-
lungen vdlkerrechtlich verbindlich. Im Fokus der bilateralen Verhandlungen steht die
Festlegung des Umschuldungszinssatzes, dessen Niveau sich nach dem Marktzins

der jeweiligen Glaubigernationen richtet.*

Im Mittelpunkt der Verhandlungen des ,Club de Paris* stehen die folgenden Stan-
dardklauseln der Umschuldung:

e Art der Forderung: Verhandlungsgegenstand sind ausschlie3lich Kredite von
Regierungen, offentlichen Korperschaften oder von staatlicher Seite garantier-
te Forderungen.

e Umschuldungssatz: Dieser betragt in der Regel 80% bis 90% der falligen
Zins- und Tilgungsverpflichtungen. Der nicht umgeschuldete Teil, die Barquo-
te, ist entweder sofort oder in Raten wahrend der Freijahre zu zahlen.

e Tilgungsperiode: Der Zeitraum, innerhalb dessen die Ruckzahlung der um-
geschuldeten Forderungen erfolgt, liegt im allgemeinen zwischen acht und
zehn Jahren bei vier bis funf Freijahren.

e Umschuldungszeitraum: Gegenstand der Umschuldung sind die innerhalb
von 12 bis 18 Monaten fallig werdenden Forderungen. Seit Juni 1984 kann
aufgrund des Londoner Gipfel-Kkommuniques bei Schuldnerlandern mit sub-
stantiellen Stabilisierungsfortschritten auch eine langfristige Konsolidierungs-
periode in Betracht kommen.

e Cut-off-date: Nach diesem Termin abgeschlossene Kreditvertrage werden
nicht von der Umschuldung erfasst. Diese Regelung soll verhindern, dass die
Vergabe von ,Fresh Money* mit einem Umschuldungsrisiko behaftet ist.

e Umschuldungstechnik: Die im Rahmen des ,Club de Paris” ratifizierten Um-
schuldungen erfolgen nach der Methode der Konsolidierung. Hierbei werden
die im Umschuldungszeitraum félligen Zins und Tilgungsverpflichtungen — u.U.
finden auch kumulierte Schuldendienstriickstande ihre Berilicksichtigung — zu

neuen Konditionen als Konsolidierungskredit vergeben.?

vgl. Weltbank, World Debt Tables 1992/93, Vol.l, S. 73
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3.2.  Verhandlungen mit den kommerziellen Banken

Da in den 60er und zu Beginn der 70er Jahre kaum Schwierigkeiten bei der Zahlung
des falligen Schuldendienstes an den Geschaftsbankensektor auftraten, existiert kein
formaler Mechanismus fur den Ablauf der Umschuldungsverhandlungen. In Analogie
zu den Verhandlungen der staatlichen Glaubiger tituliert die Presse das Forum, das
sich mit der Restrukturierung der Bankforderungen befasst, als ,London Club“.! Da
die Verschuldung der sudamerikanischen Staaten gegenuber einer Vielzahl einzelner
Finanzinstitute besteht, sind die multilateralen Umschuldungsverhandlungen privater
Glaubiger weitaus schwieriger zu organisieren als die der staatlichen Glaubiger. An-
gesichts der Unmadglichkeit die Vertreter aller Geschaftsbanken in die Verhandlungen
einzubeziehen, wird ein Reprasentativorgan (,Steering Commitee®) zur Verfahrens-
abwicklung eingesetzt. Vorraussetzung fur die Aufnahme der Gesprache durch den
.London Club® ist ebenfalls ein im Vorfeld abgestimmtes Stabilisierungsprogramm mit
dem Internationalen Wahrungsfonds. Zudem enthalten die Abkommen meist Rege-
lungen, die den privaten Glaubigern das Recht zugestehen, eine sofortige Riickzah-
lung umgeschuldeter Kredite zu erwirken, sofern die vereinbarten Vertragsbedingun-
gen nicht eingehalten werden. Unterlauft eine Glaubigerbank bzw. das Schuldner-
land die Konditionen, so sind die anderen Geschaftsbanken aufgrund einer Gegen-
seitigkeitsklausel ihrer Pflicht zur Einhaltung der gemeinsam getroffenen Vereinba-

rungen entbunden (,Equal Treatment Clause®).?

3.3.  Umschuldungen in Peru

Die Inanspruchnahme des Instrumentariums ,Umschuldung“ zur Bewaltigung natio-
naler Liquiditats- und Insolvenzkrisen ist an bestimmte Bedingungen geknupft. So
setzen die multilateralen Verhandlungen die Annahme eines mit dem Internationalen
Wahrungsfonds abgestimmten Stabilisierungsprogramm voraus, da die Einhaltung
der Konditionalitat als Kriterium der 6konomischen und politischen Leistungsfahigkeit
des Schuldnerlandes dient.®> Obwohl der IWF bei der Ausarbeitung der Konditionalitét
die Rahmenbedingungen der einzelnen Lander beriicksichtigt, fuhrte die Umsetzung

vgl. Weltbank, World Debt Tables 1992/93, Vol.l, S. 85
vgl. Brunckhorst, 1986, Internationale Finanzmarkte, S. 28f.
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der austeritatsorientierten MalRRnahmen bereits 1977 zur Anspannung des sozio-
vkonomischen Klimas in Peru.* Um dem drohenden Verlust der internationalen Kre-
ditwirdigkeit entgegen zu treten, unterwarf sich die peruanische Regierung dem ver-
ordneten Stabilisierungsprogramm, um die Voraussetzung fur die multilateralen Um-
schuldungsabkommen von 1978 zu schaffen.? Trotz der Umschuldung der riickstan-
digen Zins- und Tilgungsverbindlichkeiten duf3erte sich die Umsetzung der Konditio-
nalitdt in einer Zunahme der Unterbeschéftigung, in Preissteigerung bei Grundnah-
rungsmitteln sowie in der Verschlechterung sozialer Indikatoren.® Auch das verordne-
te Sparpaket des IWF unter Prasident Belaunde konnte aufgrund der prekaren 6ko-
nomischen und sozialen Lage nicht erfolgreich implementiert werden.* Die Konsoli-
dierung des Staatshaushalts war angesichts der erodierenden Bemessungsgrundla-
gen Einkommen und Aul3enhandel sowie der verkrusteten Ausgabenstruktur nicht zu
bewerkstelligen, so dass der Fonds im Juni 1984 anlasslich der Zielverfehlungen

seine Kreditvergabe an Peru einstellte.”

Da die Einigung mit dem IWF Uber ein Stabilisierungsprogramm eine notwendige
Voraussetzung fir die Aufnahme der Umschuldungsverhandlungen darstellt, resul-
tierte die ,Politica del 10%" in einem Abbruch der Umschuldungsgesprache. Die
Wiederaufnahme der Verhandlungen zeichnete sich erst unter Fujimori ab, der seit
seiner Regierungsiibernahme ein kooperatives Verhalten gegeniber dem IWF prak-
tizierte. Gegenstand der Umschuldung vom 17. September 1991 war nicht nur ein
Strecken der Falligkeiten, sondern auch die Einbeziehung der kumulierten Schulden-
dienstriickstande.® Am 5. Mai 1993 kam es zwischen den Vertretern der peruani-
schen Regierung und dem ,Club de Paris* zu einem weiteren erfolgreichen Ab-
schluss. Fir 60% des zwischen 1993 und 1995 félligen Schuldendienstes in Hohe
von 3,1 Mrd. US$ vereinbarten die Gesprachspartner einen Zahlungsaufschub.! Die
Konsolidierungsperiode von 39 Monaten — sie ist die langste, die bis dato vom ,Club
de Paris” Club gewahrt wurde — verhielt sich zeitlich kongruent zu dem zwischen Pe-
ru und dem IWF ratifizierten Kreditabkommen im Rahmen der erweiterten Fondsfazi-

litat. Die Tilgung der ca. 1,9 Mrd. umgeschuldeten US$ soll binnen einer Zeitspanne
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von 20 Jahren bei Krediten im Rahmen der offentlichen Entwicklungszusammenar-

beit und 15 Jahre bei Krediten ohne ,concessionale“ Elemente realisiert werden. Ins-

besondere die am 5. Mai 1993 ratifizierte Umschuldung zeigte hinsichtlich ihrer ,wei-

chen® Konditionen, dass die Einhaltung der Konditionalitat entscheidend die Bereit-

schaft der internationalen Glaubiger scharft, einen mit dem IWF abgestimmten Re-

formkurs zu unterstitzen. Der Abbau von Unsicherheiten Uber die kinftige wirt-

schaftspolitische Stol3richtung sowie das Vertrauen der externen Glaubiger in die

Leistungsfahigkeit der implementierten MalRnahmenpakete bewirkten ein Erstarken

der Glaubwiurdigkeit der peruanischen Regierung sowie deren Anerkennung als seri-

oser Geschaftspartner.

Tabelle 18: Umschuldungen mit staatlichen Glaubigern

Datum |Cut- Konsoli- Umschul- |Umschul- |Tilgungsperiode
off- dierungs- |dungssatz |dungs-
date periode ,) betrag p)
1968 100
1969 100
1978 500
26.7.83| 1.1.83 12 90% 424 90 Monate; 3 Freijahre
5.6.84| 1.1.83 15 90% 1000 101 Monate; 59 Freimonate
17.991| 1.1.83 15 100% 4576 233 Monate und 119 Freimonate bei
Entwicklungshilfe; 173 Monate und
95 Freimonate bei anderen Krediten
5.5.93 39 60% 1900 20 Jahre und 10 Freijahre bei Ent-

wicklungshilfe; 15 Jahre und 8 Frei-

jahre bei anderen Krediten

a) Alle Angaben in Monate.
b) Alle Angaben in Mill. US$.

Quellen:  Kirsten, 1989, Umschuldungen in Stidamerika, S. 151f.

Weltbank, World Debt Tables, Vol.l 1992/93, S. 83, Peru-Info 5/93, S.24
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Tabelle 19: Umschuldungen mit kommerziellen Banken

Datum Konsolidierungs- |Umschuldungs- Tilgungsperiode
periode betrag )
1978 12 800
Jan. 1980 12 364 5 Jahre bei 2 Freijahren
Juli 1983 12 432 8 Jahre bei 3 Freijahren
Feb. 1984 22 1425 9 Jahre bei 5 Freijahren

a) Alle Angaben in Monate.
b) Alle Angaben in Mill. US$.

Quelle: Kirsten, 1989, Umschuldungen in Stidamerika, S. 151
Weltbank, World Debt Tables, 1992/93 Vol.l, S. 99

1. Okonomische Beurteilung

1. Haushaltsdisziplin

Ein zentraler Baustein der verordneten Konditionalitdt war die konsequente Einhal-
tung der Haushaltsdisziplin sowie eine umfassende Steuerreform. Die Graphik ver-
anschaulicht, dass Fujimori die Defizitquote von 6,8% bei seiner Amtsibernahme in
1990 auf eine 3%-Marge wéahrend seiner ersten Legislaturperiode stabilisieren konn-
te. Die mit dem IWF vereinbarten Ziele konnten durch Ausgabenkirzungen, einem
Straffen des offentlichen Sektors sowie einer Reform staatlicher Institutionen ein-
gehalten werden. Um die Erhdhung des Steueraufkommens zu forcieren, erfolgte
mittels einer Steuerreform eine Expansion der Bemessungsgrundlagen sowie eine
Streichung zahlreicher Sonderregelungen. Betrug die Steuerquote zu Beginn seiner
Amtszeit lediglich 9,6%, so erreichten die Steuereinnahmen gemessen am Bruttoin-
landsprodukt dank einer kontinuierlicher Aufwéartsbewegung einen Wert von 13,6%
am Ende seiner ersten Amtszeit." Sowohl die realisierten Reformen der Einnahme-

seite als auch die Straffung der o6ffentlichen Ausgaben leisteten ihren Beitrag zur

! vgl. Banco Central de Reserva del Peru, www.bcrp.gob.pe
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Einhaltung der Haushaltsdisziplin, so dass die geforderte Konditionalitat hinsichtlich

der Defizitquote ihre Erfullung fand.

Abbildung 08: Defizitquote unter Fujimori
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Quelle: Banco Central de Reserva del Peru, www.bcrp.gob.pe, eigene Berechnungen

2. Privatisierung

Einen weiteren Baustein der praktizierten Konsolidierungs- und Liberalisierungspolitik
manifestierte die Privatisierung oOffentlicher Unternehmen. Nachdem die Weichen fir
ein umfangreiches Privatisierungsprogramm unter Fujimori bereits Ende 1991 durch
die Abschaffung von Devisenbeschrankungen, die Gleichstellung auslandischer In-
vestoren sowie durch die Offnung strategischer Bereiche fiir auslandische Interes-
senten gestellt wurden, verbuchte die 1991 zur Abwicklung der Transaktionen ge-
grindete peruanische Treuhandgesellschaft COPRI unmittelbar beachtliche Erfolge.
In den ersten zwolf Monaten ihres Agierens verkaufte sie bereits 12 staatliche Unter-

nehmen fir insgesamt 265 Mill. US$. Nach der Unterzeichnung des Abkommens mit


http://www.bcrp.gob.pe/

192

dem IWF und der Weltbank im Marz 1993 sollte das von der Weltbank geférderte

Privatisierungsprogramm verstarkt fortgefiihrt werden.*

Abbildung 09: Defizitquote der 6ffentlichen Unternehmen
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Quelle: Banco Central de Reseva del Peru, www.bcrp.gob.pe, eigene Berechnungen

Da der Erwerb offentlicher Unternehmen auch auslandischen Investoren maéglich
war, unterlag die politische Entwicklung einer regen Beobachtung seitens externen
Adressaten. Insbesondere Chile, aber auch China und Frankreich dokumentierten ihr
wachsendes Interesse am Standort Peru durch den Erwerb von Staatsbetrieben.
Nachdem 1992 das Bergbauunternehmen HIERRO PERU an einen chinesischen
Investor ging, setzte Lima die Verkaufe verlustreicher ,Empresas Publicas* mit den
Bergwerksgesellschaften CENTROMIN und MINERO PERU, PESCA PERU sowie
einigen Elektrizitats- und Telekommunikationsunternehmen ungehindert fort.> Bis

zum Ende seiner Amtszeit im Jahre 1995 beabsichtigte Fujimori die 60 bedeutends-

1 vgl. Ibero-Amerika Verein, 1993, Peru, WM-Nr. 6/1993, S. 2
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ten Staatsunternehmen zu verkaufen, die der Zentralregierung ein erwartetes Ein-
nahmevolumen von ca. 5 Mrd. US$ verschaffen sollten. Um die Privatisierung zu un-
terstutzen, lie3 die Regierung zusatzlich den Einsatz von peruanischen Schuldpapie-

ren beim Kauf von offentlichen Unternehmen zu (,Debt for Equity Swaps®).?

Bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt ergab sich unter Garcia 1989 ein Finanzie-
rungsbedarf der offentlichen Unternehmen in Hohe von 1,2%. Im Zuge der Privatisie-
rung der Offentlichen Unternehmen verringerte sich die Defizitquote in der Amtszeit
Fujimoris kontinuierlich, wobei ab 1993 sogar Jahresiiberschiisse erwirtschaftet wer-
den konnten.® Der Wegfall der fiskalischen Belastung durch ineffizient agierende
Staatsbetriebe bewirkte eine zusatzliche Reduktion der Staatsausgaben, so dass die
Einhaltung der Konditionalitat trotz des einsetzenden konjunkturellen Abschwungs
realisiert werden konnte. Das wiedergewonnene Vertrauen der internationalen Inves-
toren in die Leistungsfahigkeit der peruanischen Regierung legte den Grundstein zur
Privatisierung. Die wachsende politische und innere Stabilitat, die zusatzlich durch
die Zerschlagung des ,Sendero Luminoso* gestarkt wurde, kann daher als Initialziin-

dung steigender Direktinvestitionen bezeichnet werden.

3. Zahlungsbilanz

Die Aufhebung der im Rahmen der Importsubstitutionsstrategie entstandenen Zoll-
struktur bewirkte eine deutliche Expansion des Importwertes. Infolge des geringen
Eigenversorgungsgrades der peruanischen Volkswirtschaft bei Nahrungsmitteln und
Kapitalgltern sowie der geringen Fertigungsqualitat nationaler Guter war ein Anstieg
der importierten Mengeneinheiten im Zuge der Einfuhrliberalisierung unvermeidlich.
Auf der Ausfuhrseite trat durch die Streichung von Subventionen eine Stagnation der
Exporterlése ein, da viele Unternehmen angesichts des geringen Diversifizierungs-
grades ihrer Produkte schockartig die mangelnde internationale Konkurrenzfahigkeit

ihrer Exporterzeugnisse spiirten.*

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Privatizacién y Estrategia de Negociacion, S. 10
vgl. Eubel, 1993, Peru am Jahreswechsel 1992/93, S. 2

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, www.bcrp.gob.pe

vgl. Eubel, 1993, Peru am Jahreswechsel 1992/93, S. 4
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Die Passivierung der Handelsbilanz unter Addition der entgangenen Einnahmen aus
dem cholerageschadigten Tourismus hinterlie3 deutliche Spuren in der Leistungsbi-
lanz. Trotz des defizitaren Leistungsbilanzsaldos konnte dank des Kapitalverkehrs
ein aktives Zahlungsbilanzergebnis realisiert werden. Die zunehmenden Kredite mul-
tilateraler und bilateraler Glaubiger, steigende Direktinvestitionen, spekulative Zah-
lungsstrome sowie die Refinanzierung von Auslandsverbindlichkeiten auf3erten sich
in einem Zuwachs an importierten Kapitaleinheiten, so dass die Wahrungsreserven
der Zentralbank einen bemerkenswerten Anstieg verzeichneten.? Obwohl die Libera-
lisierung des AuRenhandels schmerzliche Einschnitte im grenziberschreitenden Wa-
renverkehr hinterliel, reflektierte die Kapitalverkehrsbilanz bereits erste Erfolge sei-
ner wirtschaftspolitischen Reformen. Die Abschaffung von Devisenbeschrankungen,
die Gleichstellung auslandischer Investoren sowie die Offnung strategisch bedeut-
samer Sektoren fur auslandische Interessenten bedeuteten eine Initialzindung fur
wachsende Kapitalstrétme aus dem Ausland. Zudem bewirkten die ersten Erfolge
seiner Befriedungspolitik und die Zerschlagung des ,Sendero Luminoso“ eine Auf-
wertung des Standortes Perus und eine vermehrte Aktivitat auslandischer Direktin-
vestoren. Somit unterstreicht das Bild der Zahlungsbilanz die Einhaltung der Konditi-
onalitat, da die geforderte Liberalisierung des AufRenhandelssektor zu einer deutli-

chen Verbesserung der Nettoauslandposition der Zentralbank beigetragen hat.

4. Preisstabilitat

Volatile Inflationsraten waren in Peru stets ein bedeutsames Hindernis fur eine stabi-
le wirtschaftliche Entwicklung, da sie negativ mit der Realkapitalbildung korrelierten.
Aufgrund der bereits skizzierten Wirkungskanale volatiler Inflationsraten war die For-
derung des IWF, einstellige Inflationsraten zu realisieren, interdependent mit dem
Erreichen einer jahrlichen Wachstumsrate des BIP von 3,5% im Zeitraum von 1993
bis 1995 verkniipft.> Uber eine Anhebung der Steuerquote, eine Verbesserung der
Steuerverwaltung, einem Abbau von Subventionen? und Ausgabenkiirzungen sowie

der Privatisierung staatlicher Unternehmen gelang es Fujimori die Haushaltsdisziplin

vgl. BMZ, 1992, Ausschussdrucksache Nr. 12/109, S. 4f.

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, www.bcrp.gob.pe

vgl. Internationaler Wahrungsfonds, IMF Survey April 5, 1993, S. 109

vgl. Banco de Credito del Peru, Peruvian Quarterly Report |, 1993, ohne Seitenangabe
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einzuhalten, so dass er die Defizitquote auf 3% stabilisieren konnte.* Des Weiteren
sollte der Unabhangigkeitsgrad der Zentralbank gestarkt und die fur Peru typische
Kreditfinanzierung der Budgetdefizite Gber die Zentralbank strengen Regeln unter-
worfen werden.? Obwohl bereits 1988 unter Garcia die gesetzlichen Grundlagen zur
Reform des Zentralbankensystems gelegt wurden,? erfolgte laut Angaben der Banco
Central de Reserva del Peru erst im Jahre 1992 die Einstellung der Kreditvergabe an
die 6ffentlichen Gebietskérperschaften.*

Die Sanierung der 6ffentlichen Haushalte sowie die wachsende Autonomie der Zent-
ralbank zeigten hinsichtlich der Inflationsentwicklung deutlich Auswirkungen.® Als
Ergebnis der heterodoxen Therapie unter Alan Garcia stand am Ende seiner Legisla-
turperiode eine Inflationsrate von 6737,5% zu Buche, die erst im Zuge der Austeri-
tatspolitik unter Fujimori sukzessive auf 10,5% im Jahr 1995 gedrosselt werden
konnte.® Obwohl die Konditionalitat des IWF am Ende seiner Amtszeit eine einstelli-
ge Inflationsrate erforderte, kann durchaus von einer Zielerfullung gesprochen wer-
den, zumal sich der Trend einer zunehmenden Geldwertstabilitdt ungebremst fort-

setzte.

Tabelle 20: Inflationsrate

Jahr Inflationsrate
1989 2510,3
1990 6737,5
1991 306,3
1992 57,2
1993 47,6
1994 17.9
1995 10,5
1996 9,4

1997 7,4

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, www.bcrp.gob.pe

vgl. Arista, 1990, Autonomia Tecnica y Politica del BCRP, S. 40

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1988, BCR no dara mas crédito al Gobierno, S. 16f.
vgl. Eubel, 1993, Peru am Jahreswechsel 1992/93, S. 3

vgl. Berendsohn, 1993, Bonos del Banco Central y el Tipo de Cambio, S. 46
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Quelle: Banco Central de Reserva del Peru, www.bcrp.gob.pe

5. Wirtschaftliches Wachstum

Der Kern des mit dem IWF vereinbarten Reformpaketes bestand in der Realisierung
einer jahrlichen Wachstumsrate des BIP von 3,5% uber den Zeitraum von 1993 bis
1995. Obwohl die strikte Austeritatspolitik sowie die Auf3enhandelsliberalisierung in
1992 eine zusatzliche Anspannung der Binnennachfrage provozierte, zeigte das
marktwirtschaftlich orientierte Mal3nahmenbindel Fujimoris im Berichtszeitraum be-
merkenswerte Erfolge.® Die Graphik unterstreicht deutlich die Anstrengungen der
Regierung Uber eine Konsolidierungs- und Liberalisierungspolitik der peruanischen
Rezession seit 1988 entgegenzuwirken. Durch die Umsetzung der geplanten Struk-
turreformen konnte eine Stabilisierung der makrodkonomischen Aggregate erfolgen,
so dass die geforderte Konditionalitat einer Wachstumsrate von 3,5% per anno deut-

lich Uberschritten werden konnte.

Abbildung 10: Wachstumsrate des BIP
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Die Analyse der Reformen zeigt, dass die geforderte Konditionalitat in vielen Berei-
chen gewahrleistet war und somit zur Reaktivierung der Konjunktur beigetragen hat.
Ebenfalls unterstreicht die Diskussion, dass die Akzeptanz und Umsetzung der wirt-
schaftspolitischen Auflagen des IWF eine zwingende Voraussetzungen flur die Auf-
rechterhaltung internationaler Kreditbeziehungen darstellt. Der Fall Peru unterstttzt
die These, dass ohne die Intermediarfunktion des IWF eine Stabilisierung makrodko-
nomischer Variablen kaum realisiert ist, da die Ablehnung der Konditionalitat nicht
nur mit der Aussetzung von Krediten im Rahmen der erweiterten Fondsfazilitat, son-
dern auch mit einer Reduktion des Kreditengagements weiterer Glaubiger verbunden
ist. Wahrend der auf Konfrontation ausgelegte Kurs Garcias in Gestalt der ,Politica
del 10%" negative Wachstumsraten generierte, offenbarte eine auf Kooperation ba-
sierende Haltung eine Belebung von Konjunktur und Stabilitat. Obwohl die Einhal-
tung der verordneten Konditionalitat interne Strukturanpassungen erforderte und so-
ziale Anspannungen provozierte, hat das Fallbeispiel Peru den politischen Einfluss
auf das wirtschaftliche Wachstum eindrucksvoll dokumentiert.
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E. Abschlussbetrachtung

l. Schuldenindikatoren

Sehr haufig werden in der Literatur Verschuldungskennziffern herangezogen, um die
Beurteilung der externen Verschuldungssituation eines Landes zu ermdglichen. Da
aus den absoluten Werten der Auslandsverbindlichkeiten die Last der Verschuldung
fur die zu betrachtende Volkswirtschaft nicht ersichtlich ist, muss der Schuldenstand
bzw. der Schuldendienst in Relation zu einem makrotékonomischen Aggregat gesetzt
werden, welches die wirtschaftliche Leistungsfahigkeit eines Landes reflektiert. Als
gebrauchliche Grol3en zur Messung der Wirtschaftskraft einer Volkswirtschaft finden
das Bruttoinlandsprodukt sowie die Exporterlése ihre Anwendung. Unter der Ver-
wendung von zwei ausgewahlten Schuldenindikatoren soll diese abschlieRende Ana-
lyse aufdecken, inwieweit Kennziffern geeignet sind, die Verschuldungssituation ei-
nes Landes korrekt auszuweisen. Hierbei fokussiert die Untersuchung die Frage, ob
die diskutierten Quoten Aussagen und Prognosen uber die Schuldendienstfahigkeit

einer Volkswirtschaft zulassen.

1. Schuldenquote

Die externe Verschuldung Perus ist im Berichtszeitraum von 1970 bis 1995 von
2,712 Mrd. US$ auf 33,362 Mrd. US$ gestiegen, wobei 25,652 Mrd. US$ auf den
offentlichen Sektor entfallen.® Die absoluten Werte iiber die Hohe der externen Ver-
bindlichkeiten sind jedoch wenig aussagekraftig — mitunter sogar irrefuhrend - , da
ein geeigneter Vergleichsmal3stab fehlt. Um die Gefahren zu analysieren, die mit ei-
nem kontinuierlich wachsenden Schuldenstand verbunden sind, ist er in Relation zur
wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit zu setzen. Aus der Schuldenquote, die das Ver-
haltnis zwischen Schuldenstand und nominalen Bruttoinlandprodukt beschreibt, wird
ersichtlich, dass eine expandierende offentliche Verschuldung den Quotienten nur
dann erhoht, sofern die Wachstumsrate der externen Verschuldung den Anstieg zum
Bruttoinlandsprodukt tberkompensiert. Wéahrend ein kontinuierlicher Schuldenan-

stieg bei konstanter Schuldenquote als relativ unbedenklich einzustufen ist, muss
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jedoch ein permanenter Anstieg der Schuldenquote langfristig zum Kollaps der be-

trachteten Volkswirtschaft fiihren.?

Die Entwicklung der Schuldenquote zeigt innerhalb des Berichtszeitraums einen Ver-
lauf, der sich in zwei gegensatzlich verlaufende Phasen trennen lasst. In den 70er
Jahren erfuhr die Schuldenquote einen permanenten Anstieg, der angesichts der
aktiven Schuldenpolitik der peruanischen Regierungen auch nicht weiter verwun-
dert.® Das geringe internationale Zinsniveau sowie das wachsende Engagement der
internationalen Geschéftsbanken im Entwicklungslandergeschaft® unterstiitzten den
Kurs der Regierungen, Uber eine Ausweitung der Staatsrolle die 6konomischen Pro-
zesse zu forcieren.® Das in den 70er Jahren betrachtliche Liquiditatsangebot aus den
OPEC-Uberschiissen, die Entwicklung neuer Finanzierungsinstrumente sowie das
expansive Kreditvergabeverhalten der Geschéftsbanken bewirkte,® dass dem ,Sa-
ving Gap*“, ,Trade Gap“ und ,Skill Gap* nicht mit internen Anpassungen begegnet,
sondern auf das Instrument der Auslandsfinanzierung zurickgegriffen wurde. So
stieg im Rahmen der Importsubstitutionsstrategie die Schuldenquote in den 70er
Jahren von 47,3% bis auf 66,2% im Jahre 1978 an.!

Die kurzfristige Kehrtwende der Schuldenquote von 1979 bis 1981 war jedoch nicht
auf eine Reduktion des Schuldenstandes zurtckzufuhren, sondern erklart sich aus
der Einflussnahme exogener Schocks. Ein Charakteristikum der Schuldenquote ist,
dass der Indikator nicht primar auf Veranderungen des Schuldenstandes, sondern in
hohem Mal3e auf Schwankungen des Bruttoinlandsproduktes reagiert. Da die wirt-
schaftliche Leistungsféahigkeit von Entwicklungslandern einer hohen Volatilitat unter-
liegt, die signifikant mit der Entwicklung exogener Variablen zusammenfallt, korrelie-
ren steigende ,Terms of Trade“ mit hohen Wachstumsraten des realen Bruttoin-
landsproduktes, die sich unmittelbar in einer Verbesserung der Schuldenquote nie-
derschlagen. Der Ausbruch der Schuldenkrise im Jahre 1982 beendete jedoch ab-
rupt den ,H6henflug“ des Indikators und fuhrte Gber zweistellige negative Wachs-

tumsraten des Bruttoinlandsproduktes zu einer deutlichen Erosion der Quote. Die

vgl. Banco Central de Reserva del Peru, www.bcrp.gob.pe
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empirischen Daten unterstitzen fir den peruanischen Fall die These, dass dieser
Schuldenindikator bei volatilen Bruttoinlandsprodukten kaum ein geeignetes Mal3 zur
kurzfristigen Beurteilung der externen Verschuldungssituation ist. Erst bei einer lang-
fristigen Perspektive gewinnt diese Kennzahl an Aussagekraft, da mit ihrer Hilfe ein

Entwicklungspfad der Verschuldung erkennbar wird.

Abbildung 11: Schuldenquote
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Quelle: Banco Central de Reserva del Peru, www.bcrp.gob.pe, eigene Berechnungen

Die Legislaturperiode unter Alan Garcia hinterliel3 im Entwicklungspfad des Indika-
tors seine deutlichen Spuren. Obwohl es im Rahmen seiner ,Politica del 10%" zu ei-
ner Verringerung der ,Desembolsos” kam, erhéhte sich der absolute Schuldenstand
kontinuierlich. Zum einen trug die Begrenzung des Schuldendienstes auf 10% der
Exporterlose nur unwesentlich zur Schuldentilgung bei, wahrend zum anderen die
Ruckstande an der langfristigen Verschuldung permanent anstiegen. So stieg im Zu-
ge seiner heterodoxen Wirtschaftspolitik die Schuldenquote von 59,4% im Jahre
1985 bis auf 83,9% bei seiner Ablésung durch Alberto Fujimori im Jahre 1990 an.

! vgl. Banco Central de Reserva del Peru, 1993, Compendido Estadistico del Sector Externo, S. 86
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Eine Richtungséanderung erfuhr die Schuldenquote erst unter Fujimori, der sich bei
seinem Amtsantritt im Juli 1990 einer permanenten Erosion der wirtschaftlichen Leis-
tungsfahigkeit Perus gegeniiber sah. Die Aufhebung des Teilmoratoriums sowie die
Einleitung eines mit dem IWF abgestimmten marktwirtschaftlich orientierten Reform-
programms verzeichnete nicht nur 6konomische Erfolge, sondern lautete ebenfalls
eine neue Ara des peruanischen Schuldenmanagements ein. Uber eine konsequente
Einhaltung der Haushaltsdisziplin sowie der Privatisierung offentlicher Unternehmen
gelang es ihm, das AusmaR der Kreditfinanzierung einzudammen.? Gepaart mit der
Akzeptanz der internationalen Glaubiger, die das Reformpaket langfristig durch die
Aufrechterhaltung der Kreditbeziehungen belohnten, konnten tber einen steigenden
Nettoressourcentransfer die erforderlichen Investitionsprojekte realisiert werden, die
zum nachhaltigen Anstieg des realen Bruttoinlandsproduktes gefuihrt haben. Daher
dokumentiert die Reduktion der Schuldenquote von 76,3% im Jahre 1990 bis auf un-
ter 50% im Jahre 1997 das Ergebnis eines wachstumskonformen Schuldenmanage-

ments.3

Es ist fraglich, ob die Schuldenquote im Rahmen einer Landerrisikoanalyse als ein
Instrument zur Bestimmung der Bonitat und der Schuldendienstfahigkeit eines
Schuldnerlandes verwertbar ist. Die Voraussetzung fir jede Kreditvergabeentschei-
dung beinhaltet eine Prufung der Kreditwirdigkeit des Kreditnehmers. Bei der Kre-
ditwirdigkeitsprifung als Grundlage Uber die Entscheidung der Vergabe eines Lan-
derkredits stellt sich das Problem, dass ein der traditionellen Bonitatsprifung von
privaten Haushalten und Unternehmen vergleichbares Konzept fehlt. Da die ,Vermo-
genswerte” von Volkswirtschaften eine ganz andere Qualitat als jene von Unterneh-
men aufweisen — so ist die Verwertung des dem Anlagevermdgen einer Unterneh-
mung entsprechenden Infrastruktur-, Wissens- und Humankapital eines Schuldner-
landes ausgeschlossen - , ist es nahezu unmdglich, fur ein Land den exakten Wert
einer Uberschuldung zu bestimmen. Wahrend sich der Verschuldungsgrad eines
Haushaltes oder einer Unternehmung als Verhaltnis von Schulden und Vermégen
eindeutig bestimmen lasst, kann die Schuldenquote dieses eindeutige Ergebnis nicht
leisten, da bei dieser Kennzahl die Bestandsgrof3e Verschuldung mit der Stromgrélie
Bruttoinlandsprodukt in Relation gesetzt wird. Die Bewertung der Schuldendienstfa-

vgl. Ugarteche, 1989, La Deuda Peruana y la Politica del 10%, S. 349
vgl. Valdivia-Velarde, 1992, La Reinsercion del Peru, S. 18
vgl. Banco Central de Reserva del Peru, www.bcrp.gob.pe
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higkeit einer Volkswirtschaft erfordert die Prognose, ob vereinbarte Schuldendienst-
zahlungen auch in Zukunft geleistet werden kénnen. Diese Anforderungen werden
jedoch von der Schuldenquote nicht erfullt, da anhand der eingesetzten Grol3en le-
diglich eine Extrapolation vergangenheitsbezogener Daten mdglich ist, die von exo-
genen Schocks und Strukturbriichen abstrahieren und daher nur wenig verwertbare

Informationen tiber die kiinftige Entwicklung der Schuldendienstfahigkeit offenbaren.*

2. Schuldendienstquote

Der Quotient aus Schuldendienst und Exporterlésen ist einer der gebrauchlichsten
Kennzahlen zur Beurteilung der externen Schuldenlast einer Volkswirtschaft und da-
her nahezu in allen Publikationen zur externen Verschuldung ausgewiesen. Dieser
Indikator gibt den Anteil der Exporterldse eines Landes an, der flr den Schulden-
dienst in der gleichen Periode aufgewendet wird, wobei ein Anstieg der Schulden-
dienstquote eine wachsende Schuldenlast impliziert, da ein grol3erer Teil der Export-
einnahmen zur Finanzierung der Zins- und Tilgungsverpflichtungen aufzuwenden
ist.” Obwohl zur korrekten Beurteilung der Schuldendienstfahigkeit einer Volkswirt-
schaft alle vertraglich falligen Schuldendienste innerhalb einer Periode von Interesse
waren, verwendet die Banco Central de Reserva del Peru nur den tatsachlich geleis-
teten Schuldendienst und nicht die originar vereinbarten Betrage.® Die Konstruktion
der Schuldendienstquote unter Verwendung der geleisteten Schuldendienste ent-
springt jedoch keiner peruanische Spezialitédt, sondern diese Konzeption wird von
samtlichen Berichtssystemen, u.a. den ,World Debt Tables” der Weltbank, vollzogen.
Erfolgt nun die Ermittlung der Quote anhand des tatsachlich geleisteten Schulden-
dienstes, so besteht bei deren Interpretation die Gefahr von Fehldeutungen. Transfe-
riert das Schuldnerland nicht alle in einer Periode vertraglich falligen Verbindlichkei-
ten an die externen Glaubiger, so neigt der Betrachter angesichts geringer Schul-
dendienstquoten zu einer Unterschatzung des Verschuldungsproblems, da die tem-
porare Verbesserung nur auf Kosten steigender Schuldendienstriickstande erkauft
werden konnte. Des Weiteren bertcksichtigt der Indikator nur die geleisteten Zins-
und Tilgungszahlungen auf die mittel- und langfristige Verschuldung des o6ffentlichen

vgl. Nédinger, 1987, Verschuldung von Entwicklungs- und Schwellenlander, S. 140f.
vgl. Karsten, 1984, Internationale Bankkredite an Entwicklungslander, S. 68
vgl. Banco Central de Reserva del Peru, www.bcrp.gob.pe
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Sektors. Da jedoch aus den Exporterlosen samtliche Verbindlichkeiten aus der ex-
ternen Verschuldung — also auch die der privaten Schuldner sowie die der kurzfristi-
gen Verschuldung — zu leisten sind, resultiert aus der diskutierten statistischen Ab-
grenzung eine zusatzliche Unsicherheit in der Beurteilung der externen Verschul-

dungssituation eines Landes.

Der Schuldendienstquote kommt in der Literatur insbesondere bei der Beurteilung
der finanziellen Schuldendienstfahigkeit eine grof3e Bedeutung zu. Ein steigendes
internationales Zinsniveau sowie die merkliche Verschiebung der peruanischen
Glaubigerstruktur zu kommerziellen Kreditgebern erhdhte den vertraglich falligen
Schuldendienst betrachtlich.! Zudem verschlechterten sich zu Beginn der 80er Jahre
die ,Terms of Trade" von Peru gravierend, so dass ein steigender Schuldendienst
aus einem erodierenden Exportwert zu finanzieren war.? Da aufRerdem unter der
Prasidentschaft von Belaiunde die Bedienung der externen Verbindlichkeiten einen
sacrosancten Status einnahm, war ein Galoppieren der Schuldendienstquote unver-
meidlich.® Auch wird deutlich, dass die deutliche Minderung der Schuldendienstquote
nach Ausbruch der Schuldenkrise nicht auf eine Verbesserung der peruanischen
Schuldendienstfahigkeit zuriickzufiihren war. Trotz der Bereitschaft Belaundes, den
falligen Verbindlichkeiten fristgerecht nachzukommen, war die Bildung von Schul-
dendienstriickstanden unvermeidlich, da sinkende ,Terms of Trade® den peruani-
schen Exportsektor in eine tiefe Krise stirzten. Die Diskussion zeigt bereits in diesem
Stadium, dass eine Reduktion der Schuldendienstquote keinesfalls mit einer Besse-
rung der Schuldenfrage eines Landes verbunden sein muss, da die Kosmetik des
Indikators auch auf die Bildung von Schuldendienstriickstanden zurtickgefuhrt wer-
den kann. Ohne die Kenntnis der 6konomischen Rahmenbedingungen neigt der Bet-
rachter zu einer fehlerbehafteten Interpretation des Schuldenindikators, da der ,nack-
ten® Kennzahl nicht zu entnehmen ist, ob sich die Schuldendienstfahigkeit einer

Volkswirtschaft angesichts eines Abbaus der Quote verbessert hat.

Diese Argumentation gewinnt zunehmend an Gewicht, wenn die Legislaturperiode

von Alan Garcia einer Analyse unterzogen wird.* Im Rahmen seiner ,Politica del

vgl. Sjaastad, 1983, International Debt Quagmire, S. 305f.

vgl. Internationaler Wahrungsfonds, 1981, External Indebtedness of Developing Countries, S. 11
vgl. Kirsten, 1989, Umschuldungen in Stidamerika, S. 17

vgl. Beckermann, 1988, Austerity, Debt and Capital Formation in Peru, S. 32
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10%" erfuhr die Schuldendienstquote unter Garcia nicht nur eine deutliche Redukti-
on, sondern Peru wies zudem in seiner Regierungsperiode die eindeutig niedrigsten
Schuldendienstquoten des gesamten siidamerikanischen Kontinents auf.* Dies spie-
gelte jedoch in keiner Weise die tatsachliche Verschuldungssituation des Landes
wider, da die geringen Quoten nur auf Kosten enormer Schuldendienstriickstande
erkauft werden konnten.* Am Ende seiner Amtszeit waren nicht nur 87,05% der lang-
fristigen externen Verschuldung rickstandig, sondern auch zweistellige negative
Wachstumsraten des Bruttoinlandsproduktes dokumentierten eindeutig die Verfeh-
lung der 6konomischen und finanziellen Schuldendienstfahigkeit. Die detaillierte und
gewissenhafte Analyse wachstums- und entwicklungspolitischer Strategien ist daher
zur korrekten Beurteilung der Verschuldungssituation eines Landes unerlasslich, da
der Betrachter unter Unkenntnis der wirtschaftspolitischen Zielsetzungen zu einem

reziprokem Ergebnis gelangt ware.

Abbildung 12: Schuldendienstquote
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! vgl. Weltbank, World Debt Tables, Vol. Il, 1992/93, S. 322
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Die Aufhebung des Teilmoratoriums unter Alberto Fujimori sowie die strikte Verfol-
gung marktwirtschaftlich orientierter Reformen, lauteten eine neue Ara des peruani-
schen Schuldenmanagements ein.? Dem Eingestandnis, die existierenden Schul-
dendienstriickstédnde zu bereinigen sowie dem falligen Zins- und Tilgungsverpflich-
tungen fristgerecht nachzukommen, folgte die Aufhebung der verhangten Kreditsper-
ren der internationalen Glaubiger. Die Einnahme einer kooperativen Haltung zu den
externen Kreditgebern fuhrte tber eine Renaissance der Kreditwirdigkeit zu einem
Zufluss von ,Fresh Money*, der den Grundstein zur Finanzierung des geplanten Re-
formpaketes ebnete.® Obwohl die Schuldendienstquote einen deutlich Anstieg erfuhr,
hat die 6konomische Analyse des Konsolidierungs- und Liberalisierungskonzept un-
ter Fujimori den Erfolg auf die makrobkonomischen Aggregate Wachstum und Preis-
stabilitat festgestellt.

Die Diskussion offenbart, dass die Aussagekraft der Schuldendienstquote zur Beur-
teilung der Schuldendienstfahigkeit eines Landes ausgesprochen gering ist und unter
Unkenntnis der wirtschaftspolitischen Positionen sogar zu Fehlinterpretationen verlei-
tet. Zudem kénnen mogliche Schwierigkeiten in der Einhaltung der vertraglich falligen
Zins- und Tilgungsverpflichtungen anhand des Indikators nicht prognostiziert werden,
da er exogene Schocks und Strukturbrtiche nicht antizipieren kann, sondern lediglich
eine vergangenheitsorientierte Gegenuberstellung von geleisteten Schuldendienst
und Exporterlésen dokumentiert. Ebenso ist es auf3erst problematisch, die Verschul-
dungssituationen einzelner Lander auf der Basis von Verschuldungskennzahlen zu
vergleichen, da diesem Vergleich eine sorgfaltige Analyse der wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen vorausgehen muss. Anhand der Kennzahlen ist nicht festzustellen,
ob sich ein Land trotz schlechterer Indikatoren auch in einer unginstigeren Ver-
schuldungssituation befindet. So sind die in der Literatur haufig vorzufindenden
Rangfolgen einzelner Lander hinsichtlich ihrer Schuldendienstfahigkeit mit aul3erster

Skepsis zu beurteilen.

vgl. Gonzales, 1989, Deuda Externa y Crecimiento, S. 252
vgl. Ministerio de Economia y Finanzas, 1992, El Proceso de Reinsercion del Peru, S. 33
vgl. Caro, 1992, Reinsercion, S. 26f.
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Il. Fazit

Die Landeranalyse hat gezeigt, dass die Transmission der illustrierten theoretischen
Zusammenhange des ,Growth-cum-Debt" auf die peruanische Volkswirtschaft im
Betrachtungszeitraum keine nennenswerten Wachstumsimpulse generierte. Ein Ver-
gleich der Pro-Kopf-Einkommen von 1970 bis 1995 dokumentiert, dass ein qualitati-
ves Wachstum trotz der leichten Erholung unter Alberto Fujimori nicht eingesetzt hat.
Nicht gelungen ist ebenfalls, den durch Auslandsverschuldung getragenen Wirt-
schaftsprozess in ein ,Self-Sustaining-Growth* zu Uberfiihren. Die fortbestehende
Dependenz von externen finanziellen Ressourcen wird im Vergleich der Préasident-
schaften Garcias und Fujimoris deutlich sichtbar. ,La Politica del 10%" steuerte an-
getrieben von einem Konfrontationskurs gegeniber dem Internationalen Wahrungs-
fonds die peruanische Volkswirtschaft in eine 6konomische Misere, da aufgrund der
.Feed-back”- Effekte der internationalen Glaubiger ein abnehmender Nettoressour-
centransfer zu verzeichnen war. Erst das kooperative Verhalten Fujimoris gegentuber
dem IWF o6ffnete das Tor zu den externen Ressourcen erneut, so dass die Reaktivie-
rung der 6konomischen Prozesse mit Hilfe von auslandischen Krediten erfolgen
konnte. Obwohl der Konzeption ,,Growth-cum-Debt* bislang keine spirbaren Erfolge
gelangten, hat die Analyse gezeigt, dass eine finanzielle Isolation negative Konse-

guenzen auf den peruanischen Wachstums- und Entwicklungsprozess ausléste.

Peru sieht sich einer typischen Dilemmasituation gegenuber. Auf der einen Seite ist
die Volkswirtschaft auf ein ,Foreign Assistance” angewiesen, um Uber eine Schlie-
Bung der Ersparnis-, Handels- und Absorptionslicke den Aufbau konkurrenzfahiger
Angebotsstrukturen zu gewahrleisten. Auf der anderen Seite stellt sich zurecht die
Frage, ob angesichts der landesspezifischen strukturellen, institutionellen und polit-
O0konomischen Parameter eine Umsetzung der wachstums- und entwicklungspoliti-
schen ldealvorstellungen tberhaupt zu realisieren ist. Denn Wachstum durch Ver-
schuldung kann nur erfolgreich sein, wenn eine Vielzahl von interdependenten Be-
ziehungen, die sich in dem quantitativen und qualitativen SchlieRen der Licken so-
wie in der Erfullung der Holthus-Kriterien konkretisieren, simultan erfullt werden. Im
Betrachtungszeitraum ist der peruanischen Volkswirtschaft diese modellkonforme
Umsetzung des ,Growth-cum-Debt“- Konzepts nicht gelungen, so dass die Verlet-

zung der 6konomischen und finanziellen Schuldendienstfahigkeit immer wieder inter-
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ne Strukturanpassungen erforderte und soziale Anspannungen provozierte, die einen

nachhaltigen Wachstumsprozess konterkarierten.



208

Literaturverzeichnis

ABBOTT, G.C. (1979):
International Indebtedness and the Developing Countries, London, New York,
1979.

ABERLE, G. (1996):
Mobilitat, Verkehrsstrukturen und wirtschaftliche Entwicklung, in: Bauer, Sie-
gfried/ Kaufmann, R. (Hrsg.), Armut als Problem der wirtschaftlichen und ge-
sellschaftlichen Entwicklung, Zentrum fur regionale Entwicklungsforschung der
Justus-Liebig-Universitat Giel3en, Band 67, Hamburg 1996, S. 163-174.

ABs, L. (1988):
Die Verschuldungskrise Lateinamerikas, Wiesbaden 1988.

ADELMAN, |./ MORRIS, C.T. (1968):
Performance Criteria for Evaluating Economic Development Potential: An Op-
erational Approach, in: Quarterly Journal of Economics, Vol. 62, 1968.

AGARWAL, J.P./ GLISMAN, H.H./ NUNNENKAMP, P. (1983):
Olpreisschock und wirtschaftliche Entwicklung. Anpassungsprobleme in der
Dritten Welt, Tubingen 1983.

AHLUWALIA, M.S./ CARTER, N.G./ CHENERY, H.B. (1979):
Growth and Poverty in Developing Countries, in: Journal of Developing Eco-
nomics, Band 6, 1979.

AHRENS, H. (1978):
Bestimmungsgrinde und Alternativen divergierender regionaler Wachstum-
sverlaufe in Entwicklungslandern: Eine theoretische und empirische Analyse
unter besonderer Berucksichtigung der Regionalentwicklung in Ost- und We-
stpakistan 1947-1970, Wiesbaden 1978.

ALCAZAR, L./ TREMBAL, L. (1988):
Inertial Inflation and Stabilization Policies: The Peruvian Case, in: Kiel Ad-
vanced Studies, Working Paper No. 139, Kiel 1988.

ALEXANDER, R.J. (1987):
The Import Substitution Strategy of Economic Development, in: Dietz, J.L./
Street, J.H. (Hrsg.), Latin America’s Economic Development. Institutionalist
and Structuralist Perspectives, Boulder, London 1987, S. 118-127.

ALEXANDER, V/ LOEF, H.-E., (2001):
Relative Gains and Losses from European Monetary Integration, in: Discus-
sion Papers in Applied Economics, Universitat Giessen 2001.

ALTMANN, J. (1984):
State-owned Enterprises, National Budgets and External Debts. Observations
from Latin-America-examples, in: Vierteljahresberichte, No. 98, Dezember
1984, S. 407-420.



209

AMSDEN, A.H. (1991):
Diffusion of Development: The Late-Industrializing Model and Greater East
Asia, in: American Economic Review, Vol. 81, 1991, S. 282-286.

ATHUKORALA, P. (1987):
Export Instability and Growth: Problems and Prospects for the Developing
Economies with Special Reference to Sri Lanka, Worcester 1987.

AVRAMOVIC, D. (1964):
Economic Growth and External Debt, Baltimore 1964.

BAIER, W. (1989):
Peru als Beispiel eines siidamerikanischen Entwicklungslandes, Frankfurt am
Main, Salzburg 1989.

BALASSA, B. (1977):
Exports and Economic Growth, in: Journal of Development Economic, Vol. 5,
1977, S. 181-189.

BALASSA, B. (1984):
Industrial Protection in the Developed Countries, in: The World Economy, Vol.
7,1984, S. 179-196.

BALASSA, B. (1985):
The Camebridge Group and Developing Countries, in: The World Economy,
Vol. 8, 1985, S. 201-218.

BALASSA, B. (1986):
Developing Country Debt: Policies and Prospects, in: Giersch, H. (Hrsg.), The
International Debt Problem: Lesson for the Future, Tldbingen 1986, S. 103-
122.

BALASSA, B. (1986):
Policy Responses to Exogenous Shocks in Developing Countries, in: Ameri-
can Economic Review 1986, S. 75-78.

BALDWIN, R.E. (1991):
Are Economist’ Traditional Trade Policy Views Still Valid?, in: NBER Working
Papers, No. 3793, Camebridge Mass. July 1991.

BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU (Hrsg.):
BCR no dara mas crédito al Gobierno, in Moneda, Vol. 1, No. 3, September
1988, S. 16-19.

BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU (Hrsg.):
Compendido de Estadisticas Monetarias, Lima 1989.

BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU (Hrsg.):
Memoria 1992, Lima 1992.



210

BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU (HRSG.):
Compendido de Estadistico del Sector Externo 1992/93, Lima 1993.

BANCO CENTRAL DE RESERVA DEL PERU: www.bcrp.gob.de

BANCO DE CREDITO DEL PERU (Hrsg.):
Peruvian Quarterly Report, 11/1991, Lima 1991.

BANCO DE CREDITO DEL PERU (Hrsg.):
Peruvian Quarterly Report, 1/1993, Lima 1993.

BANKRECHTS- HANDBUCH (1997):
Schimansky, H./ Bunte, H.-J./ Lwowski, H.-J. (Hrsg.), Minchen 1997.

BARRO, R. J./ SAL-I-MARTIN, X. (1995):
Economic Growth, New York 1995.

BASAGNI, F. (1981):
Recent Developments in International Lending Practises, in: Cohen, B.J.
(Hrsg.), Banks and the Balance of Payments, Private Lending in the Interna-
tional Adjustment Process, London 1981, S. 78-115.

BECKERMANN, P. (1988):
Austerity, Debt, and Capital Formation in Peru, in: Discussion Paper Series,
Bosten University, No. 78, April 1988, S. 1-42.

BEHRENS, P. (1996):
Die Entwicklungslander im Zeitalter der Globalisierung, in: Schafer, H.-B.
(Hrsg.), Schriften des Vereins flur Socialpolitik, Berlin 1996.

BeNoOIT, E. (1978).
Growth and Defense in Developing Countries, in: Economic Development and
Cultural Change, Vol. 26, 1978, S. 271-280.

BERENDSOHN, M. (1993):
Bonos del Banco Central, las AFP y el Tipo de Cambio, in: Moneda, Jg. V, No.
60, Juni 1993, S. 46-47.

BeTz, J. (1988):
Die Finanzierung von Leistungsbilanzdefiziten der Entwicklungslander, in:
Nord-Sud aktuell, Jahrgang II, No. 3, 1988, S. 311-318.

BHAGWATI, J.N. (1987):
Outward Orientation: Trade Issues, in: Growth-oriented Adjustment Programs,
Washington D.C. 1987.

BLEYER, M.I./ CHEASTY, A. (1991):
The Measurement of Fiscal Deficits. Analytical and Methodological Issues, in:
Journal of Economic Literature, Vol. 29, Dezember 1991, S. 1644-1678.


http://www.bcrp.gob.de/

211

BorN, K.E. (1986):
Erfahrungen aus internationalen Finanzkrisen der Vergangenheit, in: Guto-
wski, A. (Hrsg.), Die internationale Schuldenkrise. Ursachen, Konsequenzen,
historische Erfahrungen, Schriften des Vereins fir Socialpolitik, Band 155, S.
9-30.

BOWEN, S. (1992):
Peru Receives IMF’ Praise, in: The Financial Times 14.1.1992.

BRAUN, M. (1995):
Determinanten der Kapitalabsorptionsfahigkeit von Entwicklungslandern unter
besonderer Berlcksichtigung auslandischer Direktinvestitionen, Frankfurt am
Main, Berlin, Bern 1995.

BRENNEN, G./ BUCHANAN, J.M. (1977):
Towards a Tax Constitution for Leviathan, in: Journal of Public Economics Vol.
8, 1977, S. 255-273.

BRUNCKHORST, A. (1986):
Internationale Finanzmarkte und die Verschuldung von Entwicklungslandern.
Der Beitrag der internationalen Finanzmarkte im Rahmen alternativer Anséatze
zur Bewaltigung der Verschuldungsproblematik von Entwicklungslandern,
Hamburg 1986.

BRUTON, H. (1989):
Import Substitution, in: Chenery, H.B./ Srinivasan, T.N. (Hrsg.), Handbook of
Development Economics, Vol. 2, Amsterdam 1989, S. 1601-1644.

BUNDESMINISTERIUM FUR WIRTSCHAFTLICHE ZUSAMMENARBEIT UND ENTWICKLUNG
(Hrsg.):
Der Internationale Wahrungsfonds, Ubersetzung einer tiberarbeiteten Beilage
zum IMF Survey, Bonn 1990.

BUNDESMINISTERIUM FUR WIRTSCHAFTLICHE ZUSAMMENARBEIT UND ENTWICKLUNG

(Hrsg.):
Journalistenhandbuch Entwicklungspolitik 1993, Bonn 1992.

BUNDESMINISTERIUM FUR WIRTSCHAFTLICHE ZUSAMMENARBEIT UND ENTWICKLUNG

(Hrsg.):
Ausschussdrucksache No. 12/109, Bonn 1992.

BUNDESMINISTERIUM FUR WIRTSCHAFTLICHE ZUSAMMENARBEIT UND ENTWICKLUNG
(Hrsg.):
Die Auslandsverschuldung der Entwicklungslander. Fakten, Probleme, Entwi-
cklungen der letzten Jahre, in: Materialien, No. 87, Bonn 1994,

BURDEKIN, R./ LANEY, L. (1988):
Fiscal Policymaking and the Central Bank Institutional Constraint, in: Kyklos,
Vol. 41, 1988, S. 647-662.



212

BUSCHER, M.E. (1988):
Afrikanische Weltanschauung und 6konomische Rationalitat, Freiburg 1988.

BUSCHGEN, H.E. (1988):
Die internationale Schuldenkrise und das Schuldenmanagement der Banken,
in: Wirtschaftswissenschatftliches Studium, Jg. 17, Heft 10, 1988, S. 495-500.

BUSTAMENTE, C. (1987):
Verschuldung und kein Ausweg? Zur Situation in Peru, in: Thomas-Morus-
Akademie (Hrsg.), Verschuldung und kein Ausweg? Die Last der Auslan-
dsschulden in Bolivien und Peru, Bensberg 1987, S. 93-101.

CARBONETTO, D. (1987):
Consecuencias en el Pert de una Politica Economica Heterodoxa, in: Sociali-
smo y Partcipacion, No. 38, S. 33ff

CARBOUGH, R.J. (1989):
International Economics, 3. Auflage, Belmont 1989.

CARO, A. (1992) :
Reinsercion : Cuentas de Nunca Acabar, in : Costos y Problemas de la Rein-
sercion Financiera del Perd, FONDAD (Hrsg.), Lima 1992, S. 25-32.

CAVESs, R.E./ FRANKEL, J.A./ JONES, R.W. (1990):
World Trade and Payments. An Introduction, 5. Auflage, New York 1990.

CHENERY, H.B./ CARTER, N.G. (1976):
Internal and External Aspects of Development. Plans and Performance in Aid-
Receiving Countries, in: Khachaturov, T.S. (Hrsg.), Methods of Long-term
Planning and Forecasting, London 1976, S. 303-330.

CHENERY, H.B./ STROUT, A.M. (1966):
Foreign Assistance and Economic Development, in: The American Economic
Review, Vol. 16, No. 4, September 1966, S. 679-733.

CLAASEN, E.M. (1984):
The Latin America Debt Problem and the Lender-of-Last-Ressort-Function,
Paris 1984.

CLAPHAM, R. (1993):
Die Zollunionstheorie als Grundlage eines regionalen wirtschaftlichen Integra-
tionskonzeptes, in: Zippel, W. (Hrsg.), Okonomische Grundlagen der europai-
schen Integration: Eine Einfuhrung in ausgewéhlte Teilbereiche der Gemein-
schaftspolitiken, Miinchen 1993, S. 25-40.

CLINE, W. (1983):
International Debt and the Stability of the World Economy, Washington D.C.
1983.



213

CoATSs, W.L.,jr./ KHATKHATE, D.R. (1980):
Money and Monetary Policy in Less Developed Countries, Oxford, New York,
Toronto 1980.

CoRsEPIUS, U./ HIEMENZ, U. (1989):
Peru. Eine Diagnose der aktuellen Wirtschaftskrise, Kiel 1989.

COTLER, J. (1971):
Politische Krise und Militdrpopulismus in Peru, in: Sonntag, H.-R. (1971): Der
Fall Peru, Wuppertal 1971.

CRAMER, M. (1981):
Das internationale Kreditgeschaft der Banken. Struktur, Risiken und Krediten-
tscheidungsprozel3, Wiesbaden 1981.

DE SoTo, H., et al. (1987):
El Otro Sendero, in: Instituto Libertad y Democracia (Hrsg.), 7. Auflage, Lima
1987.

DeccoprT, P. (1986):
The Debt Crisis of the Third World. Some Aspects of Causes and Solutions,
in: Columbia Journal of World Business, 1986, S. 3-9.

DEMMLER, H. (2001):
Einfuhrung in die Volkswirtschaftslehre, 7. Auflage, Minchen, Wien, 2001.

DENNIS, G.E.J. (1983):
The Growth of International Bank Lending 1972-1982. Concepts, Measure-
ments, and Causes, in: Aul3enwirtschaft, 38. Jg., Heft lll, 1983, S. 263-283.

DEPPISCH-HUBMANN, M. (1986):
Die Rolle des IWF in der Schuldenkrise 1, in: Zeitschrift fir das gesamte Kredi-
twesen, Heft 20, 1986, S. 942-946.

DEUTSCHE BUNDESBANK (Hrsg.):
Entwicklung und Stand der internationalen Verschuldung, in: Monatsberichte
der Deutschen Bundesbank, Januar 1987, S. 38-49.

DEUTSCH-PERUANISCHE HANDELSKAMMER (Hrsg.):
Peru-Info, 5/1993.

DEUTSCH-SUDAMERIKANISCHE BANK (Hrsg.):
Kurzbericht Giber Lateinamerika, No. 1, 1993.

DIECKHEUER, G. (1990):
Internationale Wirtschaftsbeziehungen, Minchen 1990.

DIEHL, M. (1990):
On the Determinants of Credit Allocation in Developing Countries. Empirical
Evidence for Brazil and Peru, in: Kiel Working Papers, No. 451, November
1990.



214

DieTz, J.L./ STREET, J.H. (1987):
Latin America’s Economic Development, in: Dietz, J.L./ Street, J.H. (Hrsg.),
Latin America’s Economic Development. Institutionalist and Structuralist Per-
spectives, Boulder, London,1987, S. 2-12.

DIETZ, J.L. (1987):
Debt and Development: The Future of Latin America, in: Dietz, J.L./ Street,
J.H. (Hrsg.), Latin America’'s Economic Development. Institutionalist and
Structuralist Perspectives, Boulder, London 1987, S. 273-292.

DIRMOSER, D. (1986):
Peru: Charisma kontra Wahrungsfonds, in: Aussichten auf die Zukunft, Ham-
burg 1986, S. 259-272.

DONALDSON, T.H. (1979):
Lending in International Commercial Banking, New York 1979.

DORNBUSCH, R. (1987):
Exchange Rate Economics, in: The Economic Journal, Vol. 97, 1987, S. 1-18.

DRAZAN, A. (1978):
Government Debt, Human Capital, and Bequests in a Life-Cycle Model, in:
Journal of Political Economy, Vol. 86, 1978, S. 505-516.

DRiscoLL, D.D. (1992):
What is the International Monetary Fund?, Washington D.C. 1992.

DuTTON, D.S. (1971):
A Model of Self-Generating Inflation: The Argentine Case, in: Journal of
Money, Credit, and Banking, Vol. 3, 1971, S. 245-262.

DUWENDAG, D. (1986):
Kapitalflucht aus Entwicklungslandern: Schatzprobleme und Bestimmungsfa-
ktoren, in: Gutowski, A. (Hrsg.), Die internationale Schuldenkrise: Ursachen,
Konsequenzen, historische Erfahrungen, Schriften des Vereins fir Socialpoli-
tik, Berlin 1986, S. 115-150.

ECKHOFF, J. (1996):
Inlandische Ersparnis und Auslandshilfe in Entwicklungslandern, Dissertation,
Frankfurt am Main, Berlin, Bern 1996.

ECKSTEIN, A. (1958):
Individualism and the Role of the State in Economic Growth, in: Economic De-
velopment and Cultural Change, Vol. 6, 1957/58, S. 81-87.

EMMINGER, O. (1986):
Die internationale Schuldenkrise und die Banken, in: Gutowski, A. (Hrsg.), Die
internationale Schuldenkrise: Ursachen, Konsequenzen, historische Erfahrun-
gen, Schriften des Vereins fur Socialpolitik, Berlin 1986, S. 83-98.



215

ERER, K. (1989):
Peru: Ein Weg aus der Krise, in: Deutsches Institut fur Entwicklungspolitik,
Berlin 1989.

ETHIER, W.J. (1988):
Modern International Economics, 2. Auflage, New York 1988.

EUBEL, E. (1993):
Peru am Jahreswechsel 1992/93, in: Wirtschaftslage, Bundestelle fir Aul3en-
handelsinformationen (Hrsg.), Méarz 1993.

EUROPAISCHES PARLAMENT (Hrsg.):
Verschuldung der Dritten Welt. Analysen, in: Sammlung Wissenschaft und
Dokumentation, No. 2, Oktober 1990, Luxemburg 1990.

FERRARI, C. A. (1991):
Inflacion Peru 1980-1990, Lima 1991.

FISCHER, B. (1984):
Wechselkursinstabilitat und Std-Sitd-Handel, in: Die Weltwirtschaft, No. 1, S.
138-152.

FISCHER, B. (1987):
Ansétze zur Losung der Verschuldungskrise in Entwicklungslandern. Erfa-
hrungen von Brasilien, Mexiko und Peru, in: Die Weltwirtschaft, 2/1987, S. 95-
109.

FISCHER, B. (1988):
Domestic Capital Formation, Financial Intermediation and Economic Devel-
opment in Peru, in: Savings and Development, Vol. XIl, No. 4, 1988.

FISCHER, B./ HIEMENZ, U./ TRAPP, P. (1985):
Argentina: The Economic Crisis in the 1980’s, Tubingen 1985.

FITZGERALD, E.V.K. (1983):
State Capitalism in Peru: A Model of Economic Development and its Limita-
tions, in: McClintock/ Lowenthal (Hrsg.), The Peruvian Experiment Reconsid-
ered, Princeton 1983, S. 65-93.

FODERS, F. (1987):
Resisting Orthodoxy in a Highly Distorted Economy: Economic Policy in Peru,
in: Institut far Weltwirtschaft (Hrsg.), Kiel Working Paper, No. 303, November
1987.

FRANKEL, S. H. (1972):
Economic Change in Africa in Historical Perspective, in: Youngson, A.J.
(Hrsg.), Economic Development in the Long Run, London 1972, S. 211-228.

FREY, R.L. (1969):
Infrastruktur und Wachstum, in: Konjunkturpolitik, Jg. 15, 1969.



216

FRY, M. (1988):
Money, Interest, and Banking in Economic Development, Baltimore, London
1988.

FUEs, T. (1991):
Bundesrepublik und Dritte Welt. Die Deutsche Rolle in der Schuldenkrise, in:
Weltwirtschaft und Entwicklung, Informationsbrief- Sonderdienst, 15. Dezem-
ber 1991.

FUHR, (1979):
Agrarreform und Bauernbewegung in Peru, Frankfurt am Main, New York
1979.

FuJita, N./ JAMES, W.E. (1990) :
Export Oriented Growth of Output and Employment in Taiwan and Korea.
1973/74 - 1983/84, in: Weltwirtschaftliches Archiv, Band 126, 1990, S. 737-
753.

FURSTENBERG von, G. (1980):
Zweistellige Inflationsraten: Eine kostspielige Steuer fiir die Dritte Welt, in: Fi-
nanzierung und Entwicklung, 17. Jg., No. 3, 1980.

GALBIS, V.G. (1979):
Inflation and Interest Rate Policies in Latin America, 1967-76, in: IMF Staff
Papers, Vol. 26, No. 2, 1979.

GANDOLFO, G. (1998):
International Trade Theory and Policy, Berlin, Heidelberg, New York 1998.

GARBER, A. (1991):
Islam, finanzielle Infrastruktur und wirtschaftliche Entwicklung: Eine Analyse
okonomischer Implikationen der Revitalisierung des Islams unter besonderer
Beriicksichtigung der Lander Pakistan und Agypten, Frankfurt am Main, Bern,
New York 1992.

GASTELUMENDI, L.B. (1987):
Die peruanische Verschuldung im Ausland. Entstehung und Folgen 1970-
1986, in: Thomas-Morus-Akademie (Hrsg.), Verschuldung und kein Ausweg?
Die Last der Auslandsschulden in Bolivien und Peru, Bensberg 1987, S. 25-
42.

GEIs, H.-G. (1972):
Die entwicklungspolitische Wirksamkeit von Entwicklungsbanken, Band 1,
Forschungsarbeit im Auftrag des Bundesministeriums fir wirtschaftliche Zu-
sammenarbeit, Berlin 1972.

GEIS, H.-G./ HARTIG, P. (1983):
Messkonzepte des Kapitalbedarfs und der Absorptionsfahigkeit von Entwi-
cklungslandern: Eine Kiritik, Berlin 1983.



217

GERMIDIS, D./ KESSLER, D./ MEGHIR, R. (1991):
Financial Systems and Development: What Role for the Formal and Informal
Financial Sectors?, in: OECD (Hrsg.), Development Centre Studies, Paris
1991.

GERSBACH, H./ NEDWED, H. (1990):
Die Selbststabilisierung von Hyperinflationen: Eine Uberraschende monetare
Arithmetik, in: Kredit und Kapital, Jg. 23, 1990, S. 318-332.

GERSTER, R.(1982):
Fallstricke der Verschuldung, Basel 1982.

GHAuUsSSY, G.A./ TUCHTFELDT E. (1972):
Bemerkungen zur Verkehrspolitik in Entwicklungslandern, in: Bieri, H.G./ Sie-
ber, H./ Stocker, P./ Tuchtfeldt, E. (Hrsg.), Verkehrsprobleme in Entwicklun-
gslandern, Berner Beitrage zur Nationalékonomie, Bern, Stuttgart 1972, S. 13-
36.

GIERHAKE, K. (1988):
Regionale Entwicklungskonzeption in Peru. Programme und Implementation,
in: Schriften des Zentrums fir regionale Entwicklungsforschung der Justus-
Liebig-Universitat Giel3en, Band 36, Hamburg 1988.

GIERHAKE, K. (1989):
Raumstrukturen und Entwicklungsplanung in der Region Cusco, in: Zentrum
fur regionale Entwicklungsforschung der Justus-Liebig-Universitat Giel3en,
Band 15, Giel3en, 1989.

GLESKE, L. (1988):
IWF und Weltbank. Aufgaben und Perspektiven, in: Zeitschrift flir das gesamte
Kreditwesen, Heft 18, 1988, S. 832-834.

GLISMANN, H./ NUNNENKAMP, P. (1983):
Die Entwicklungslander am Rande einer Verschuldungskrise. Uberlegungen
zu den Ursachen und Folgen am Beispiel Lateinamerikas, in: Kiel Discussion
Papers, No. 91, Kiel 1983.

GONZzALES, G. (1989):
Deuda Externa, Crecimiento y Conversion de Deuda en Inversion : una Anali-
sis Prospectivo para Perd, in : Monetaria, Vol. Xll, No. 3, 1989, S. 251-274.

GRILLI, E. (1990):
Protectionism and the Developing Countries, in: Grilli, E. / Sassoon, E. (Hrsg.),
The New Protectionist Wave, London 1990, S. 120-167.

GROSER, M. (1981):
Pluralismus, Korporatismus und Neue Politische Okonomie, in: Alemann von,
U. (Hrsg.), Neokorporatismus, Frankfurt am Main, New York 1981, S. 117-134.



218

GuTowsKl, A. (1986):
From Recycling to Overindebtedness. What went wrong?, in: Giersch, H.
(Hrsg.), The International Debt Problem: Lessons for the Future, Tubingen
1986, S. 1-14.

HANNIG, A. (1992):
Die deutsche Entwicklungszusammenarbeit im Geld- und Kreditwesen und die
Finanzsysteme der Entwicklungslander, in: Deutsches Institut fur Entwicklun-
gspolitik, Berlin 1992.

HAUPTMANN, K. (1987):
Internationale Verschuldung und Kreditrisiken: Eine Analyse ihrer makrodko-
nomischen Grundlagen, Frankfurt am Main, New York 1987.

HAWKINS, E.K. (1968):
Measuring Capital Requirements, in: Finance and Development, Vol. V, No. 2,
1968, S. 2-5.

HAYES, J.P./ Wyss, H./ HUSAIN, S.S. (1964):
Long-run Growth and Debt Problems: Projection of Debt Servicing Burdens
and the Conditions of Debt Failure, in: Avramovic, D. (Hrsg.), Economic
Growth and External Debt, Baltimore 1964.

HEIMBURGER, C. (1990):
Die entwicklungspolitische Bedeutung des stadtischen informellen Sektors:
Stellenwert und Forderungsmoglichkeiten unter Berlcksichtigung seiner Be-
ziehungen zum formellen Sektor, Frankfurt am Main, Bern, New York 1990.

HEMMER, H.-R. (1988):
Wirtschaftsprobleme der Entwicklungslander, 2. Auflage, Minchen 1988.

HEMMER, H.-R. (1996):
Zur Problematik der Massenarmut in Entwicklungslandern: Der Zusammen-
hang zwischen der Mikro- und der Makroebene, in: Bauer, S./ Kaufmann, R.
(Hrsg.), Armut als Problem der wirtschaftlichen und gesellschaftlichen Entwi-
cklung, Zentrum fur regionale Entwicklungsforschung der Justus-Liebig-
Universitat Giel3en, Band 67, Hamburg 1996, S. 61-78.

HENDRICK, O/ PAREDA, J. (1993):
Peru: Deuda Externa, Privaticacion y Estrategia de Negociacién con la Banca
Comercial, in: Documentos de Trabajo, Banco Central de Reserva del Peru
(Hrsg.), No. 1, Lima 1993.

HERMANN, R./ GOTSCH, N./ PETER, G. (1996):
Armutsimplikation einer Spezialisierung der Entwicklungslander auf Agrare-
xporte, in: Bauer, S./ Kaufmann, R. (Hrsg.), Armut als Problem der wirtschaftli-
chen und gesellschaftlichen Entwicklung, Zentrum fur regionale Entwicklun-
gsforschung der Justus-Liebig-Universitat Giel3en, Band 67, Hamburg 1996,
S. 79-106.



219

HERMES KREDITVERSICHERUNGS-AG (Hrsg.):
Sicherungsmoglichkeit durch staatliche Exportkreditversicherung, in: Export,
Heft 3, August 1991, S. 1-34.

Hicks, J.R. (1969):
Capital and Growth, Oxford 19609.

HILDEBRANDT, A. (1995):
Politisch-6konomische Ursachen und 6konomisch-institutionelle Restriktionen
der Entwicklung offentlicher Finanzen: Ein Beitrag zur Theorie des Staatshau-
shalts, Dissertation, Frankfurt am Main, Berlin, Bern 1995.

HOFFMANN, P.G. (1960):
One Hundred Countries and One and One Quarter Billion People: How to
speed their economic growth and ours in the 1960'’s, in: Albert D. and Mary
Lasker Foundation (Committee for Economic Development), Washington D. C.
1960.

HOGENDORN, J.S. (1992):
Economic Development, 2. Auflage, New York 1992.

HOLTHUS, M. (1981):
Verschuldung und Verschuldungsfahigkeit von Entwicklungslandern, in:, Gu-
towski, A./ Molitor, B. (Hrsg.), Hamburger Jahrbuch fur Wirtschafts- und Gesel-
Ischaftspolitik, 26. Jahr, Tubingen 1981, S. 239-256.

HORMANN, M. (1988):
Peruanischer Weg aus der Schuldenkrise?, in: Nord-Sud aktuell, Jg. Il, No. 3,
1988, S. 322-333.

HUSTED, S.L./ MELVIN, M. (1993):
International Economics, New York 1993.

IBERO-AMERIKA-VEREIN (Hrsg.):
Peru, WM- No. 6/1993.

INFORMATIONSSTELLE PERU E.V. (Hrsg.):
Entwicklung braucht Entschuldung, Freiburg September 1995.

INSTITUTO NACIONAL DE ESTADISTICA E INFORMATICA (Hrsg.):
Peru: Compendido Estadistico 1992/93, Tomo lll, Lima 1993.

INTERNATIONALER WAHRUNGSFONDS (Hrsg.):
External Indebtedness of Developing Countries, in: Occasional Paper, No. 1,
Washington D.C. 1981.

INTERNATIONALER WAHRUNGSFONDS (Hrsg.):
Exchange Arrangements and Exchange Restrictions, in: Annual Report, 1986,
Washington D.C. 1986.



220

INTERNATIONALER WAHRUNGSFONDS (Hrsg.):
IMF Survey, April 5, 1993

INTERNATIONALER WAHRUNGSFONDS (Hrsg.):
Strengthened Industrial Growth is Key to Developing Countries, in: IMF-
Survey, 13.7.1987, S. 213-215.

INTERNATIONALER WAHRUNGSFONDS (Hrsg.):
IMF Survey, October 20, 1997, S. 322ff.

INTERNATIONALER WAHRUNGSFONDS (Hrsg.):
Government Finance Statistics Yearbook, Washington D.C., verschiedene Au-
sgaben.

INTERNATIONALER WAHRUNGSFONDS (Hrsg.):
World Economic Outlook, Washington D.C., verschiedene Jahrgénge.

ISRAEL, A. (1991):
Die sich wandelnde Rolle des Staates im Entwicklungsprozel3, in Finanzierung
und Entwicklung, Juni 1991, S. 1-17.

ISSING, O. (1990):
Einfuhrung in die Geldpolitik, 3. Auflage, Minchen 1990.

JovaNovic, M.N. (1992):
International Economic Integration, New York 1992.

JUNG, W.S./ MARSHALL, P.J. (1985):
Exports, Growth and Causality in Developing Countries, in: Journal of Devel-
opment Economics, Vol. 18, 1985, S. 1-12.

KAMPFFMEYER, T. (1989):
Der Brady-Plan. Ein Ausweg aus der Schuldenkrise, in: Deutsches Institut flr
Entwicklungspolitik, Berlin 1989.

KAPUR, I. (1977):
An Analysis of the Supply of Euro-Currency Finance to Developing Countries,
in: Oxford Bulletin of Economics and Statistics, Vol. 39, 1977, S. 171-188.

KARSTEN, |. (1984):
Internationale Bankkredite an Entwicklungslander: Okonomische Probleme
und Lésungsansatze, in: Schriften zur monetaren Okonomie, Band 19, Baden-
Baden 1984.

KHAN, M./ KNIGHT, M. (1983):
Zahlungsprobleme der Entwicklungslander, in: Finanzierung und Entwicklung,
1983, S. 2-5.

KHATKHATE, D.R. (1986):
Die Schatzung von Realzinsen in Entwicklungslandern, in: Finanzierung und
Entwicklung, 23. Jg., No. 2, 1986.



221

KINDLEBERGER, C.P. (1965):
Economic Development, 2. Auflage, New York, Toronto 1965.

KINDLEBERGER, C.P. (1978):
Manics, Panics, and Crashes: A History of Financial Crises, London 1978.

KINDLEBERGER, C.P. (1981):
Debt Situation of the Developing Countries in Historical Perspective (1800-
1945), in: AulRenwirtschaft, 36 Jg., 1981, S. 372-380.

KIRSTEN, B. (1989):
Umschuldungen in Sidamerika. Entscheidungsfindung bei multilateralen Ver-
handlungen seit 1956, Dissertation, Hamburg 1989.

Kisic, D. (1988):
Handling the Peruvian Foreign Debt: Past Policies and Present Options, in:
Vierteljahresberichte, Forschungsinstitut der Friedrich-Ebert-Stiftung, No. 111,
Marz 1988, S. 39-45.

KNIGHT, P./ CARTY Mc, D./ WIINBERGER, (1986):
Vermeidung von Hyperinflation, in: Finanzierung und Entwicklung, Dezember
1986, S. 14-17.

KORN, A. (1989):
Weltwirtschaft und internationale Verschuldung. Eine Analyse von Ursachen,
Auswirkungen und Lésungsansatzen der internationalen Schuldenkrise in den
Entwicklungslandern, Dissertation, Frankfurt am Main 1989.

KORNER, P. et al. (1984):
Im Teufelskreis der Verschuldung. Der Internationale Wahrungsfonds und die
Dritte Welt, Hamburg 1984.

KREDITANSTALT FUR WIEDERAUFBAU (Hrsg.):
Ergebnisse der Projektarbeit. Aus der Praxis der finanziellen Zusammenarbeit
mit Entwicklungslandern, Frankfurt am Main 1991.

KREININ, M.E. (1991):
International Economics. A Policy Approach, 6. Auflage, San Diego 1991.

KRUEGER, A.O. (1978):
Foreign Trade Regimes and Economic Development: Liberalization, Attemps
and Consequences, in: NBER, Vol. X, New York 1978.

KRUEGER, A.O. (1983):
Die Auswirkungen von Handelsstrategien auf das Wachstum, in: Finanzierung
und Entwicklung, Juni 1983, S. 6-8.

KRUEGER, A.O. (1983):
The Developing Countries’ Role in the World Economy, Chigago 1983.



222

KRUEGER, A.O./ TUNCER, B. (1982):
An Empirical Test of the Infant Industry Argument, in: American Economic Re-
view, Vol. 75, 1982, S. 1142-1152.

KRUGMAN, P.R./ OBSTFELD, M. (1991):
International Economics, Theory and Policy, 2. Auflage, New York 1991.

KuczyNnski, P.P. (1982):
Latin America Debt, in: Foreign Affairs, Vol. 61, No. 2, Winter 1982/83, S. 344-
364.

KUHN, J. (1987):
Die Rolle der Regierungen. Der Pariser Club, in: Die internationale Verschul-
dungskrise. Ursachen, Auswirkungen, Losungsperspektiven, Drager-Stiftung,
Baden-Baden 1987, S. 151-159.

LACHMANN, W. (1997):
Entwicklungspolitik, Band 2, Binnenwirtschaftliche Aspekte der Entwicklung,
Munchen, Wien 1997.

LAL, D. (1990):
International Capital Flows and Economic Development, in Scott, M./ Lal, D.
(Hrsg.), Public Policy and Economic Development, Oxford 1990, S. 231-273.

LANDELL-MiLLS, P. (1983):
Management: Ein limitierender Faktor fur die Entwicklung, in: Finanzierung
und Entwicklung, September 1983, S. 11-15.

LAROSIERE de, J. (1982):
Growth Efforts of Developing Countries Depend on Sucess of Adjustment in
Industrial World, in: IMF Survey, 5.4.1982, S. 97-102.

LAROSIERE de, J. (1982):
Path to Lower Interest Rates Must Be Founded. On Orderly and Effective Ad-
justment Policies, in: IMF Survey, 15.11.1982, S. 353-364.

LAROSIERE de, J. (1984):
The Growth of Public Debt and the Need for Fiscal Discipline, in: Deutsche
Bundesbank (Hrsg.), Ausziige aus Presseartikeln, No. 76, 30.8.1984, S. 1-5.

LARY, H.B. (1968):
Imports of Manufactures from Less Developed Countries, New York, London
1968.

LEwis, W.A. (1961):
The Theory of Economic Growth, 5. Auflage, London 1961.

LIPTON, M. (1981):
World Depression by Third World Default? The Need to Link Debt Guarantees
to Tri-Cycling, in: Forschungsinstitut der Friedrich-Ebert-Stiftung (Hrsg.), Vier-
teljahresberichte, No. 84, 1981, S. 147-162.



223

LOEHR, W. (1977):
Economic Underdevelopment and Income Distribution: A Survey of the Litera-
ture, in: Loehr, W./ Powelson, J.P. (Hrsg.), Economic Development, Poverty,
and Income Distribution, Boulder 1977, S. 3-30.

LONG, M. (1980):
Balance of Payments Disturbances and the Debt of the Non-Oil Less Devel-
oped Countries, Retrospect and Prospect, in: Kyklos, Vol. 33, 1980, S. 475-
498.

Lucas, R.E. (1988):
On the Mechanics of Economic Development, in: Journal of Monetary Eco-
nomics, Vol. 22, 1988, S. 3-42.

MASSAD, C. (1987):
Deuda Interna, Deuda Externa y Transformacion Econdémica, in : Revista de la
CEPAL, No. 32, August 1987, Santiago de Chile.

MASSARRAT, M. (1988):
Rohstoffpreise und monostrukturelle Okonomien, in: Nord-Sud aktuell, Jg. 2,
No.4, 1988, S. 463-477.

MAYER, H. (1979):
Die Risiken der Banken im Auslandsgeschaft, in: Muhlhaupt, L./ Wielens, H.
(Hrsg.), Fragen des Auslandsgeschafts, Chancen und Risiken der Unterne-
hmen und Kreditinstitute, Frankfurt am Main 1979, S. 129-144.

MiCHALOPOULOS, C. (1987):
Die Kreditvergabe der Weltbank zur Strukturanpassung, in: Finanzierung und
Entwicklung, Juni 1987, S. 7-10.

MIKKELSEN, J.G. (1991):
An Econometric Investigation of Capital Flight, in: Applied Economics, No. 23,
1991, S. 73-85.

MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS (1992):
El Prozeso de Reinsercion del Peru en el Systema Financiero Internacional,
in: Costos y Problemas de la Reinsercion Financiera del Perd, FONDAD
(Hrsg.), Lima 1992, S. 33-42.

MINISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS (Hrsg.):
Estadistica de la Deuda Publica, Lima, verschiedene Jahrgénge.

MORGAN GUARANTY TRUST COMPANY (1980):
LDC Prospects and the Role of the IMF, in: World Financial Markets, Septem-
ber 1980, S. 1-13.

MORRISON, T.K. (1982):
Structural Determinants of Governmental Budgets Deficits in Developing
Countries, in: World Development, Vol. 10, No. 9, 1982, S. 467-473.



224

MUELLER, D.C./ MURELL, P. (1985):
Interest Groups and the Political Economy of Government Size, in: Forte/
Peacock, 1985, S.13-36.

MULLER, E. (1983):
Das GATT und die Entwicklungslander: Die Handelsprobleme der Dritten Welt
und ihre blockierte Losung, Frankfurt am Main, Bern, New York 1983.

MULLER, H. (1987):
Weltwirtschaft und Schuldenkrise, in: Didaktik der Berufs- und Arbeitswelt,
Giessener Blatter zur Polytechnik und Arbeitslehre, Heft 2, 1987, S. 3-10.

MULLER, H. (1998):
Steering Macroeconomics in the Environment of Deflationary Expectations, in:
Discussion Papers in Applied Economics, Universitat Giel3en 1998.

MULLER, H. (1999):
Angewandte Makrotkonomik, Minchen, Wien 1999.

MULLER, K. (1990):
Staatsausgaben und wirtschaftliche Entwicklung: Eine Analyse des Zusam-
menhangs zwischen Staatsausgaben und wirtschaftlicher Entwicklung fur un-
terschiedliche Entwicklungsstande, Dissertation, Frankfurt am Main, Bern,
New York 1990.

MYINT, H. (1971):
Economic Theory and the Underdeveloped Countries, New York 1971.

MYRDAL, G. (1959):
Economic Theory and Under-Developed Regions, London 1959.

NAFZzIGER, W.E. (1990):
The Economics of Developing Countries, 2. Auflage, Kansas State University
1990.

NELSON, D.R. (1981):
The Political Structure of New Protectionism, in: World Bank Staff Working
Papers, No. 471, Washington D.C. 1981.

NISKANEN, W.A. (1971):
Bureaucracy and Representative Government, Chicago, New York 1971.

NITSCH, M. (1991):
Economic Theory and Latin America External Debt, in: Diskussionspapiere
des Lateinamerika- Institut der Freien Universitat Berlin, Januar 1991.

NITSCH, M./ MALAGARDIS, A. (1988):
Living with Sovereign Debtors. The Debt Crisis of Developing Countries and
International Insolvency Rules, in: Interdependence (Hrsg.), Bonn 1988.



225

NODINGER, H. (1987):
Verschuldung von Entwicklungs- und Schwellenlander, Griisch 1987.

NUNNENKAMP, P. (1985):
Die Rolle offentlicher Industrieunternehmen im Exportsektor Indiens, in: Schrif-
ten fur regionale Entwicklungsforschung der Justus-Liebig-Universitat Giel3en,
Band 30, Hamburg 1985.

NUNNENKAMP, P. (1986):
The International Debt Crisis of the Third World, Brighton 1986.

NURKSE, R. (1953):
Problems of Capital Formation in Underdeveloped Countries, Oxford 1953.

0.V. (1992):
Die Achillesfersen der Strukturanpassung, in: Neue Ziricher Zeitung,
10.10.1992.

0.V. (1993):
Weiterer Zahlungsaufschub fir Peru im Pariser Club, in: Neue Ziricher Zei-
tung, 7.5.1993.

0.V. (1993):
Mesa de donantes aprob6 ayuda al Peru por mas de US$ 900 mills, in: Actu-
alidad, Lima, 23.6.1993.

O’BRIEN, R. (1981):
Private Bank Lending to Developing Countries, in: World Bank Staff Working
Papers, No. 482, Washington D.C. August 1981.

OECD (Hrsg.):
Integration of Developing Countries into International Trading System, Paris
1992.

OLSON, M. (1991): )
Aufstieg und Niedergang von Nationen. Okonomisches Wachstum, Stagflation
und soziale Starrheit, 2. Auflage, Tubingen 1991.

PAREDES, C.E. (1987):
The Real Exchange Rate and the Performances of Manufactured Exports in
Peru, Lima 1987.

Paz, P. (1978):
Causes of the External Indebtedness of the Third World Countries, in: Wionc-
zek, M. (Hrsg.), LDC External Debt and the World Economy, Mexiko 1978, S.
207-231.

Pazos, F. (1987):
Import Substitution Policies, Tariffs, and Competition, in: Dietz, J.L./ Street,
J.H. (Hrsg.), Latin America’s Economic Development. Institutionalist and
Structuralist Perspectives, Boulder, London,1987.



226

PETERSEN, H.-G. (1990):
Finanzwissenschatft I, Stuttgart, Berlin, Kéln 1990.

PILBEAM, K. (1992):
International Finance, London 1992.

PILGRIM, M. (1992):
Sparkapitalbildung in Entwicklungslandern: Eine Analyse der finanziellen In-
frastruktur der Dominikanischen Republik, in: Untersuchungen lber das Spar-
Giro- und Kreditwesen, Berlin 1992.

PORZEKANSKI, A.C. (1981):
The International Financial Role of US Commercial Banks: Past and Future,
in: Journal of Banking and Finance, No. 5, 1981, S. 5-16.

POTSCH, R. (1989):
Peruanische Erfahrungen der Wirtschafts- und Schuldenpolitik unter Alan
Garcia. Eine gangbare Alternative fir Entwicklungslander?, in: Alternativen
und Alternativkonzeptionen in Lateinamerika, Arbeits- und Diskussionspapiere
der Sektion Lateinamerikawissenschaften der Wilhelm-Pieck-Universitdt Ro-
stock, Nr. 2, September1898, S. 41-45.

PRADHAM, S./ SWAROOP, V. (1993):
Offentliche Ausgaben und Anpassung, in: Finanzierung und Entwicklung, Sep-
tember 1993, S. 28-33.

PREUSS, H.-J.A. (1996) :
Agricultural Research and Sustainable Management of Natural Resources: In-
troductory Notes and Summary of Contribution, in: Preuss, H.-J.A. (Hrsg.), Ag-
ricultural Research and Sustainable Management of Natural Resources,
Schriften des Zentrums fur regionale Entwicklungsforschung der Justus-
Liebig-Universitat Giessen, Hamburg 1996, S. 7-18.

PREURE, H.G. (1989):
Direktinvestitionen. Ein erfolgversprechender Weg zur Bewaltigung der Latei-
namerikanischen Schuldenkrise?, in: Ibero-Amerika-Institut, Universitat Got-
tingen, 1989.

PREURE, H.G. (1991):
Handelspessimismus alt und neu, in: Schriften zur Angewandten Wirtschaf-
tsforschung, Band 55, Tubingen 1991.

RADKE, D. (1989):
Wirtschaftspolitische Beratung von Zentralbanken in Entwicklungslandern im
Rahmen der Technischen Zusammenarbeit, in: Deutsches Institut fir Entwick-
lungspolitik, Berlin 1989.

RAaMIREZ, C.E. (1989):
Reflexiones sobre un Programa de Desarollo de Exportaciones, in: Banco
Central de Reserva del Peru (Hrsg.), Moneda, Lima, Mai 1989, S. 37-44.



227

RANIS, H. (1987):
Implications for Manufactured Exports from Latin America, in: Dietz, J.L./
Street, J.H. (Hrsg.), Latin America’s Economic Development. Institutionalist
and Structuralist Perspectives, Boulder, London,1987.

REBELO, S. (1991):
Long-run Policies and Long-run Growth, in: Journal of Political Economy, Vol.
99, 1991, S. 500-521.

REICHMANN, W. (1988):
Die Verschuldung der Dritten Welt 1970-1983: Entwicklungen und Ursachen
der Krise in den Finanzbeziehungen zwischen Norden und Stden, Frankfurt
am Main, Bern, New York 1988.

REINHARDT, H. (1987):
Internationale Kreditvergabe, Verschuldung und Restrukturierung: Kredittheo-
rie und Marktpraxis, in: Untersuchungen Utber das Spar-, Giro und Kreditwe-
sen, Band 142, Dissertation, Berlin 1987.

REINKE, S. (1995):
Militdrausgaben in der Dritten Welt. Eine Analyse des Zusammenhangs zwi-
schen Rustung und Entwicklung unter besonderer Berlcksichtigung des Wa-
chstums- und Verteilungsziels in Entwicklungslandern, Dissertation, Frankfurt
am Main, Berlin, New York 1995.

REISEN, H./ TROTZENBURG, V.A. (1988):
Development Country Debt: The Budgetary and Transfer Problem, in: OECD
(Hrsg.), Development Centre Studies, Paris 1988.

RICHARDSON, J.D. (1992):
“New” Trade Theory and Policy a Decade Old: Assessment in a Pacific Con-
text, in: NBER Working Paper, No. 4042, Cambridge Mass. April 1992.

RICHTER, P. (1985):
Monetaristische Wirtschaftspolitik im stdlichen Lateinamerika: Die Féalle Chile,
Argentinien und Uruguay, in: Konjunkturpolitik, Jg. 31, 1985, S. 126-149.

RIEKE, W. (1986):
Ansétze zur Losung der Schuldenkrise, in: Gutowski, A. (Hrsg.), Die interna-
tionale Schuldenkrise. Ursachen, Konsequenzen, historische Erfahrungen,
Schriften des Vereins fir Socialpolitik, Band 155, S.51-68.

ROBINSON, A. (1984):
Can Lusinchi do without the IMF?, in: Euromoney, No. 1, Januar 1984, S. 103-
105.

RODAN-ROSENSTEIN, P. (1961):
International Aid for Underdeveloped Countries, in: Review for Economics and
Statistics, Vol. 43, 1961, S. 107-138.



228

RobDDICK, J. (1988):
The Dance of the Millions. Latin America and the Debt Crisis, London 1988.

ROMER, P. M. (1990):
Endogenous Technological Change, in: Journal of Political Economy, Vol. 98,
1990, S. 71-102.

ROSE, K./ SAUERNHEIMER, K. (1992):
Theorie der AuRenwirtschaft, 11. Auflage, Minchen 1992.

SACHVERSTANDIGENRAT ZUR BEGUTACHTUNG DER GESAMTWIRTSCHAFTLICHEN ENTWICK-
LUNG (1997):
Wachstum, Beschéaftigung, Wahrungsunion. Orientierungen fur die Zukunft,
Jahresgutachten 1997/98, Stuttgart 1997.

SANGMEISTER, H. (1988):
Peru in der Schuldenfalle: Bettler auf dem goldenen Throne?, in: Schonig, G./
Wulf, A. (Hrsg.), Soll und Haben. Strategien zur Losung der Schuldenkrise,
Hamburg 1988, S. 85-104.

SANGMEISTER, H. (1990):
Die Verschuldungssituation vier siidamerikanischer Lander: Argentinien, Bra-
silien, Chile und Uruguay im Vergleich, Heidelberg 1990.

SAUNDERS, P. (1993):
Recent Trends in the Size and Growth of Government in OECD Countries, in:
Gemell, N. (Hrsg.), The Growth of Public Sector. Theories and International
Evidence, Aldershot/ Brookfield, S. 17-33.

SENTI, R. (1990):
Die Stellung der Entwicklungslander im GATT, in: Gans, O. (Hrsg.), Konse-
guenzen neuerer handelspolitischer Entwicklungen fur die Entwicklungslander,
Schriften des Vereins fir Socialpolitik, Berlin 1990, S. 19-38.

SHAMS, R. (1994):
Investment, Finance and the New Theories of Growth, in: Fischer, B. (Hrsg.),
Investment and Financing in Developing Countries, Baden-Baden 1994, S. 9-
30.

SHIRLEY, M.M. (1983):
Managing State-Owned Enterprises, in: World Bank Staff Working Papers, No.
577, Washington D.C. 1983.

SIEBERT, H. (1988):
Ansatzpunkte zur Loésung der internationalen Schuldenfrage, in: wirtschaf-
tswissenschaftliches Studium, Heft 10, Oktober 1988, S. 501-505.

SIERCK, G.M. (1987):
Das Schuldendilemma. Landerstenogramme Bolivien und Peru, in: Thomas-
Morus-Akademie (Hrsg.), Verschuldung und kein Ausweg? Die Last der Aus-
landsschulden in Bolivien und Peru, Bensberg 1987, S. 9-23.



229

SINN, H.-W. (1989):
Die amerikanische Wirtschaftspolitik und die Weltschuldenkrise, in: Bombach,
G. (Hrsg.), Die nationale und internationale Schuldenproblematik, Tubingen
1989.

SJAASTAD, L.A. (1983):
International Debt Quagmire. To whom do we owe it?, in: The World Econ-
omy, Vol. 6, 1983, S. 305-324.

SJAASTAD, L.A. (1986):
The Debt Problem and External Shocks, in: Giersch, H. (Hrsg.), The Interna-
tional Debt Problem: Lessons for the Future, Tubingen 1986, S. 23-36

SMITH, A. (1977):
The Wealth of Nations, London 1977.

SPARKASSEN- UND LANDESBANKEN (1993):
Landermerkblatt Peru, in: AuRenwirtschaft, 5/93.

STALDER, I. (1997):
Staatsverschuldung in der Demokratie: Eine polit-6konomische Analyse, Dis-
sertation, Frankfurt am Main, Berlin, Bern 1997.

STATISTISCHES BUNDESAMT (Hrsg.):
Landerbericht Peru 1990, Wiesbaden 1990.

STEVENS, W.J. (1971):
Capital Absorptive Capacity in Developing Countries,

STIEFL, J. (1993):
Inflation und Stabilisierung lateinamerikanischer Schwellenlander: Eine 6ko-
nomische Analyse fur Argentinien (1970-1991), in: Schriften fur regionale En-
twicklungsforschung der Justus-Liebig-Universitat Giel3en, Band 52, Munster,
Hamburg 1993.

STiGLITZ, J.E./ WEISS, A. (1981):
Credit Rationing in Markets with Imperfect Information, in: American Economic
Review, Vol. 71, 1981, S. 393-410.

STORCK, E. (1980):
Die Risikopolitik der Eurobanken, in: Die Bank, No. 3, 1980, S. 113-116.

STRAUBHAAR, T. (1994):
Wissen als strategische Grundlage der internationalen Wettbewerbsfahigkeit,
in: Hasse, R.H./ Schafer, W. (Hrsg.), Die Weltwirtschaft vor neuen Herausfor-
derungen: Strategischer Handel, Protektion und Wettbewerb, Géttingen 1994,
S. 111-132.

THIRLWALL, A.P. (1992):
Growth and Development: With Special Reference to Developing Economies,
4. Auflage, London 1992.



230

TIMBERLAKE, L. (1986):
Krisenkontinent Afrika. Der Umwelt- Bankrott. Ursachen und Abwendung,
Wuppertal 1986.

TIMMERMANN, V. (1986):
Internationale Finanzintermediation und Auslandsverschuldung, in: Gutowski,
A. (Hrsg.), Die internationale Schuldenkrise. Ursachen, Konsequenzen, histo-
rische Erfahrungen, Schriften des Vereins fur Socialpolitik, Band 155, S.105-
114.

TINBERGEN, J. (1964):
Grundlagen der Entwicklungsplanung, in: Schriftenreihe der Forschungsstelle
der Friedrich- Ebert- Stiftung, Hannover 1964.

TODARO, M.P. (1987):
Economic Development in the Third World, 3. Auflage, New York, London
1987.

Tokman, V.E. (1990):
The Informal Sector in Latin America: Fifteen Years Later, in: Turnham, D./
Salomé, B./ Schwarz, A. (Hrsg.), The Informal Sector Revisted, OECD, Paris,
1990, S. 94ff.

TROUVAIN, F.-J. (1981) :
Langerfristige Aspekte der Auslandsverschuldung der Entwicklungslander, in :
AulRenwirtschaft, 36. Jg., 1981, S. 318-339.

TRUNZER, H.F. (1980):
Infrastrukturinvestitionen in Entwicklungslandern, Bad Honnef 1980.

TUCHTFELDT, E. (1972):
Uber Prioritatsprobleme bei Verkehrsinvestitionen in Entwicklungslandern, in:
Bieri, H.G./ Sieber, H./ Stocker, P./ Tuchtfeldt, E. (Hrsg.), Verkehrsprobleme in
Entwicklungslandern, Berner Beitrdge zur Nationalékonomie, Bern, Stuttgart
1972, S. 37-70.

UGARTECHE, O. (1989):
El Per(: La Politica de Deuda Bajo Presion. El Contexto Internacional, la Deu-
da Peruanay la Politica del 10%, in: Crisis y Deuda Andina, FONDAD (Hrsg.),
Lima 1989, S. 321-366.

UGARTECHE O. (1992):
Los Costos de la Reinsercion : Escenarios Alternativos, in : Costos y Proble-
mas de la Reinsercion Financiera del Perd, FONDAD (Hrsg.), Lima 1992, S.
9-20.

UGARTECHE, O. (1992):
Los Dilemas Reales de Autogolpe. En Peligro Transferencia de Recursos del
Exterior, in: Costos y Problemas de la Reinsercion Financiera del Perq,
FONDAD (Hrsg.), Lima 1992, S. 21-24.



231

UNITED NATIONS (Hrsg.):
Trade and Development Report 1992, New York 1992.

URFF VON, W. (1993):
Die Gemeinsame Agrarpolitik: Funktionsweise, innergemeinschaftliche und
weltwirtschaftliche Implikationen, mogliche Perspektiven, in: Zippel, W.
(Hrsg.), Okonomische Grundlagen der europaischen Integration: Eine Einfi-
hrung in ausgewéhlte Teilbereiche der Gemeinschaftspolitiken, Minchen
1993, S. 99-120.

URrRQuIDI, V.L. (1989):
Das Problem der AuRRenverschuldung und seine Folgen fur die Entwicklung
Lateinamerikas in den nachsten zehn Jahren, in: Ibero- Amerika Institut der
Universitat Gottingen (Hrsg), Ansétze zur Losung der Schuldenkrise Lateina-
merikas, Gottingen 1989, S. 1-34.

VALDIVIA-VELARDE, E. (1992):
La Reinsercién del Pert en el Systema Financiero Internacional, in: Foro Eco-
nomico, Reincercacion del Peru en el Systema Financiero Internacional, Frie-
drich-Ebert-Stiftung, Lima 1992.

VENITZ, J. (1994):
Die Ursachen der Schuldenkrise in Lateinamerika und ihre empirische Uber-
prifung am Beispiel von Venezuela, Dissertation, Frankfurt am Mai, Berlin,
Bern 1994.

WALLICH, H.C. (1986):
The International Debt Situation in an American View: Borrowing Countries
and Lending Banks, in: Gutowski, A. (Hrsg.), Die internationale Schuldenkrise:
Ursachen, Konsequenzen, historische Erfahrungen, Schriften des Vereins fir
Socialpolitik, Berlin 1986, S. 69-82.

WEBB, R./ BACA DE VALDEZ/ FERNANDEZ, G. (1992):
Pert en Numeros 1992. Anuario Estadistico, Lima 1992.

WELTBANK (Hrsg.):
Peru. Policies to Stop Hyperinflation and Initiate Economic Recovery, Band 1,
Dezember 1988, Washington D.C. 1988.

WELTBANK (Hrsg.):
World Debt Tables 1992/93. External Finance for Developing Countries, Vol.
2, Country Tables, Washington D.C. 1993.

WELTBANK (Hrsg.):
Weltentwicklungsbericht, Washington D.C., verschiedene Jahrgéange.

WESTPHALEN, J. (1987):
Die Verschuldung Boliviens und Peru. Hintergrinde und Lésungsansatze aus
Sicht der Banken, in: Verschuldung und kein Ausweg? Die Last der Auslan-
dsschulden in Bolivien und Peru, Thomas-Morus-Akademie (Hrsg.), Bensberg
1987, S. 73-92.



232

WIESNER, E. (1985):
Ursachen der lateinamerikanischen Schuldenkrise, in: Finanzierung und En-
twicklung, Mérz 1985, S. 24-26.

WILHELM, R. (1996):
Endogene Wachstumstheorien und ihre Implikationen fur Entwicklungsléander,
in:  Entwicklungsékonomische Diskussionsbeitrage der Justus-Liebig-
Universitat Giel3en, No. 2, Marz 1996.

WILKESMANN, U. (1992):
Gruppen und Sozialintegration: Moglichkeiten und Grenzen einer politisch-
Okonomischen Theorie der Produktionsbedingungen in Organisationen, in:
Schubert, K. (Hrsg.), Leistungen und Grenzen politisch-6konomischer Theorie.
Eine kritische Bestandsaufnahme zu Mancur Olson, Darmstadt 1992, S. 44-
56.

WILLIAMSEN, J./ LESSARD, D. (1987):
Capital Flight: The Problem and Policy Responses, Washington D.C. 1987.

XAFA, M. (1987):
Exportkredite und die Schuldenkrise, in: Finanzierung und Entwicklung, Marz
1987, S. 19-22.

ZIMMERMANN, H./ HENKE, K.-D. (1994):
Finanzwissenschaft. Eine Einfihrung in die Lehre von der 6ffentlichen Finan-
zwirtschatft, 7. Auflage, Minchen 1994.

ZOLLNER, A.M. (1977):
Nationalisierungspolitik in den traditionellen Exportindustrien Perus. Dokumen-
tarischer Uberblick, in: Fundacion Friedrich Ebert, Vierteljahresberichte, No.
67, 1977, S. 45-61.



233

Eidesstattliche Erklarung

»Ich erklare an Eides statt: Ich habe die vorgelegte Dissertation selbststandig, nur mit
den Hilfen angefertigt, die ich in der Dissertation angegeben habe und ohne uner-
laubte fremde Hilfe. Alle Textstellen, die wortlich oder sinngemaf aus verdffentlichten
und nicht veréffentlichten Schriften enthommen sind, und alle Angaben, die auf
mindlichen Auskinften beruhen, sind als solche kenntlich gemacht. Bei den von mir
durchgefuhrten und in der Dissertation erwahnten Untersuchungen habe ich die
Grundsatze guter wissenschatftlicher Praxis, wie sie in der Satzung der Justus-Liebig-
Universitat Giel3en zur Sicherung guter wissenschaftlicher Praxis niedergelegt sind,

eingehalten.”

Peter Bernhardt



	Dissertation
	 Inhaltsverzeichnis
	A. Einleitung            7
	I. Problemstellung           7
	II. Die Legitimation externer Kreditaufnahme: Das 3-Lücken-Modell   9
	III. Die Schuldendienstfähigkeit       33
	B. Schuldenkrise         41
	I. Interne Faktoren der Schuldenkrise      42
	II. Externe Faktoren der Schuldenkrise      106
	III. Growth-cum-Debt: Eine Bestandsaufnahme    128
	C. La Politica del 10%        139
	I. Die Amtsübernahme Alan Garcías      140
	II. Konsequenzen der Politica del 10%      158
	III. Ökonomische Beurteilung       168
	D. La Reinsercación del Peru       174
	I. Die Reformen Fujimoris        175
	II. Begleichung der Schuldendienstrückstände    178
	III. Ökonomische Beurteilung       184
	E. Abschlussbetrachtung        198
	I. Schuldenindikatoren        198
	II Fazit           206
	F. Literaturverzeichnis        208
	A. Einleitung
	I. Problemstellung
	II. Legitimation externer Kreditaufnahme:
	Das 3- Lücken- Modell
	I. Interne Faktoren der Schuldenkrise
	1. Einseitige Verfolgung der Importsubstitution als Wachstums- und Entwicklungsstrategie
	Außenhandel
	Tabelle 03: Ausgabenstruktur der Zentralregierung
	Verwaltung
	Tabelle 04: Finanzierung der Budgetdefizite
	Defizitquote
	Tabelle 05: Zusammensetzung der internen Verschuldung
	Tabelle 06: Gläubigerstruktur, intern
	Banco de la Nación
	Zentralbank
	Banco de la Vivienda
	Andere


	Tabelle 07: Finanzielle Repression in Peru


	Peru
	Inflationsrate
	Realer Sparzins

	Brasilien
	Inflationsrate
	Realer Sparzins
	 II. Externe Faktoren der Schuldenkrise
	1. Realwirtschaftliche Einflussgrößen
	Tabelle 08: Exportstruktur Perus

	2. Monetäre Einflussgrößen

	Tabelle 09: Exponiertheit amerikanischer Großbanken
	Citibank
	Bank of America
	Chase Manhatten
	Morgan Guaranty

	Tabelle 10: Gläubigerstruktur, extern
	 III.  Growth- cum- Debt: Eine Bestandsaufnahme
	1. Entwicklung des Pro-Kopf-Einkommens
	 Abbildung 04: Pro-Kopf-Einkommen

	2.  Erklärungsansätze zur Zielverfehlung
	Tabelle 11: Ökonomische Schuldendienstfähigkeit
	Realzins

	 Abbildung 05: Finanzielle Schuldendienstfähigkeit
	I. Amtsübernahme Alan Garcías


	1. Sieg der APRA
	2. Orthodoxe versus heterodoxe Reformprogramme

	Tabelle 12: Zusammensetzung der Schuldendienstzahlungen
	II. Die Konsequenzen der Politica del 10%
	1. Reaktionen der internationalen Gläubiger

	Tabelle 13: Struktur der Kreditvergabe
	Auszahlungen 
	1.2. Nettoressourcentransfer
	Abbildung 06: Nettoressourcentransfer

	2. Schuldendienstrückstände

	Tabelle 14: Schuldendienstrückstände
	Tabelle 15: Struktur der Schuldendienstrückstände Ende 1990
	Multilateral
	Bilateral
	Privat
	3. Hyperinflation
	III. Ökonomische Beurteilung
	Tabelle 16: Wirtschaftliches Wachstum
	 I. Die Reformen Fujimoris


	1. Wirtschaftspolitik

	Tabelle 17: Zusammensetzung der Unterstützungsgruppe
	2. Innen- und Außenpolitik
	II. Begleichung der Schuldendienstrückstände

	1. Arrangement mit dem Internationalen Währungsfonds
	2. Verhandlungen mit den internationalen Gläubigern
	Abbildung 07: Kreditauszahlungen


	3. Lösungsansatz Umschuldung
	Tabelle 18: Umschuldungen mit staatlichen Gläubigern
	 Tabelle 19: Umschuldungen mit kommerziellen Banken
	III. Ökonomische Beurteilung
	1. Haushaltsdisziplin
	Abbildung 08: Defizitquote unter Fujimori

	2.  Privatisierung
	Abbildung 09: Defizitquote der öffentlichen Unternehmen

	3. Zahlungsbilanz
	4. Preisstabilität
	Tabelle 20: Inflationsrate

	Inflationsrate
	5. Wirtschaftliches Wachstum
	Abbildung 10: Wachstumsrate des BIP
	I. Schuldenindikatoren


	1. Schuldenquote
	Abbildung 11: Schuldenquote

	2. Schuldendienstquote
	Abbildung 12: Schuldendienstquote



