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Lateinamerika

Lateinamerika: Riickblick 2008

Die 20 fiir die deutsche Wirtschaft wichtigsten Lander Lateinamerikas und der Karibik erzielten 2008 ein Wirtschafts-
wachstum von 5,4 %. Ohne die von der Region nicht verschuldete internationale Finanzkrise ware das Wachstum um
1,5 = 2 % hoher ausgefallen. Das Pro-Kopf-Einkommen nahm im Schnitt um 3,3 % zu. Die offizielle Arbeitslosenrate
verringerte sich auf 7,5 %. Allerdings stieg das Inflationstempo wegen hoher Lebensmittel- und Brennstoffpreise auf
8,8 % an. Der Primdriiberschuss der Staatshaushalte ging leicht auf 1,6 % zuriick. Sowohl die Auslandsverschuldung
als auch die gesamte Staatsverschuldung nahmen in Relation zum BIP erneut ab. Der Export der Region expandierte
um 18,2 % und der Import um 22,8 %. Durch den starkeren Zuwachs der Importe verringerte sich der Handelsbi-
lanziiberschuss Lateinamerikas auf nur noch US$ 19,4 Mrd. Die Leistungsbilanz wurde mit 0,6 % des BIP negativ. Der
Direktinvestitionszufluss blieb in etwa auf dem hohen Vorjahresniveau. Entsprechend schloss die Kapitalbilanz Latei-
namerikas und der Karibik mit einem kraftigen Uberschuss von US$ 83,0 Mrd. ab. Gleichzeit wurde ein Nettomittel-
abfluss von US$ 37,3 Mrd. registriert. Die Zahlungsbilanz wies einen Uberschuss von US$ 56,5 Mrd. auf. Die Wah-
rungen wurden durch die Finanzkrise geschwécht. Die Borsen Lateinamerikas mussten aus dem gleichen Grund Ver-
luste um bis zu 50 % hinnehmen. Trotzdem schnitt die Region insgesamt weitaus besser ab als die Industrieldnder.

Erneut hohes Wirtschaftswachstum

Nach Zahlen der UNO-Kommission fiir Lateinamerika und die Karibik (CEPAL) erzielten die Volkswirtschaften der Region
im Jahr 2008 ein Wirtschaftswachstum von 4,6 %. GemaR den Berechnungen des Lateinamerika Vereins, die auf den
offiziellen Zahlen der Regierungen und Zentralbanken beruhen, lag die BIP-Wachstumsrate der 20 fiir die deutsche
Wirtschaft wichtigsten Lander der Region sogar bei 5,4 %. Bei einem weltweiten Wirtschaftswachstum von 2,5 % im
vergangenen Jahr erreichte Lateinamerika somit erneut ein iberdurchschnittliches Ergebnis. Das Wachstum der Euro-
Lander von 1,1 % wurde noch deutlicher tbertroffen. Ohne Weltfinanzkrise ware die Wachstumsbilanz Lateinamerikas
noch beeindruckender ausgefallen. Besonders im letzten Quartal 2008 wurden die meisten Lander von einer Konjunk-
turflaute erfasst, die sich negativ auf das Jahresergebnis auswirkte. Die Region wurde von der externen Krise wie folgt
angesteckt: durch den mengenmaBigen Rickgang der weltweiten Nachfrage, das Absinken des Commodity-
Preisniveaus, die Verknappung und Verteuerung der Finanzierungsméglichkeiten und die Verringerung der Uberweisun-
gen der in den Industrielandern lebenden Staatsbiirger (vor allem Zentralamerika und die Karibik). Die Mehrzahl der
Regierungen und Zentralbanken Lateinamerikas ergriffen als Antwort auf die Krise umfangreiche MalRnahmen zur Ver-
besserung der Liquiditat und zur Unterstiitzung besonders betroffener Sektoren. U.a. wurden die Mindestreserven bei
den Zentralbanken verringert, Devisen zur Stlitzung der Landeswahrungen eingesetzt, Steuersdtze gesenkt, bedroh-
ten Branchen Kredite zu Vorzugskonditionen angeboten und zusétzliche Mittel fiir Konjunktur- und Sozialprogramme
bereitgestellt. Trotzdem konnte ein leichter Riickgang der Wachstumsrate der Region nicht verhindert werden.

Alle Lander mit Zuwachsen

Allerdings erzielten 2008 nach CEPAL-Angaben wieder alle Lander Lateinamerikas und der Karibik im dritten Jahr
hintereinander Wirtschaftswachstum. Wegen der Folgen der Weltfinanzkrise im 2. Halbjahr blieben die meisten Zu-
wachsraten unter dem Vorjahresniveau. Ein hoheres Wachstum als im Vorjahr wiesen nur finf Lander auf: Uruguay
(11,5 %), Peru (9,4 %), Ecuador (6,5 %), Brasilien (5,9 %) und Bolivien (5,8 %). Diese Lander gehdrten hinsichtlich
ihrer Wachstumsraten auch zur Spitzengruppe der Region. Es fehlen dabei lediglich noch Panama (9,2 %) und Ar-
gentinien (6,8 %). Venezuelas Wirtschaftswachstum war auch aufgrund des krassen Riickgangs des weltweiten Erddl-
preisniveaus, der Beschneidung des Privatsektors und der sinkenden Effizienz in den verstaatlichten Unternehmen auf
4,8 % zuriickgegangen. Chiles BIP-Wachstum hatte sich auf 3,8 % verringert und das Kolumbiens auf 3 %. Mexiko,
dessen Wirtschaft lber die nordamerikanische Freihandelszone NAFTA eng mit den USA verflochten ist, enttauschte
mit einem BIP-Zuwachs von nur 1,8 %. Nicht nur in den einzelnen Landern, auch regional ergaben sich unterschied-
liche Ergebnisse. Wahrend die Wirtschaft Stidamerikas im Schnitt um 5,9 % zugelegt hatte, wuchs Zentralamerika
um 4,4 % und die Karibik nur um 2,4 %. Gunstige externe Bedingungen hatten besonders im 1. Halbjahr zum Wirt-
schaftsboom vor allem Stdamerikas beigetragen. Die Binnennachfrage in der Gesamtregion war erneut kraftig um
6,6 % in die Hohe gegangen und der private Konsum um 5,2 %. Die Binnensparquote lag mit 21,7 % des BIP leicht
unter dem Vorjahresniveau von 22,5 %. Die Bruttoanlageninvestitionen waren 2008 um 10 % in die Hohe gegangen
und nahmen auf 21,9 % des BIP zu. Kumuliert ergab sich damit seit 2003 ein Zuwachs um 74 %.
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Anhaltendes Wachstum des Pro-Kopf-Einkommens

2008 nahm das Pro-Kopf-Einkommen in Lateinamerika und der Karibik durchschnittlich um 3,3 % zu. Fur den Zeit-
raum 2004-2008 ergab sich damit ein kumulierter BIP-Zuwachs pro Kopf von 22,2 %. Das entspricht einem Jahres-
durchschnitt von 4,1 %. Dagegen war im Zeitraum 1981-2003 insgesamt lediglich ein Plus von 2,9 % registriert
worden. Auf das Jahr umgerechnet hatte sich somit flir diesen langen Zeitraum eine kaum erwdhnenswerte Zunahme
des Pro-Kopf-Einkommens von 0,1 % ergeben. Die groRten Zunahmen dieses Indikators erzielten Uruguay (11,2 %),
Peru (8,2 %), Panama (7,5 %), Argentinien (5,8 %), Ecuador (5 %), Brasilien (4,5 %) und Kuba (4,3 %). Unter zwei
Prozent, d.h. in der Regel auf bzw. unter der Zuwachsrate der Bevdlkerung, blieben Kolumbien, Honduras und Nica-
ragua (je 1,7 %), Costa Rica (1,6 %), El Salvador (1,3 %), Guatemala (0,8 %) und Mexiko (0,6 %). In zwei Landern
verringerte sich das Pro-Kopf-Einkommen: Jamaika (- 0,5 %) und Haiti (- 0,2 %). Das Pro-Kopf-Einkommen sagt als
Durchschnittswert zwar nichts tber die tatsachliche Einkommensverteilung aus, gibt aber einen Hinweis auf die Kauf-
kraftentwicklung.

Soziale Lage verbessert

Die offizielle Arbeitslosenrate ging 2008 um 0,5 Prozentpunkte auf 7,5 % zuriick. Von dieser Entwicklung profitierten
die meisten Lander Stidamerikas. Ausnahmen waren Chile und in geringerem Male auch Kolumbien. In Mexiko stieg
die Arbeitslosenrate leicht von 4,8 % auf 4,9 % an. Damit blieb das Land zusammen mit Costa Rica (4,8 %) am unte-
ren Ende der offiziellen Arbeitslosenzahlenskala. In der Karibik wurde dagegen generell eine leicht gegenldufige Ten-
denz festgestellt. Der Anteil der Beschaftigten an der arbeitsfahigen Bevolkerung Lateinamerikas und der Karibik stieg
2008 um 0,3 Prozentpunkte auf rund 55 % an. In den meisten Ldndern Lateinamerikas ergab sich eine Zunahme der
formellen Beschaftigungsverhdltnisse um rund 5 %. Die offiziellen Angaben der einzelnen Lander bezogen sich in der
Regel auf die Bevolkerung in den groBten Stadten; die Landbevolkerung blieb unberticksichtigt. Auch die Unterbe-
schaftigung und die Tatsache, dass weiterhin fast die Halfte der Lateinamerikaner ihren Lebensunterhalt auf dem
grauen Markt verdienen, widerspiegelt sich nicht in den offiziellen Angaben. Der Mindestlohn stieg zwar im vergan-
genen Jahr real um 4,2 % an. Die Kaufkraft der Lohne nahm wegen des gestiegenen Inflationstempos insgesamt
trotzdem um 0,6 % ab. Der Anteil der in Armut lebenden Lateinamerikaner verringerte sich 2008 um rund 0,5 Pro-
zentpunkte auf 34,5 %.

Inflationstempo weiter angestiegen

2008 nahm das durchschnittliche Inflationstempo Lateinamerikas und der Karibik von 6,5 % auf 8,8 % zu. Damit
wurde bereits im zweiten aufeinanderfolgenden Jahr ein Anstieg des Inflationsniveaus registriert. Lander, die in gro-
Rerem Male Lebensmittel oder Brennstoffe importieren mussten, waren von der Inflationsentwicklung besonders
betroffen. In Venezuela trugen neben hohen Lebensmittelimporten die Unterversorgung an Nahrungsmitteln und
unkontrollierte Staatsausgaben, die zu einem Uberschuss an interner Liquiditat fiihrten, zur kraftigen Beschleunigung
des Inflationstempos bei. Um das Inflationstempo zu verlangsamen, beschlossen die Zentralbanken der meisten Lan-
der Lateinamerikas Erhohungen der Leitzinssatze. Damit wurde zwar zum Teil das erstrebte Ziel erreicht. Die Verteue-
rung der Kredite wirkte sich aber konjunkturhemmend aus. Fast alle Lander der Region mussten eine Beschleunigung
des Inflationstempos hinnehmen. Starkere Zuwachse wiesen auf: Venezuela (32,7 %), Jamaica (24,0 %), Haiti (18 %),
Costa Rica (16,3 %), Trinidad & Tobago (15,4 %), Nicaragua (15,2 %) Bolivien (12,1 %), Guatemala und Honduras
(je 10,9 %), Ecuador (9,1 %), Chile (8,9 %), Uruguay (8,5 %), Paraguay (8,3 %), Argentinien (7,9 %), Panama und
Kolumbien (je 7,7 %), Dominikanische Republik (7,2 %), Peru (6,7 %) sowie Brasilien (6,4 %). In Argentinien wurde
zwar ein leichter Riickgang der Inflationsrate von 8,5 % auf 7,9 % ermittelt. Die Angaben der argentinischen Regie-
rung zur Inflationsentwicklung werden aber dort von der Privatwirtschaft angezweifelt; ihrer Meinung nach ist das
tatsachliche Inflationsniveau mindestens doppelt so hoch. Fir fast alle Lander gilt, dass das Inflationstempo im 4.
Quartal 2008 u.a. als Folge der gesunkenen Weltmarktpreise fiir Lebensmittel und Brennstoffe wieder etwas zurtick-

ging.

Staatsfinanzen unter Druck

Die Regierungen Lateinamerikas mussten 2008 zusatzliche Anstrengungen unternehmen, um die Staatsfinanzen unter
Kontrolle zu halten. In den ersten drei Quartalen mussten sie eingreifen, um das Inflationstempo zu verringern, das vor
allem als Folge der Erhohungen der Lebensmittel- und Treibstoffpreise angestiegen war. Parallel dazu wurden zusatzliche
Subventionen und andere soziale Unterstiitzungsinstrumente fiir die Bevolkerung mit niedrigem Einkommen beschlossen.
Im 4. Quartal machten sich dagegen die Auswirkungen der weltweiten Finanzkrise bemerkbar. Bei zuriickgehenden Steu-
ereinnahmen mussten die Regierungen MalRnahmen zur Erhaltung der Bankenliquiditat, zur Stlitzung besonders betrof-
fener Branchen und der Landeswahrung sowie zur Wiederankurbelung der Konjunktur ergreifen. AuBerdem wurden die
offentlichen Investitionen im Infrastrukturbereich erhéht. Insgesamt schloss das Jahr mit einem Primariiberschuss in den
Staatshaushalten von 1,6 % ab. Im Vorjahr hatte der Uberschuss bei 2,4 % gelegen. Die Staatseinnahmen lagen im drit-
ten Jahr hintereinander durchschnittlich bei rund 20 % des BIP. Zehn Jahre zuvor hatten sie erst 15 % des BIP ausge-
macht. Allerdings waren dafiir in erheblichem Male die auferordentlichen Einnahmen aus dem Commodity-Export
verantwortlich. Die Verschuldung der Zentralregierungen verringerte sich 2008 um 2,2 Prozentpunkte auf nur noch 28 %
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des BIP. 2002 hatte sie noch 59 % betragen. Alle Lander hatten von dieser Entwicklung profitiert. Nur Argentinien (48,0
%) und Panama (46,6 %) wiesen noch eine Verschuldung von mehr als 40 % des BIP auf. Die Devisenreserven-Bestande
der Zentralbanken erreichten 2008 eine neue Rekordhéhe von US$ 520 Mrd. Der Zuwachs um 18 % lag aber unter dem
des Vorjahres von 47 %.

Auslandsverschuldung leicht angestiegen

2008 nahm die Auslandsverschuldung Lateinamerikas und der Karibik nach den vorlaufigen CEPAL-Angaben leicht um
US$ 17,1 Mrd. auf US$ 749,5 Mrd. zu. Gleichzeitig ging aber das Verhaltnis der Auslandsschulden zum BIP von 20 % auf
19,6 % zuriick. Es war der Region damit erneut gelungen, die Schuldenlast relativ zu verringern. Dazu hatte auch die
Abwertung verschiedener lateinamerikanischer Landeswahrungen beigetragen. Die hochste Auslandverschuldung wiesen
folgende Lander auf: Brasilien 205,5 Mrd., Mexiko 126,2 Mrd., Argentinien 128,7 Mrd., Chile 63,3 Mrd., Venezuela 56,2
Mrd., Kolumbien 45,8 Mrd. und Peru 36,0 Mrd. Die Relation , Auslandsverschuldung zu den Exporterlésen” verringerte
sich 2008 von 94,0 % auf 81,4 %. Im Jahr 1998 hatte die Auslandsschuld Lateinamerikas und der Karibik noch 229 % der
Exporterlose ausgemacht. Die Relation ,Zins- und Gewinniiberweisungen zu den Exporterldsen” nahm dagegen im Jahr
2008 von 10,7 % auf 12,3 % zu.

Export weiter expandiert

2008 stieg der Export der Industrielander nach Angaben des Internationalen Wahrungsfonds um 4,1 % an und der
der Entwicklungs- und Schwellenlander um 5,6 %. Die Zuwachsrate der lateinamerikanischen Giiterexporte lag mit
18,2 % wieder weit iber dem Durchschnitt. Verantwortlich dafiir war in den ersten drei Quartalen 2008 vor allem
die anhaltend hohe Weltmarktnachfrage nach lateinamerikanischen Brennstoffen, Bergbauprodukten und Agrarer-
zeugnissen. Eine Zunahme hatte sich vor allem bei den Preisen ergeben (+ 17,8 %) und nur in geringem Male bei
den Mengen (+ 1,8 %). Die Verbesserung der Terms of Trade fir Lateinamerika lag 2008 mit 4,6 % deutlich tber
dem Niveau des Vorjahres von 2,5 %. Seit 2001 kumulierte sich die Verbesserung der Terms of Trade zugunsten
Lateinamerikas auf 28,1 %. Insgesamt beliefen sich die Exporteinnahmen der Gesamtregion auf US$ 820,2 Mrd. Die
acht fihrenden Exportnationen waren Mexiko (US$ 304,5 Mrd.), Brasilien (US$ 199,2 Mrd.), Venezuela (US$ 94,1
Mrd.), Argentinien (US$ 73,1 Mrd.), Chile (US$ 68,3 Mrd.), Kolumbien (US$ 37,7 Mrd.), Peru (US$ 32,1 Mrd.) und
Ecuador (US$ 19,3 Mrd.). Zur Gruppe der Lander, die ebenfalls Ausfuhren in zweistelliger US$-Milliarden-Hohe erziel-
ten, gehoérten noch Trinidad & Tobago (US$ 16,7 Mrd.) und Panama (US$ 10,3 Mrd.).

Importwachstum verringerte Handelsbilanziiberschuss

Die lateinamerikanischen Warenimporte hatten 2008 mit 22,8 % wieder starker zugelegt als die Exporte. Damit liber-
stiegen sie sowohl das Wachstumstempo der Industrielanderimporte von 1,8 % als auch das kumulierte Wachstum
der Einfuhren der Entwicklungs- und Schwellenldnder von 10,9 %. Der hohe Zuwachs der lateinamerikanischen Ein-
fuhren war sowohl auf eine Zunahme der Preise als auch der Mengen zurlickzufiihren: Die Importpreise waren um
21,2 % nach oben gegangen und Importmengen um 10,6 %. Am Preisanstieg waren in starkem Male teurere Nah-
rungsmittel- und Brennstoffimporte beteiligt. Die kraftige Zunahme der Importmengen deutet gleichzeitig auf eine
weitere Erstarkung der Binnenkaufkraft und ein Anstieg der Kapitalgiterinvestitionen hin. So waren hauptsachlich
langlebige Konsumgiiter sowie Maschinen und Anlagen an der mengenmafigen Zunahme der Einfuhren beteiligt.
Die Zunahme der venezolanischen Exporterlose war ausschlieBlich auf das gestiegene Erddlpreisniveau zuriickzufiih-
ren. Bei den Einfuhren von insgesamt US$ 871,7 Mrd. standen die fihrenden acht Ausfuhrlander ebenfalls an der
Spitze, verstarkt durch ein Land der Karibik: Mexiko US$ 320,0 Mrd., Brasilien US$ 173,7 Mrd., Chile US$ 58,1 Mrd.,
Argentinien US$ 55,3 Mrd., Venezuela US$ 46,3 Mrd., Kolumbien US$ 36,3 Mrd., Peru US$ 29,0 Mrd. sowie Ecuador
und die Dominikanische Republik je US$ 17,5 Mrd. Einfuhren von mehr als US$ 10 Mrd. realisierten aulerdem Pa-
nama (US$ 14,4 Mrd.), Costa Rica (US$ 14,1 Mrd.), Guatemala (US$ 13,9 Mrd.) und Trinidad & Tobago (US$ 11,0
Mrd.). Die Dienstleistungsbilanz wies bei Exporten von US$ 115,4 Mrd. und Importen von US$ 144,9 Mrd. ein kréf-
tiges Defizit auf. Die starkere Dynamik der Importe verursachte erneut eine Verringerung des Handelsbilanziber-
schusses Lateinamerikas, diesmal von US$ 47,9 Mrd. auf nur noch US$ 19,4 Mrd. GroRere Plus-Salden erzielten in-
sbesondere Staaten mit hohen Rohstoffausfuhren: Venezuela US$ 40,8 Mrd., Argentinien 16,6 Mrd., Chile US$ 8,4
Mrd., Brasilien US$ 7,2 Mrd., Trinidad & Tobago US$ 6,1 Mrd., Peru US$ 1,7 Mrd. und Bolivien US$ 1,0 Mrd. Aller-
dings fielen diese Handelsbilanziiberschusse mit Ausnahme Venezuelas geringer aus als im Vorjahr. Mexiko sowie die
Mehrzahl der Lander Zentralamerikas und der Karibik mussten Handelsbilanzdefizite hinnehmen.

Leistungsbilanz negativ

Erstmalig nach finf Jahren schloss Lateinamerika und die Karibik das Jahr 2008 mit einem negativen Leistungsbilanz-
saldo ab: Das Minus belief sich auf US$ 25,5 Mrd. und entsprach damit 0,6 % des BIP. Gegenuiber 2007 bedeutet
dies eine Verschlechterung des Leistungsbilanzsaldos um US$ 44,2 Mrd. An dieser Entwicklung war Brasilien in star-
kem Male beteiligt: Wahrend die Leistungsbilanz dieses Landes 2007 noch mit einen leichten Uberschuss von US$
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1,7 Mrd. abgeschlossen hatte, wies sie Ende 2008 ein Defizit von US$ 27,8 Mrd. auf. In der Rangliste der grofiten
Leistungsbilanzdefizite folgten Mexiko (- US$ 15,1 Mrd.), Kolumbien (- US$ 6,4 Mrd.), Chile und die Dominikanische
Republik (je - US$ 5,8 Mrd.) sowie Peru (- US$ 5,1 Mrd.). Der Riickgang des Leistungsbilanziiberschusses der Region
war sowohl auf die Handelsbilanz zurlickzufiihren, als auch auf die Entwicklung in der Dienstleistungs- und der Trans-
ferbilanz sowie der Bilanz der Erwerbs- und Vermdgenseinkommen (u.a. Zinsen und Gewinne). Alleine die Zinszah-
lungen und die Uberweisungen von Gewinnen hatten um 21,5 % auf US$ 110 Mrd. zugelegt. Die Zahlungen der
Auslandslateinamerikaner an ihre Verwandten in der Heimat nahmen dagegen nur noch um 2,4 % auf US$ 68,1
Mrd. zu. Uberschiisse in der Leistungsbilanz erzielten Venezuela (US$ 39,8 Mrd.), Argentinien (US$ 10,4 Mrd.), Tri-
nidad & Tobago (US$ 4,9 Mrd.), Bolivien (US$ 2,1 Mrd.) und Ecuador (US$ 1,6 Mrd.). Alle diese Lander profitierten
von hohen Ausfuhriiberschiissen. Darliber hinaus war Venezuela wieder nur in geringem Male von Schuldendienst-
leistungen betroffen.

Weiter hoher Zuwachs der auslandischen Direktinvestitionen

Nach vorlaufigen Angaben der UNO-Konferenz fiir Handel und Entwicklung (UNCTAD) haben zwar 2008 die welt-
weiten Direktinvestitionsfliisse um ca. 21 % auf US$ 1,44 Billiarden abgenommen. Von dieser Entwicklung waren
aber die Entwicklungs- und Schwellenlander nicht betroffen: Diese Lander verzeichneten eine Zunahme des Direktin-
vestitionszuflusses um 3,6 %. Somit gingen fast 36 % der Direktinvestitionen in diese Landergruppe, die zehn Jahre
zuvor erst mit 20 % beteiligt gewesen war. Entsprechend verringerte sich der Anteil der Industrielander. Die Direktin-
vestitionen in Lateinamerika stiegen sogar tberdurchschnittlich stark um 12,7 % an. Brasilien stand als Zielland aus-
landischer Direktinvestitionen sowohl unter den Schwellenlandern als auch unter den BRIC-Staaten mit US$ 41,7
Mrd. an dritter Stelle. Gegeniliber dem Vorjahr bedeutet dies ein Zuwachs um 20,6 %. China konnte eine Zunahme
der auslandischen Direktinvestitionen um 10,6 % auf US$ 92,4 Mrd. (einschl. Hongkong sogar US$ 153,1 Mrd.)
erreichen und Russland um 17,6 % auf US$ 61,7 Mrd. Indien kam an vierter Stelle mit einem Rekord-Plus von 59,9 %
auf US$ 36,7 Mrd. Nach Brasilien folgten in der lateinamerikanischen Rangliste Mexiko (US$ 20,7 Mrd.), Chile (US$
17,8 Mrd.), Kolumbien (US$ 10,9 Mrd.), Peru (US$ 7,4 Mrd.) und Argentinien (US$ 7,3 Mrd.). - Die vorlaufigen
CEPAL-Zahlen sind weniger aussagekrdftig, da sie einen Nettosaldo zwischen auslandischen Direktinvestitionen in
Lateinamerika/der Karibik, Kapitalabziigen und lateinamerikanisch/karibischen Direktinvestitionen im Ausland darstel-
len. Danach blieben die auslandischen Direktinvestitionen in Lateinamerika und der Karibik im Jahr 2008 ungefahr
auf dem Rekordstand des Vorjahres. Die grof3ten auslandischen Direktinvestitionsbetrage flossen gemall CEPAL nach
Mexiko US$ (20,1 Mrd.), Brasilien (US$ 20,0 Mrd.), Chile (US$ 11,2 Mrd.), Kolumbien (US$ 8,6 Mrd.), Peru (US$ 6,5
Mrd.), Argentinien (US$ 4,9 Mrd.), Dominikanische Republik (US$ 2,5 Mrd.), Costa Rica (US$ 2,0 Mrd.), Panama
(US$ 1,8 Mrd.) und Uruguay (US$ 1,5 Mrd.). Einen grolReren Abzug von Direktinvestitionen musste mit — US$ 3,7
Mrd. wieder Venezuela hinnehmen.

Kapitalbilanz erneut mit Uberschuss

Die Kapitalbilanz Lateinamerikas und der Karibik schloss 2008 erneut mit einem kriftigen Uberschuss ab, der bei US$
83,0 Mrd. lag. Im Vorjahr war allerdings mit US$ 105,5 Mrd. ein noch héherer Positiv-Saldo erzielt worden. Getragen
wurde das gute Ergebnis des vergangenen Jahres vor allem von den hohen produktiven Investitionen aus dem Aus-
land. Dagegen gingen sowohl die Emissionen als auch die auslandischen Finanzanlagen zuriick. Nach den vorlaufi-
gen CEPAL-Berechnungen war der Netto-Saldo auslandischer Direktinvestitionen 2008 mit US$ 81,7 Mrd. nur wenig
geringer gewesen als im Vorjahr. Dieser Plus-Saldo war das Ergebnis von Kapitalzuflissen minus Kapitalabfliisse und
lateinamerikanische Direktinvestitionen im Ausland von US$ 33,1 Mrd. Gleichzeitig ging die internationale Anleihen-
Emission Lateinamerikas um rund 60 % auf US$ 17 Mrd. zuriick. Wahrend im 1. Halbjahr 2008 der Zufluss von Aus-
landsinvestitionen auf die Finanzmarkte Lateinamerikas noch angehalten hatte, setzte sich im 2. Halbjahr eine stark
gegenlaufige Tendenz durch. Insgesamt wurden im vergangenen Jahr aus den Finanzmarkten der Region nach vor-
laufigen Schatzungen netto mindestens US$ 12 Mrd. abgezogen. Die hochsten Positivsalden in der Kapitalbilanz
wiesen auf: Brasilien US$ 47,8 Mrd., Mexiko US$ 22,8 Mrd., Chile US$ 10,8 Mrd., Kolumbien US$ 9,1 Mrd., Peru
US$ 9,0 Mrd., Dominikanische Republik 5,5 Mrd., Jamaika US$ 4,5 Mrd., Uruguay US$ 3,4 Mrd. und Panama US$
2,7 Mrd. Venezuelas Kapitalbilanzdefizit erhohte sich von US$ 25,7 Mrd. auf US$ 33,1 Mrd. Darlber hinaus mussten
noch Argentinien (US$ 10,8 Mrd.) und Trinidad & Tobago (US$ 3,1 Mrd.) Negativsalden hinnehmen.

Wieder Nettomittelabzug aus der Region

Nachdem Lateinamerika und die Karibik 2007 erstmalig seit dem Jahr 2000 einen Nettomittelzufluss verbuchen
konnte, der bei US$ 14,4 Mrd. lag, kehrte sich diese Entwicklung im vergangenen Jahr wieder um. 2008 verlieRen
netto US$ 37,3 Mrd. die Region. Die CEPAL berlicksichtigte bei der Ermittlung dieser Zahl sowohl die Entwicklungen
in der Kapitalbilanz und der Bilanz der Erwerbs- und Vermdgenseinkommen sowie die Gewahrung und Verwendung
der Kredite des Internationalen Wahrungsfonds und sonstiger auRerordentlicher Finanzierungen. Den stédrksten Net-
tomittelzufluss wies zwar Brasilien mit US$ 8,5 Mrd. auf. Dieser Betrag lag aber deutlich unter den US$ 56,5 Mrd. des
vorausgegangenen Jahres. Es folgten mit einigem Abstand die Dominikanische Republik und Jamaika (je US$ 3,7
Mrd.), Uruguay (US$ 2,9 Mrd.), Nicaragua (US$ 1,7 Mrd.), Guatemala und Costa Rica (je US$ 1,2 Mrd.) sowie Hon-
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duras und El Salvador (je US$ 1,1 Mrd.). Am starksten von Nettomittelabflissen waren betroffen: Venezuela — US$
33,7 Mrd., Argentinien — US$ 17,3 Mrd., Chile — US$ 6,2 Mrd., Kolumbien — US$ 1,7 Mrd., Panama - US$ 1,6 Mrd.,
Trinidad & Tobago — US$ 1,3 Mrd. und Ecuador - US$ 1,1 Mrd.

Zahlungsbilanz mit Plus-Saldo

Der Uberschuss in der Zahlungsbilanz Lateinamerikas und der Karibik verringerte sich im Jahr 2008 um mehr als die
Halfte auf US$ 56,5 Mrd. Von dieser Entwicklung war die Mehrzahl der Lander betroffen. Lediglich Bolivien, Chile,
Ecuador, Guatemala, Jamaika, Trinidad & Tobago, Uruguay und Venezuela zeigten eine gegenlaufige Tendenz. Chile
und Venezuela war es sogar gelungen, ihr Defizit in einen deutlichen Uberschuss zu verwandeln. In einigen dieser
Félle hatte hohe Leistungsbilanziiberschiisse den Kapitalabzug kompensieren kénnen (z.B. Venezuela). In anderen
Féllen war es genau umgekehrt: Hohe Kapitalzufliisse glichen wie im Falle Chiles ein Leistungsbilanz-Minus aus. Das
mit Abstand groBte Zahlungsbilanzplus erwirtschaftete wieder Brasilien mit US$ 20,0 Mrd. Auf den nachsten Platzen
folgten Mexiko mit US$ 7,7 Mrd., Venezuela mit US$ 6,5 Mrd., Chile mit US$ 5,2 Mrd. und Peru mit US$ 4,0 Mrd.
Bolivien, Kolumbien, Ecuador, Trinidad & Tobago sowie Uruguay erzielten Zahlungsbilanziberschiisse um US$ 2
Mrd. Dagegen hatte sich 2008 Argentiniens Zahlungsbilanziiberschuss der Vorjahre in ein Minus von US$ 380 Mio.
umgewandelt. Auch die folgenden Lander mussten Negativsalden hinnehmen: Costa Rica — US$ 450 Mio., Guyana
US$ - 342 Mio., Dominikanische Republik — US$ 316 Mio. und Honduras - US$ 225 Mio.

Waihrungen geschwicht

In den ersten acht Monaten 2008 hatte sich die Aufwertungstendenz der lateinamerikanischen Wahrungen im Gro-
Ren und Ganzen ungebremst fortgesetzt. Verantwortlich dafiir waren hohe Exporteinnahmen, hohe Transfers der im
Ausland lebenden Lateinamerikaner sowie die kréftig gestiegenen Auslandsinvestitionen im produktiven Bereich und
im Dienstleistungssektor der Region. Ausldndische Finanzanlagen hatten in einigen Landern dazu beigetragen, dass
die Borsenindices in den ersten Monaten 2008 neue Rekordhdhen erreichten. Die internationale Finanzkrise flihrte
dann im 2. Halbjahr zu einem immer schnelleren Abzug ausldndischer Finanzinvestitionen. Gleichzeitig erwarben
vermogende Lateinamerikaner vermehrt US-Dollar und US-amerikanische Schatzpapiere. Parallel dazu gingen die
Ausfuhrerlose zuriick. Aus diesen Griinden lieR der Aufwertungsdruck nach. Ab September setzte sich dann bei den
Landeswahrungen eine deutliche Abwertungstendenz ein. Betroffen waren insbesondere die Lander mit einem hohen
Grad der Integration in die internationalen Kapitalmarkte, wie Brasilien (- 31,3 %), Mexiko (- 29,6 %), Kolumbien (-
25,7 %) und Chile (- 25,5 %). Dort fiihrte die Abwertung allerdings auch zu einer Verbesserung der internationalen
Wettbewerbsfahigkeit der einheimischen Exportindustrie. Die starke Abwertungstendenz flachte aber gegen Jahres-
ende wieder ab. Weniger betroffen waren Zentralamerika und die Karibik, wo nur geringe Abwertungsraten regist-
riert wurden. In Venezuela galt nach der Streichung von drei Nullen weiterhin der offizielle Wechselkurs zum US-
Dollar von Bolivares Fuertes 2,15. Venezolanische Finanzfachleute gehen davon aus, dass ihre Wahrung Ende 2008
um 64 % Uberbewertet war.

Aktienmarkte im Abschwung

Die Sorge Uber Subprime-Krise in den USA und den im Zusammenhang damit beflirchteten Konjunktureinbruch in
der US-Wirtschaft schlug sich im 1. Halbjahr 2008 auch auf die Entwicklung an den lateinamerikanischen Borsen
nieder. Aber trotz einer zunehmend unstetigen Kursentwicklung erreichten die Borsenindices in den ersten Monaten
2008 neue Rekordstande. So konnte z.B. im Mai des vergangenen Jahres der Bovespa-Index der Borse Sdo Paulo
einen neuen geschichtlichen Hochststand von mehr als 73.000 Punkten melden. Der Tiefststand wurde mit etwas
weniger als 34.000 Punkten im Oktober erreicht. Das Jahr 2008 schloss der Bovespa-Index mit einem Stand von
37.550 Punkten ab. Seit dem 2.1.2008 bedeutet dieser Stand einen Verlust von 41,2 %. Der Wert der 323 an der
Borse Sdo Paulo gehandelten Unternehmen hatte sich somit innerhalb nur eines Jahres von R$ 2,097 Billionen auf R$
1,225 Billionen verringert. Damit gingen die meisten brasilianischen Aktien mit einer starken Unterbewertung ins
neue Jahr. Der mit Abstand wichtigste Aktienmarkt der Region war somit vom dramatischen Einbruch der Kurse mit
am starksten betroffen gewesen. Griinde fiir die hohen Verluste an den Borsen Lateinamerikas waren zum einen um-
fangreiche Gewinnmitnahmen, bei denen die Anleger das hohe Kursniveau ausnutzten, um Verluste in anderen Be-
reichen und Markten zu decken. Zum anderen zogen auslandische Anleger betrdachtliche Summen aus Nervositat
Uber die Entwicklung der internationalen Finanzmarkte aus der Region ab. Alleine die Borse Sdo Paulo meldete fiir
2008 einen Nettoabzug von Auslandsinvestitionen in Hohe von R$ 24 Mrd. Das Umlaufvolumen inlandischer Anlei-
hen nahm dagegen erneut zu und naherte sich US$ 1,2 Billionen.

Peter Rosler, stellv. Geschaftsflihrer des Lateinamerika Vereins



