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Wirtschaftskrise in Argentinien - Eine Analyse der langfristigen
Ursachen

Von Federico Foders und Hans H. Glismann

Die wirtschaftliche Verfassung Argentiniens ist in den achtziger Jahren wiederholt in den
Blickpunkt der Weltdffentlichkeit geraten, Die internationale Verschuldungskrise der Ent-
wicklungslinder im Jahre 1982 sah Argentinien - nach Mexiko und Brasilien - an dritter Stelle
der mit Zahlungsunfihigkeit kimpfenden Linder der Dritven Welt. Die Preissteigerungsra-
ten Argentiniens erreichten Hshen von {iber 1 000 vH un Jahr; auch in dieser Hinsicht
gehorte Argentinien, neben Bolivien und Israel, zu den Spitzenreitern. Hinsichtlich der
staatlichen Haushaltsdefizite hatte Argentinien ebenfalls eine Spitzenstellung inne: Diese
betrugen in den achtziger Jahren 10-15 vH des Bruttoinlandsprodukts (zum Vergleich:
Bundesrepublik etwa 2 vH; Vereinigte Staaten etwa 5 vH)'. Im Verlauf der achtziger Jahre
ging die Investitionstitigkeit kriftig zuriick; der Antetl der Investitionen am Brutvoinlands-
produkt belief sich im ersten Halbjahr 1984 nur noch auf 8 vH gegeniiber 23 vH im Jahre
1980. Das reale Pro-Kopf-Einkommen sank im Zeitraum 1980-1983 um insgesamt gut
12vH.

Um diese Situation nachhaltig zu verbessern, hat die argentinische Regierung am 14. Juni
1985 eine Reihe von Maflnahmen zur “Reaktivierung der Wirtschaft“ bekanntgegeben. Bei
diesen Mafinahmen handelt es sich im wesentlichen um einen Preis- und Lohnstopp, um die
Einfiihrung einer neuen (auf der Basis der alten, um 15 vH abgewerteten) Wihrung, um die
verschirfte Diskriminierung des Auflenhandelssektors und um eine Senkung der Nominal-
zinsen. Danach sind die wirtschaftlichen Probleme Argentiniens vor allem in zu rasch
steigenden Preisen und Lohnen, in einem schlechten Image des argentinischen Peso sowie in
zu hohen Nominalzinsen zu sehen. Neueren Analysen zufolge sind die unmittelbaren
Ursachen der Krise jedoch tiefer angelegt?: Die Inflation ist (auch) eine Folge der Haushalts-
defizite; die Investitionsschwiche hangt mit Preisverzerrungen und mit kiinstlich herbeige-
fithrten Ungleichgewichten auf dem Kapitalmarkt® zusammen; die chronischen Zahlungs-
bilanzschwierigkeiten gehen auch auf eine Wirtschaftspolitik zuriick, die (nicht-traditionel-
le) Exportaktivititen diskriminiert; und der Peso leidet, abgesehen von seiner notorischen
Uberbewertung, an dem praktizierten System multipler Bewertung gegeniiber auslindi-
schen Wihrungen - je nachdem, ob es sich um landwirtschaftliche oder andere Transaktio-
nen handelt.

Wireschaftliche Probleme hat Argentinien niche erst in jiingerer Zeit. Wie Tabelle 1 zeigt,
sinkt die Wachstumsrate des Bruttoinlandsprodukts seit iiber 70 Jahren; in der Periode
krifriger weltwirtschaftlicher Expansion nach 1950 erreichte Argentinien nicht einmal die
relativ schwache wirtschaftliche Dynamik der Kriegs- und Krisenzeit zwischen 1913 und
1950. Soweit es sich zuriickverfolgen liflt, gilt Vergleichbares fir die Investitions- und
Exporttitigkeit. Damit ergibt sich die Frage, ob die Wurzeln der gegenwirtigen Misere

! International Monetary Fund, International Financial Statistics. Washington, Mai 1985.

E Juergen B. Donges, Kann die argentinische Wirtschaft gesunden? Vorschlige zur Uberwindung einer Krise.
Instivuc fiie Weltwirtschaft, Kieler Diskussionsbeicrige, 110, Kiel, Juni 1985.

3 Bernhard Fischer, Ulrich Hiemenz, Peter Trapp, Argentina - The Economic Crisis in the 1980s. Kieler
Studien, 197, Tithingen 1985,
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Tabelle 1 - Wachstum, Investitionen und Exporte Argentiniens 1870-1983 (vH)

1870-1913 1913-1950 1950-1983
Bruttoinlandsprodukt! ... 5,1 30 26
Investitionsquote® ..............ovu. e 42,14 24,5 219
Exportquote! ........... e reearereaenran——. 22,5 16,6 85
' Durchschnitrliche jahrliche Anderungsraten des BIP zu Preisen von 1960. - 2 Anteil der Bruttoinvestitionen am
Bructoinlandsprodukt. - * Ab 1900, - * Anteil der Exporte am Bruttointandsprodukt.

Quelle: Banco de Anilisis y Computacién, Relevamiento Estadistico de la Economia Argenrina, 1900-1980.
Buenros Aires 1982, - International Labour Organization, Yearbook of Labour Statistics. Genf, Ifd. Jgg. - IMF,
International Financial Statistics, Washingeon, Ifd. Jgg. - Brian R. Mitchell, International Historical Statistics,
The Americas and Australasia, London 1983. - Vicente Vizquez-Presedo, Estadisticas Histéricas Argentinas,
Bd. I und IL., Buenos Aires 1971 und 1976, - Eigene Schitzungen und Berechnungen.

Argentiniens nicht ebenfalls weiter zuriickliegen. Wire dies der Fall, dann mifite eine
(Wirtschafts-)Reform in Argentinien weniger an den Symptomen ansetzen, als vielmehr an
strukturellen Gegebenheiten, d.h. auch an eingefahrenen gesellschaftlichen Verhaltenswei-
sen.

Die Entwicklung seit 1865

Die wirtschaftliche Entwicklung Argentiniens unterscheidet sich von derjenigen anderer
Linder in mehrfacher Hinsicht: Das gesamtwirtschaftliche Wachstum verlangsamre sich im
Zeitablauf, vor allem auch im Vergleich zu seinen lateinamerikanischen Nachbarlindern,
insbesondere Brasilien und Mexiko*. Das Land unterscheidet sich von anderen Entwick-
lungslindern, da seine Ausstattung mit Produktionsfaktoren in quantitativer wie in quali-
tativer Hinsicht eher derjenigen eines hoher entwickelten Landes entspricht: Nahrungsmit-
telengpisse, Analphabetentum und gréflere gesundheitliche Mifistinde, wie hohe Kinder-
sterblichkeit, sind kaum je in nennenswertem Umfang aufgetreten. Im Gegenteil: Die
reichliche Verfiigbarkeit natiitlicher Ressourcen (landwirtschaftliche Rohstotfe) wie auch
der bis in die sechziger Jahre hinein anhaltende Zustrom von Humankapital und unterneh-
merischen Talenten® hitte dem Land, tradierter Wachstumstheorie zufolge, eigentlich einen
Wachstumsvorsprung sichern miissen,

Schaubild 1 zeigt die Wachstumsphasen der argentinischen Wirtschaft. Die Entwicklung
des Bruttoinlandsprodukts weist seit etwa 1880 bis in die dreifliger Jahre hinein regelmiflige
Schwingungen von rund 17-20 Jahren auf. Die Amplituden dieser “langen Wellen der
Konjunkeur® nehmen im Zeitablauf ab; seit Mitte der dreifliger Jahre sind wirtschaftliche
Wechsellagen kaum mehr auszumachen.

Die Investitionstitigkeit ~ fiir die Daten erst ab 1900 vorliegen - sank von einem aufleror-
dentlich hohem Niveau um 1910 auf ein seither nicht wieder zu beobachtendes niedriges
Niveau zum Ende des Ersten Weltkriegs. Expansions- und Kontraktionsphasen stimmen
weitgehend - beriicksichtigt man die unterschiedlichen Berechnungsverfahren - mit denen

‘Carlos F. Diaz-Alejandro, No Less Than One Hundred Years of Argentine Economic History, Plus Some
Comparisons. Economic Growth Center, Yale University, Center Discussion Paper No. 392, New Haven, Januar
1982,

*Carlos F. Diaz-Alejandro, Essays on the Economic History of the Argentine Republic. New Haven 1970,
8. 214 ff,
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Schaubild 1

Langfristige Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts, der Investitionsquote
und der Bevilkerung Argentiniens
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des Bruttoinlandsprodukts iiberein (vgl. Schaubild 1). Zwei Merkmale unterscheiden sich
jedoch: Die Investitionsquote steigt tendenziell wieder seit Ende der fiinfziger Jahre, ohne
einen entsprechenden gesamtwirtschaftlichen Aufschwung in Gang gesetzt zu haben;
auflerdem ist der Verlauf der Investitionstitigkeit seit den dreifliger Jahren weitaus instabi-
ler als derjenige des Bruttoinlandsprodukts.

Im folgenden sollen einige Hypothesen, die zur Erklarung der langfristigen wirtschaftlichen
Entwicklung in Argentinien beitragen konnen, dargestellt und empirisch {iberpriift werden.
Insbesondere geht es dabei um die Hypothese von den Verteilungskonflikten, um die
Inflationshypothese, die Weltmarkthypothese und um die Hypothese von der politischen
Instabilitit.

!

Erklirungsansitze fiir die langfristige Entwicklung Argentiniens
Die Hypothese von den Vertetlungskonflikten

Die Hypothese, dafl langfristige Konjunkturbewegungen in den Industrielindern eine Folge
zu- und abnehmender Intensitit von Verteilungskimpfen zwischen groflen gesellschaftli-
chen Gruppen sind, ist in jiingerer Zeit herangezogen worden, um die Wachstumsschwiiche
der siebziger Jahre zu erkliren®. Im Fall Argentiniens knnen vor allem zwei Arten von
Verteilungskonflikten unterschieden werden: derjenige zwischen Gewerkschaften und Un-
ternehmen einerseits und derjenige zwischen der Biirokratie und dem produktiven Sektor
andererseits. Die erste Hypothese lautet, daf sich jede Anderung (Verbesserung, Ver-
schlechterung) der relativen Position einer Seite, wie bei einem Nullsummenspiel, umge-
kehtt fiir die Gegenseite auswirkt. Werden z.B. Lohnerhdhungen durchgesetzt, die iiber
dem Produktivititsfortschritt liegen, so wird die Rentabilitit von Kapitalinvestitionen
verringert, Ist im Ausgangspunkt einer solchen Situation das Grenzprodukt der Arbeit
geringer oder gerade gleich dem Reallohnniveau, dann wirken sich derartige Einkommens-
verbesserungen negativ auf die Beschiftigung aus. Sinkende Gewinne fithren zu niedrigeren
Investitionen, mit der Folge, daf} schlieflich auch das Sozialprodukt langsamer wichst.

Die zweite Verteilungshypothese betrifft die Ausbeutung des produktiven Sektors durch
die staatliche Biirokratie. Biirokratische Ausbeutung findet z.B. statt, wenn der Staat
Protektion irgendwelcher Art anbietet, d.h., wenn er den Zugang zu den Mirkten erschwert.
Entsteht daraufhin ein Markt fiir Protektion, so werden ebenfalls in anderen Bereichen
immer mehr Ressourcen dem Wettbewerb entzogen und weniger produktiven Verwendun-
gen zugefithrt. Geht man davon aus, daB ein im Hinblick auf das Wirtschaftswachstum
optimales Niveau der Produktion von éffentlichen Giitern durch den Staat existiert, dann

%Hans H. Glismann, Horst Rodemer, Frank Wolter, Zur Natur der Wachstumsschwiiche in der Bundesre-
publik Deucschland. Eine empirische Analyse langer Zyklen der wirtschaftlichen Entwicklung. Institur fiir Welt-
wirtschaft, Kieler Diskussionsbeitrige, 55, Kiel, Juni 1978. - Ahnliche Hypothesen wurden bereits von Karl
Marx/Friedrich Engels und deren Anhingern, so unlingst von Ernest Mandel, diskutierc und auch von nichtmarxi-
stischen Autoren, wie Mancur Olson, wiederaufgegriffen. Wihrend Marxisten die Ausbeutung der Arbeiterklasse
durch die Kapitalisten in den Mittelpunkt ihrer Analyse stellen, untersuchen nichemarxistische Okonomen
Verteilungskimpfe 2wischen organisierten Interessengruppen, beispielsweise zwischen Gewerkschaften und Ar-
beitgeberverbinden, zwischen Unternehmern, zwischen Konsumenten und Produzenten, zwischen organisierten
und nichtorganisierten Arbeitnehmern und zwischen der staavlichen Birokratie und privaten Produktionsfakto-
ren. - Karl Marx, Friedrich Engels, Manifest der Kommunistischen Partei (1848). In: Marx-Engels 111 Studien-
ausgabe. Geschichte und Politik. Frankfurca. M. 1966, §. 59-87, sowie Karl Marx, Das Kapital. Erster Band, vierve,
von F. Engels durchgesehene und herausgegebene Aufl., Hamburg 1890, S. 226 ff. - Ernest Mandel, Long Waves of
Capitalist Development. The Marxist Interpretation, Cambridge 1980. - Mancur Olson, The Rise and Decline of
Nations. New Haven 1982,
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kann jede Abweichung von diesem Optimum als wachstumshemmend angesehen werden.
Ob das staatliche Angebot an Giitern und Diensten unter Wachstumsaspekeen zu hoch oder
zu niedrig ist, liflt sich empirisch {iberpriifen. Ist dieses Angebot zu niedrig, so wird mit einer
Ausweirung (Minderung) der Staatstitigkeit eine Zunahme (Abnahme) des wirtschaftlichen
Wachstums verbunden sein; ist dagegen dieses Angebot zu hoch, wird mit einer Ausweitung
(Minderung) der Staatstitigkeit das Wachstum abnehmen (zunehmen). Fraglich ist aller-
dings, wie die Staatsaktivitit gemessen werden soll’; sie besteht nicht nur aus Erhebungen
von Steuern, Aufnahmen von Krediten und der Ausgabentitigkeit, sondern auch v.a. aus
Gesetzgebung, offenen und versteckten Subventionen und &ffentlichen Unternehmen.
Obwohl die Staatsausgaben das gesamte Wirkungsspektrum des Staates schwerlich erfassen,
kann man vereinfachend unterstellen, daf die Entwicklung der “Staatsquote* mit der
Entwicklung der gesamten staatlichen Akawvitidt positiv korreliert ist®,

Verteilungskonflikte zwischen Gewerkschaften und Unternehmern Argentiniens lassen sich
bis in die Mitte des vorigen Jahrhunderts zuriickverfolgen, in die Zeit der groflen Einwande-
rung aus Europa, als die ersten Gewerkschaften gegriindet wurden. Die Bedeutung der
Arbeitnehmerorganisationen nahm mit der Industrialisierung zu, d.h. besonders ab 1930, als
die Wirtschaftspolitik verstirke auf Importsubstitution setzte. Die Industrialisierung bot
der Gewerkschaftsbewegung giinstige Voraussetzungen, vor allem wegen der hohen Arbei-
terkonzentration in den wenigen Industriezentren des Landes. Seit etwa Mitte der vierziger
Jahre wurden die Gewerkschaften zu einem wichtigen politischen Instrument, als dem
zentralen Gewerkschaftsdachverband die Verwaltung aller Mitgliedsbeitrige iibertragen
wurde. In vielen Betrieben war die Gewerkschaftsmitgliedschaft obligatorisch. Der relativ
hohe Organisationsgrad der Arbeitnehmer, gekoppelt mit der wirtschaftlichen Stirke dieses
Apparats, sicherte den Gewerkschaften Einflufl auf die Wirtschaftspolitik.

Was die zweite Verteilungshypothese anlangt, so sind Konflikte durch staatliche Eingriffe
auf den Wirtschattsprozefl in der argentinischen Wirtschaftsgeschichre zahllos. Als Beispie-
le kénnen die Verstaatlichung von (itberwiegend auslindischen) Unternehmen, die radikale
Umverteilungspolitik unter Perdn sowie die zunehmende Verdringung privater Aktivititen
durch einen kriftig steigenden Anteil des Staates dienen: Etwa seit der Unabhingigkeit von
Spanien im Jahre 1810 waren es in erster Linie durchweg Austinder und auskindische Firmen,
von denen unternchmerische Impulse in den meisten Wirtschaftsbereichen ausgingen, Der
in den dreiflier Jahren in Argentinien aufkommende Nationalismus®, der sich gegen die
Dominanz auslindischer Firmen richtete, fithrte in den vierziger Jahren zur Verstaatlichung
von sogenannten Schliisselindustrien, die sich vordem in britischem und nordamerikani-
schem Besitz befanden. Die Anzahl und Grofle der betroffenen Firmen haben seitdem den
Staat zu einem wichtigen Wirtschaftsfaktor gemacht, in der verarbeitenden Industrie wie im
Dienstleistungsbereich'®. Entsprechend sank auch im Industriebereich die von Auslindern
ausgehende unternehmerische Dynamik.

Neben dieser nationalistischen Ordnungspolitik wurde eine Einkommenspolitik verfolgt,
die auf eine radikale Umverteilung abzielte. Von einer solchen Politik, die auf Verteilungsge-

7 Kriterien fiir eine Bewertung der vom Staat angebotenen Giiter und Dienste finden sich bei Roland Vaubel, Die
deutschen Staatsausgaben. Wende oder Anstieg obne Ende? Ordo, Bd. 35, 1984, S. 3-19. - Vgl. auch Konrad
Littmann, Definition und Entwicklung der Staatsquote. Gattingen 1975,

® Hugo Dhicke, Peter Trapp, Zur Ertragskraft von dffentlichen und privaten Investitionen. Die Weltwirtschalt,
1985, H. 1, 5. 70 ff.

® Laura Randall, An Economic History of Argentina in the Twentieth Century. New York 1978.
'* Ebenda.
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rechtigkeit und nicht auf das Leistungsprinzip setzte'!, wurde eine Ankurbelung der Kon-
sumgiiternachfrage und schliefilich ein starker Aufschwung der gesamtwirtschaftlichen
Aktivitat erwartet. Statt dessen wurde durch diese Politik die Forderung von Interessen-
gruppen, zu deren stirksten die Gewerkschaften gehdrten, nach einem immer hdheren
Anteil am Volkseinkommen institutionalisiert. Seitdem spielen etwa Produktivititsfort-
schritte bei Lohnverhandlungen kaum eine Rolle. Die staatliche Umverteilungspolitik
wurde - anders als in den Industrielindern - nicht iiber Transferzahlungen, sondern iiber die
Beeinflussung von Lohnverhandlungen, teilweise durch direkte Festsetzung der Einkom-
men im staatlichen Sektor und iiber eine massive Unterstiitzung der verarbeitenden Indu-
strie mit Steuererleichterungen, glinstigen Krediten, Preiskontrollen fiir landwirtschaftliche
Erzeugnisse (“wage goods“), hohen Zollmauern und einem iiberbewerteten Wechselkurs fiir
Vorleistungsimporte verwirklicht.

Aus dem Verlauf der Investitionstitigkeit (Schaubild 1) und der Verteilungsindikatoren
(Schaubild 2) kann die Wirkung dieser Wirtschaftspolitik veranschaulicht werden. Auffal-
lend 15t der drasuische Riickgang der Investitionsquote seit etwa 1910, der zur anhaltenden
Wachstumsschwiiche der argentinischen Wirtschaft seit Mitte der zwanziger Jahre beigetra-
gen haben diirfte. Anders gewendet: Es hat sich seit dieser Zeit mehr gelohnt zu konsumie-
ren als zu sparen oder zu investieren. Dafl die relativ sinkende Investitionstitigkeit einen
Teil des Riickgangs der gesamtwirtschaftlichen Wachstumsraten erkliren kann, belegen
auch die Ergebnisse der Regressionsschitzungen iiber den Zusammenhang zwischen der
Investitionsquote und der Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts; die erste Regressions-
gleichung {Tabelle 2) zeigt, dafl der Koeffizient der Investitionsquote einen signifikanten,
positiven Wert annimmt.

Eine solche Entwicklung kann grundsitzlich zwei Ursachen haben: Entweder war die
steigende Konsumquote eine Folge der Einkommensumverteilung in den dreifliger Jahren
und danach, oder aber die Investitionsrendite ging aus anderen Griinden zuriick und machte
den Konsum und die Kapitalflucht lohnender. In beiden Fillen kommt es zu einer Verwen-
dung stets hoherer Anteile des (stagnierenden) Sozialprodukts fiir Konsumzwecke. Betrach-
tet man die Lohn- und Produktivititsentwicklung (Schaubild 2) als Indikator fiir Einkom-
mensverschiebungen und Lohnkosten, so zeigt sich, daf} im Zeitraum 1919-1947 der Real-
lohnzuwachs weit iiber dem Produktivititsfortschritt lag. Nach 1947 hat sich die Liicke
zwischen Reallohn und Produktivitit, zunichst langsam, verringert; noch bis etwa 1956
herrschte ein hoher Reallohn. Nach 1956 trat eine Wende ein; die Reallohnposition ging
deutlich zuriick, besonders nach 1974, als die Realléhne als Folge der galoppierenden
Inflation drastisch sanken'?. Der Reallohnverfall in der Gré8enordnung von 70 vH in den
Jahren 1974-1978 iibertrifft alle bisherigen Erfahrungen mit hyperinflationiren Bedingun-
geninanderen Lindern'’. Er wird darauf zuriickgefiihrt, dafy 1976 die neue Regierung einen
Lohnstopp verfiigte, ohne jedoch die Preissteigerung in den Griff zu bekommen. Entgegen
allen Erwartungen hat diese drastische Reduzierung der Lohnkosten keinen Aufscherung
gebracht. Dies mag mit einer bislang wenig beachteten Asymmetrie zusammenhingen: Zwar
wirken hohe Reallohne und niedrige Gewinne investitionshemmend, aber niedrige Realloh-
ne alleine geniigen nicht immer, um die Investitionstitigkeit zu beleben. In dieser fur

't Die Partei Peréns nannte sich Partido Justicialista, d.h. soziale Gerechtigkeits-Partei.

12 Martin Paldam, The Dynamics of Prices and Wages in Eight Latin American Countries 1946-1982. Memo
1985-5, Aarhus University, Aarhus 1985.

U Peter Bernholz, Advanced Inflation in Latin America and Currency Reform: Economic and Political Prablems,
Referac auf der Jahrestagung der European Public Choice Society in Alcali de Henares, Spanien, April 1985.
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Schaubild 2

Staatsausgaben und Lohnkosten in Argentinien
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Tabelle 2 - Determinanten der langfristigen Wirtschaftsentwicklung Argentiniens

1914-1978"
Glei- Kon- INV REL AST CPI MX W R
chung stanre
1 1,43 07 - - - - 0,23
(3.89) {4,34)
- 100
2 -0,40 0,07 -0,01 - - - - 0,31
o | wsn | e
- 64 36
3 0,00 0,06 - -0,12 - - - 0,57
{0,25) {5.47) (7.0%
- 43 57
4 0,27 0,07 0003 | -0,12 - - - 0,57
oot | G50 | O | 620
- 42 ] 52
5 -1.50 G,08 - - -0,6}(10_5 - - 031
@ | Gon 2,72)
- 65 35
6 0,57 0,07 -0,01 -0,08 —0,7)(10'5 - - 0,63
{1,43) (6,56) (2,76) {(4.00) (3.31)
- 34 19 5 n
7 22,69 0,05 - - - 0,07 - 0,66
o4 | (450 (8,83)
- 34 6
8 -1,22 Q0,06 -0,005 -0,04 -0.4x 10_5 o4 - 0,69
(2,00) {3.37) (1,30) (1,97) (2,01) (3,67)
- 30 10 15 15 A0
9 0,19 0,06 - - - - =300 0,55
(0,56) {4.81) (6,67)
- 42 58
10 -0,19 0,06 -0,008 -0,04 »O,5x10-5 0,02 -1,20 8,71
©24) | (575 1.9 (1.69) 2,50) | (1,48) (2,07)
- 29 14 t1 17 14 15
! Zahl der Beobachtungen: 65. Unter den geschitzten Koeffizienten der einzelnen Variablen sind die t-Werte (in
Klammern) und die prozentualen 8-Gewichee angegeben. Die Schiitzungen sind durchweg autokorreliert; Signifi-
kanz und Vorzeichen der Koeffizienten erwiesen sich allerdings bei alternativen Schitzverfahren als stabil. Bei
5 vH Irrtumswahrscheinlichkeit betriigs der kritische t-Wert 1,67 (bei 10 vH Irrtumswahrscheinlichkeic 1,30).
Abhingige Variable: reales Bructoinlandsproduket, als Abweichung eines gletrenden Neunjzhresdurchschnices vom
exponentiellen Trend. Unablingige Variablen: INV (Investitionsquote); REL (Reallohnindex); AST {Staatsquo-
te); CP1 (Verbraucherpreisindex}; MX (Auflenhandelsquote); IW (Anzahl der Regierungswechsel).

Quelle: Vgl. Tabelle 1. - Eigene Berechnungen.

Argentinien sehr 1nstabilen Situation mégen die Zukunftserwartungen eine Rolle gespielt
haben, Die Unternehmer diirften nach der verhiltnismifig ausgedehnten Periode der Hoch-
lohnpolitik den pldtzlichen Reallohnverfall nicht fiir dauerhaft gehalten und deshalb eine
abwartende Haltung eingenommen haben. Investoren zichen oft graduelle den abrupten
Anderungen vor.

Der Anteil der Residualeinkommen (Nichtlohneinkommen) am Inlandsprodukr stellt das
Spiegelbild der Reallohnposition dar. Auch diese Quote beschreibt das oben erwihnte Tief
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der Residualeinkommen in den vierziger und fiinfziger Jahren, das bei der Investitions-
schwiiche dieser Zeit eine wichtige Rolle gespielt haben mag., Zu vermuten ist, daft die
realisierte Lohnquote weit iiber derjenigen lag, die durch die Produktivititsentwicklung
gerechtfertigt gewesen wire. Auch eine Regressionsanalyse bestitige dies (Tabelle 2, Glei-
chung 2): Die Lohnvariable weist einen statistisch gesicherten negativen Koeffizienten auf,
So gesehen kann der Erfolg der organisierten Arbeitnehmer bei der Durchsetzung von
Lohnforderungen als einer der Griinde fiir Riickschlige im Industrialisterungsprozefl Ar-
~ gentiniens interpretiert werden. Vom Ergebnis her betrachtet gab es offenbar einen ungels-
sten Zielkonflikt zwischen Lohn- und Industrialisierungspolitik: Die Entwicklung der
Lohnkosten dimpfte die von der Importsubstitution abgeleiteten Gewinnerwartungen.

Gemessen an den Staatsausgaben nahm der Einfluf des Staates auf die argentinische Volks-
wirtschaft schon seit 1920 zunichst deutlich zu (Schaubild 2). In den Jahren 1944-1958
verharrte die Staatsquote auf hohem Niveau und stieg dann in den siebziger Jahren noch
einmal krifrig an, D.h., daff zeitweise eine sinkende Lohnquote mit einem Anstieg der
Staatsquote einherging. Dies weist darauf hin, daf die seit Mitte der sechziger Jahre wieder
langsam zunehmende Investitionsquote nicht zuletzt auf steigende Staatsaktivitit zuriick-
zufiihren ist und weniger auf eine Wiederbelebung der privaten Investitionen. Die hohe
Signifikanz, das negative Vorzeichen wie auch das vergleichsweise hohe Gewicht der Staats-
quote in Regressionsgleichungen 3 und 4 (Tabelle 2) lassen nicht nur darauf schlieflen, dafl
der Staatsanteil in Argentinien im Untersuchungszeitraum zu hoch war. Sie geben auch,
insbesondere wegen des geringen Gewichts der Reallohnvariablen in Gleichung 4, Anlafl zu
der Vermutung, dafl die Staatsausgaben gleichzeitig die Einkommensentwicklung im 6ffent-
lichen Sektor wiedergeben und somit deutlicher als der Reallohnindex den Einfluff der
Umverteilungspolitik aufzeigen.

Die Inflationshypothese

Zwei Aspekte von Preissteigerungen sind fiir die wirtschattliche Aktivitit von Bedeutung:
die Hohe und die Variabilitit der Inflationsrate. Hohe Inflationsraten wirken sich negativ
auf die Einkommensverteilung und auf die Allokation von knappen Ressourcen aus. Ein-
kommenseinbufien erleiden Wirtschaftssubjekre, die sich nicht oder nur spit an die Preis-
entwicklung anpassen konnen; zu diesen zihlen v.a. die Sparer. An der Inflation kénnen
zunichst nur solche Wirtschaftssubjekte “verdienen®, deren Einkommen stirker als die
Preise zunehmen. Fihrt nun die Inflation zu einem Riickgang des Angebots an Sparkapital,
so wird immer mehr Kapital produktiven Anlageméglichkeiten entzogen und fiir spekulati-
ve Zwecke verwendet. Wird die Inflation aus einer lockeren Kreditpolitik gespeist, so stellen
sich zusitzlich kreditinduzierte Verzerrungen der relativen Preise ein. Diese kommen
dadurch zustande, daf die Kredite nicht gleichmiflig auf alle Wirtschaftssektoren verteilt
werden, sondern nur einigen Branchen und jeweils in unterschiedlichem Umfang zur Verfii-
gung stehen. Da dieses Geld Nachfrage nur nach bestimmten Giitern und Diensten begriin-
det, kénnen deren Preise schneller steigen als die Preise der nicht nachgefragten Giiter und

Dienste. Auf diese Weise verschiebt sich die Preisstruktur mit zunehmendem Kreditange-
bot!'4,

Doch nicht nur die Héhe der Inflation, sondern auch deren Variabilitit kann zu einer
Fehlallokation von Produktionsfaktoren fithren, insbesondere dann, wenn Richtung und
Umfang von Anderungen der Inflationsrate nicht vorhersehbar sind. Verzerrungen der
- relativen Preise, die schon bei voraussehbaren Inflationsraten zu Fehlallokationen fiihren,

" Ludwig von Mises, The Theory ot Money and Credit. New Haven 1953,
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treten erst recht bei unvorhersehbar schwankenden Preissteigerungsraten auf, da die Signal-
funktion der Preise geschwiicht wird'®. Bei galoppierender Inflation kann es an der Schwelle
zur Hyperinflation so zu einer vélligen Abkoppelung der Knappheitsverhiltnisse von den
beobachteten relativen Preisen kommen. In einer solchen Situation sinkt die reale Geldmen-
ge inflationsbedingt, und die Geldpolitik lauft Gefahr, um einen (weiteren) Riickgang der
wirtschaftlichen Aktivitit zu vermeiden, erneut expansiv angelegt zu sein's,

Die Wihrungsgeschichte Argentiniens kann in zwei Perioden eingeteilt werden, die des
Goldstandards und die der Orientierung am US-Dollar. Bis etwa 1875 waren vielfach Gold-
und Silbermiinzen im Umlauf, die von mehreren Banken ausgegeben wurden. Danach wurde
ein bestimmtes Wertverhiltnis zwischen beiden Metallen festgesetzt, womit das (spontane)
System der Parallelwihrungen durch eine gesetzliche Doppelwihrung ersetzt wurde. Doch
die Einfiihrung des Goldstandards im Jahre 1883 hat dem Land keine Ruhe an der Wihrungs-
fronc gebrache: Schon zwei Jahre spiter wurde die Konvertibilitit eingeschrinkt und nur fiir
internationale Transaktionen (d.h. also: im Handel mit England)beibehalten, Die Auslands-
konvertibilitdt wurde dann wihrend der sogenannten Baring-Krise'” (1890/91) und wieder
von 1914 bis 1927 aufgehoben, bis man 1931 schliefilich den US-Dollar als Standard fiir die
heimische Wihrung wihlte. Mit dem Ubergang zum US-Dollar (1931) und der Griindung
der (zunichst weitgehend privaten) Zentralbank (Banco Central de la Republica Argentina)
war eine (nicht nur institutionelle) Wende in der Geld- und Kreditpolitik verbunden, Wurde
in der Zeit des Goldstandards die Verschuldungsbereitschaft des Staates schon durch die
hiufige Aufhebung der Konvertibilitit erhdht, so ist nach Aufgabe des Goldstandards das
Haushaltsdefizit ganz aus dem Ruder gelaufen.

Zu den Faktoren, die die inflationire Geldschépfung begiinstigt haben, gehért die Verstaat-
lichung der Bankeinlagen {entspricht der Einfiihrung einer Mindestreserve von 100 vH)
zwischen 1946 und 1957 und spiiter wieder von 1973 bis 1976. Die Geldschopfung durch die
Zentralbank wurde zunichst zwar auf 25 vH der Gold- und Devisenreserven beschrinkst.
Sehr bald (1949) wurde diese Restriktion jedoch gelockert, bis schlieflich 1957 das Mindest-
reservesystem eingefilhrt wurde. Doch diese Mafinahmen reichten nicht aus, um die
Geldmengenexpansion zu bremsen. Die Zentralbank war zum Gehilfen der Fiskal- und
Einkommenspolitik geworden.

Schaubild 3 zeigt, daf ein enger Zusammenhang zwischen Geldangebot und Preisentwick-
lung besteht. Dies iiberrascht nicht: Die Geldmenge nahm seit etwa 1940 krafrig zu.
Zwischen 1957 und 1960 stieg das Preisniveau sogar schneller als das Geldangebot. Es folgte
dann wieder eine Periode expansiver Geldpolitik, bis Mitte der siebziger Jahre die Preisent-
wicklung dreistellige Zuwachsraten erreichre. So betrug die durchschnittliche Preissteige-
rungsrate in den vierziger und fiinfziger Jahren etwa 20 vH; danach nahm die Inflation rasch
zu und kam von 1970 an in die Nihe der Hyperinflation. Diese Beobachtungen bestitigen,
dafl die institutionellen und geldpolitischen Anderungen den Weg fiir die argentinische
Inflation geebnet haben. So gesehen ist die Geld- und Kreditpolitik der letzten Jahre nur
eine Spitfolge der seit iiber 40 Jahren “instituctionalisierten” Rolle der argentinischen
Zentralbank. '

> Milton Friedman, Inflation and Unemployment: The New Dimension of Politics. The Institute of Economic
Atfairs, Occasional Paper No, 51, London 1977.

16 Zu den wachstumsmindernden Auswirkungen der Inflation vgl. auch Kar! Helfferich, Das Geld. Sechste,
neubearbeitete Aufl., Leipzig 1923, insbes. 5. 544.

17 Zu den Einzelheiten der Baring-Krise vgl. Peter Bernholz, Argentina and the Baring Crisis. Zeitschrift fir die
gesamte Staatswissenschaft, Bd. 140, 1984, H. 4, 5. 669-684.
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Schaubild 3

Indikatoren zur monetdren Entwicklung in Argentinien
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Die gesamtwirtschaftlichen Liquidicitskoeffizienten der argentinischen Volkswirtschaft
(Schaubild 3} zeigen den Effekt einer rapiden Geldentwertung auf die Geldhalcung. Beide
Koeffizienten - von M1 (Bargeld und Sichteinlagen) wie auch von M2 (M1 zuziiglich
Termineinlagen) in vH des Brutroinlandsprodukts - sind besonders in der Zeit dreistelliger
Inflationsraten drastisch gesunken. Damit wiederholen sich auch in Argentinien die Erfah-
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rungen, die in anderen Lindern mit hyperinflationiren Preissteigerungen gesammelt wur-
den'®. Der Abstand zwischen beiden Koeffizienten deuter die steuerihnliche Wirkung der
Inflation auf die Ersparnisse an: Die Ersparnisse sind etwa seit 1940 standig zuriickgegangen;
in der Zeit von 1959 bis 1975 sind sie aber relativ konstant geblieben. Nach 1975 nahmen sie
etwas zu, bedingt durch die von 1976 bis 1980 bestehenden positiven Realzinsen.

Aus der bisherigen Analyse ergibt sich, dal die monetire Entwicklung grundsitzlich im
Einklang mit der Entwicklung des wirtschaftlichen Wachstums steht. Die beim Bruttoin-
landsprodukt vor 1930 zu beobachtende Regelmifligkeit von langfristigen Auf- und Ab-
schwiingen legt die Vermutung nahe, dafl es auf die inflationire Geldpolitik zuriickzufiihren
ist, wenn es nicht auch nach 1930 zu einer erneuten langfristigen Erholung der wirtschaftli-
chen Aktivitit gekommen ist. Die Ergebnisse der multiplen Regressionsanalyse (Tabelle 2,
Gleichungen 5 und 6) weisen in die gleiche Richtung. Die Entwicklung der Verbraucherprei-
se als Ausdruck der Geldpolitik'® hat, wie erwartet, einen negativen (signifikanten) Einfluf}
auf das Wirtschaftswachstum, Aus dem Umstand, daff die Einfihrung dieser geldpolitischen
Variablen das Gewicht der Staatsquote deutlich mindert, mag auf die enge Beziehung
zwischen Geldschépfung, Staatsausgaben und Preisentwicklung geschlossen werden.

Die Weltmarkthypothese

Der Auflenhandelssektor war bis weit in dieses Jahrhundert hinein der grofite Wirtschafts-
bereich Argentiniens. Die Ausfuhren allein machten noch um 1870 fast 40 vH des Bruttoin-
landsprodukts aus. Abhingigkeit vom Ausland in diesem Umfang hat es kaum jemals in
einem Land vergleichbarer Grofe gegeben, Fiir die langfristige Entwicklung Argentiniens
diirfte zudem entscheidend gewesen sein, daf} seine internationalen Wirtschatisbezichungen
- hinsichtlich des Warenhandels wie auch des Kapitalverkehrs - stets stark konzentriert?®
waren. Bei der Ausfuhr gilt dies sowohl fiir die regionale Verteilung wie fiir die giitermifiige
Zusammensetrzung der Handelsstrome, Wichtigster Nachfrager argentinischer Produkte in
der Zeit von der Unabhingigkeit bis etwa zum Ende des Zweiten Weltkriegs war das
Vereinigte Konigreich. Nach dem Ersten Weltkrieg gewannen die Absatzmirkte in den
Vereimigten Staaten zunehmende Bedeutung. In den levzten 40 Jahren schliefilich wurden
die Vereintgren Staaten nach und nach der dominierende Handelspartner, gefolgt von den
Lindern Westeuropas, vor allem von Italien (bis 1973, als sich die Handelsbeziehungen mit
den Lindern der Europiischen Gemeinschaft wegen der gemeinsamen Agrarpolitik abrupt
verschlechterten). Die Regionalstrukeur argentinischer Importe entsprach durchweg derje-
nigen der Ausfuhr; heute sind die Vereinigten Staaten der wichtigste Lieferant Argentiniens.
Eine im Zeitablauf vergleichbare Entwicklung der regionalen Strukturen ist im Fall des
Kapitalverkehrs festzustellen.

Der AuBenwirtschaftsbereich diirfre damirt fiir die gesamtwirtschafdiche Entwicklung Ar-
gentiniens von grofler Bedeutung gewesen sein. Unter solchen Bedingungen diirften nach-
haltige Stérungen dieser Bezichung die wirtschaftliche Entwicklung Argentiniens beeinflufit
haben. Zu den herausragenden Anderungen im weltwirtschaftlichen Datenkranz sind sicher-

 Bernholz (1985), 2.2.0.

¥ Empirische Untersuchungen weisen nach, dafl zwischen der Vanabilitit von Preisindices und der Preisentwick-
lung ein enger Zusammenhang besteht. Probleme der Mulikollinearitic schlieflen eine gleichzeitige Einbeziehung
etwa der Standardabweichung des Verbraucherpreisindex aus. Vgl. hierzu Bernhard Heicger, Bestimmungsfakto-
ren internationaler Wachstumsdifferenzen, Die Weltwireschaft, 1985, H. 1, 8. 56 {f,

** Fukuo Kawaca, Patterns of Export Trade of Argentina and Brazil: A Comparative Study. Kobe Economic and
Business Review, 19th Annual Report, 1972, S, 1-17.
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lich die beiden Weltkriege zu zihlen sowie die Weltwirtschaftskrise. Ebenso kénnen die
Diskriminierungen argentinischer Exporte aus politischen Griinden Einflufl gehabt haben,
wie der Boykott durch die Europiische Gemeinschaft im Zuge des Falkland-Konflikts von
1982 ader der Boykott durch die Alliierten wihrend des Zweiten Weltkriegs. Auch werden
vor allem in Lindern, die Rindfleisch importierten, nicht-tarifire Handelsschranken errich-
tet, so in den Vereinigten Staaten in den fiinfziger Jahren (offiziell begriindet mit der Gefahr,
die Maul- und Klauenseuche zu importieren), und voriibergehend in der Europiischen
Gemeinschafc seit 1973.

All diese Ereignisse waren geeignet, starke Bestrebungen in Argentinien auszuldsen, um die
Risiken im Export zu vermindern - sei es durch eine regionale oder produktspezifische
Diversifizierung der Exporte oder durch eine Reduzierung der Importe, etwa aufgrund einer
Poliuik der Importsubstitucion. In der Tat kann die Importsubstitution als ein Leitmotiv
argentinischer Wirtschaftspolitik seit den dreifliger Jahren angesehen werden?'. Da Import-
substitution auch bedeutet, dafl Produktionsbereiche aufgegeben werden, in denen ein Land
internationale Kostenvorteile aufweist und statt dessen Produktionen angeregt werden, in
denen es an internationaler Wettbewerbsfihigkeit mangelr, wird eine soiche Politik im
Regelfall mit Sozialproduktseinbuflen verbunden sein. Analoge Uberlegungen gelten fiir
eine kiinstliche Diversifizierung der Exporte.

Mifit man das Ausmafl der Integration Argentiniens in die Weltwirtschaft an dem Anteil,
den die Summe aus Exporten und Importen am Bruttoinlandsprodukt ausmacht, so ergibt
sich, iiber den gesamten Untersuchungszeitraum gesehen, ein - wenn auch unstetiger -
Trend der weltwirtschaftlichen Desintegration: Der Auflenhandelsanteil ist von iiber 60 vEH
(um 1870} auf gegenwirtig unter 20 vH gefallen.

Offensichelich verlief diese Desintegration in vier Phasen. Die erste Phase starker weltwirt-
schaftlicher Orientierung wihrte bis etwa 1900; danach, bis etwa 1920, war der durchschnite-
liche Auflenhandelsanteil um fast 20 Prozentpunkte niedriger als zuvor. Im Zeitraum
1920-1950 ist eine deutlich abnehmende Integration zu beobachten; seither hilt sich die
Auflenhandelsquote auf einem Stand von nunmehr knapp 20 vH. Daraus folgt, dafl weder
der Erste noch der Zweite Weltkrieg erkennbar zur Desintegration Argentiniens beigetra-
gen haben - es sei denn, es bestiinden deutlich verzégerte Wirkungen; letzteres ist eigentlich
bei so drasuschen Ereignissen, wie die beiden Kriege es waren, kaum zu erwarten. Auch die
Weltwirtschaftskrise, deren Tiefpunkt je nach Region zwischen 1929 und 1932 gelegen har,
diirfre den Abschwung in den weltwirtschaftlichen Beziehungen bestenfalls verstarkt, kaum
jedoch ausgelost haben, Ebenso haben sich die Boykotts und die Handelsbeschrinkungen
- im Vergleich mit den iibrigen Instabilititen - nur in kleineren Desintegrationshewegungen
niederschlagen kénnen.

Die Exporte fiir sich genommen bestitigen die hohe Weltmarktabhingigkeit Argentiniens
vor der Jahrhundertwende (Schaubild 4). Die Exporttitigkeit stieg zwischen 1865 und 1891
sehr stark an, sank dann kriftig im Gefolge der Verschuldungs- und Wihrungskrise Argen-
tiniens in der Zeit um 1890 und erholte sich deutlich nach etwa 1903 - spiter vermutlich
gefordert durch eine zunehmende Nachfrage nach agrarischen Rohstoffen im Ersten Welt-
krieg. Mitte der zwanziger Jahre ging die Bedeutung des Exportsektors kontinuierlich bis in
die fiinfziger Jahre hinein zuriick. Die darauf einsetzende schwache Exportbelebung endete
bereits Anfang der siebziger Jahre.

! Federico Foders, Industriegiiterexport und Faktorproportionenhypothese. Untersuchung am Beispiel der
Exportstruktur Argentiniens. Kieler Studien, 181, Tiibingen 1983.

178



Schaubild 4

Argentinien: Exporte, Weltmarktintegration und institutioneller Wandel
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Damit bestiugt sich insgesamt gesehen das Ergebnis der Analyse des Integrationsverlaufs:
Die zunehmende Wachstumsschwiche Argentiniens ist schwerlich auf auflenstehende,
weltwirtschafeliche Faktoren zuriickzufithren. Ganz offensichtlich gilt dies fiir den ersten
Exporteinbruch nach 1900, der hausgemacht war, und fiir den Ersten Weltkrieg, der eher
exportfordernd wirkte. Etwas unklar ist die Bewertung des Einflusses der Welewirtschafts-
krise und des Zweiten Weltkriegs; beide fielen in eine Periode schon linger andauernden
Riickgangs der Exporte, wobei allerdings der Zweite Weltkrieg die Ausfuhren eher stimu-
liert hat. Die Weltmarkthypothese hat offenbar keine eigenstindige Erklirungskraft, wenn
man die weltwirtschaftlichen Grofiereignisse heranzieht. Méglicherweise haben andere fiir
Argentinien handelspolitisch bedeutsame Ereignisse eine Rolle gespielt; so die Konsolidie-
rung des “British Commonwealth” in den zwanziger Jahren, die deshalb mit einem Verlust
an Auslandsmirkten fiir Argentinien einherging, weil es an dem neuen Vertrag nicht
teilhaben konnte - obwohl das Vereinigte Kénigreich nach wie vor der Hauptabnehmer
argentinischer Waren war?.

Daf} die welewirtschaftliche “Grofiwetterlage® keinen nachhaltigen Einfluf} auf die Encwick-
lung der argentinischen Wirtschaft hatte, bedeutet nicht, daf} die Auflenwirtschaftsbezie-
hungen unerheblich waren. Im Gegenteil: Die Regressionsschitzungen zeigen, daf die
zunehmende Abkoppelung Argentiniens vom Weltmarkt mit drastischen Wachstumsein-
buflen einhergingen (Tabelle 2, Gleichungen 7 und 8). Dieses Weltmarke-Paradoxon be-
schreibt nur scheinbar einen Widerspruch. Argentinien war von Beginn an ¢in stark auflen-
handelsorientiertes Land. Die Wirtschaftspolitik zumindest der letzten 60 Jahre war in
vielfiltiger Weise binnenmarktorientiert. Das verschlechterte die Auflenhandelsbezichun-
gen und mit ihnen das gesamtwirtschaftliche Wachstum (noch Gleichung 7). Die weltwirt-
schaftliche “Groflwetterlage® blieb dabei ohne wesentliche Auswirkungen, die kurzfristigen
Exporterfolge im Zuge der Weltkriege sind kaum von Bedeutung gewesen. Inwieweit die
Politik der Abkoppelung selbst die auflenwirtschaftliche Verwundbarkeit verringerte oder
inwieweit diese Politik eine Reaktion auf welewirtschaftliche Instabilititen war, bleibt offen.

Die Hypotbese von der institutionellen Instabilitat

Neuere Entwicklungen in der Wirtschaftswissenschaft betonen die iiberragende Bedeurung
des Staates fiir die wirtschaftliche Entwicklung?*: Der Staat wird als essentiell fiir Wirt-
schaftswachstum angesehen, gilt allerdings auch als wesentliche Ursache fiir den (wirtschaft-
lichen) Niedergang. Der Staat bietet die Giiter Sicherheit und Gerechrigkeit im Austausch
gegen Steuerleistungen an, er erméglicht Diskriminierung, indem er Eigentumsrechte ge-
wihrt und garantiert. Erfiillt er diese Aufgaben in zu geringem Mafle oder bietet er zuviel an,
indem er etwa einen selekriven, nicht an der dkonomischen Effizienz, sondern an der
politischen Bedeutung von Interessengruppen orientierten Schutz gewihrt, beeintrichtigt
er das Wachstum der Wirtschaft.

Anhaltspunkte fiir institutionelle Anderungen, die wesentlich die Eigentumsrechte und
damit die Anreize fiir wirtschaftliche Leistung beeintrichtigten, sind in der Geschichte
Argentiniens zahlreich:

** Argentinien versuchte, diese Diskriminierung zu kompensieren, indem es mit dem Vereinigten Kénigreich im
Jahre 1933 den sogenannten Roca-Runciman- Vertrag zur Sicherung seiner britischen Absatzmirkte schloff. Dieser
Vertrag - 1936 erneuert - inderte nichts am Verlust an Auslandsmirkten. Vgl. auch James R. Scobie, Argentina-
A City and a Nation. Zweite Aufl,, New York 1971, S. 261.

3 Als pars pro tote vgl. Douglas C. Neorth, Structure and Change in Economic History. New York, London 1981,
sowie Friedrich A. von Hayek, The Use of Knowledge in Society. The American Economic Review, Sept. 1945, Vol.
35.1945:4, 5. 519-530.
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~ Gewerkschaften und Staat waren in diesem Jahrhundert mehr und mehr Gewinner im
Verteilungskampf. Beide begrenztren wirkungsvoll den Handlungsspielraum des produk-
tiven privaten landwirtschaftlichen und industriellen Sektors. Anhaltspunkte sind die
Verstaatlichungen auslindischer Firmen seit den dreiffiger Jahren bis zur Gegenwart, die
Enteignung von Grundeigentiimern im “6ffentlichen Interesse® und die staatliche Forde-
rung der Gewerkschaftsbewegung?.

- Die seit jeher in Argentinien duflerst permissive Geldmengenpolitik ist einem stindigen
Wechsel von Eigentumsrechten gleichzusetzen. Denn in dem Maf}, in dem Eigentum
durch Inflation einmal mehr und einmal weniger an Wert verliert, werden Motivation und
Antrieb zum Erwerb von dauérhaften Anspriichen beeintrichtigt. Die individuelle Lei-
stung als Ursache von Vermogenserwerb tritt zuriick hinter das spekulative Interesse.

- Hiufige und zunehmend unerwartete Regierungswechsel mit oft massiven Anderungen
in der Wirtschafts- und Gesellschaftspolitik sind fiir Investoren gleichzusetrzen mit einem
durchweg hohen Kalkulationszins: Investitionen miissen unter solchen Bedingungen weit
mehr abwerfen als in anderen Lindern, um sich zu lohnen. Auch auslindische Direktinve-
storen und Geldanleger reagieren auf politische Risiken.

Von diesen institutionellen Besonderheiten Argentiniens sind die ersten beiden im Zusam-
menhang mit der Verteilungs- und der Inflationshypothese analysiert worden.

Die Hiufigkeitsverteilung der Regierungswechsel zeigt Schaubild 4. Es lassen sich mehrere
Perioden ausmachen: Bis etwa 1895 vollzogen sich Regierungswechsel in gréfieren Abstin-
den, die dann bis 1915 deutlich kiirzer wurden. Ungewdhnlich sind die in bezug auf
Regierungswechsel stabilen Phasen 1916-1931 und 1946-1955 auf der einen sowie die sehr
haufigen Wechsel in den Jahren 1931-1946 und seit 1955 auf der anderen Seite. Mit der
Einfilhrung freier Volkswahlen im Jahre 1912 ist offenbar dem politischen Prozef die
formale Stetigkeit genommen worden. Allerdings muf} die so gemessene politische Stetig-
keit nicht gleichbedeutend mit wirtschaftlicher Stabilitat sein. Hierfiir ist die Regierungs-
zeit von Perén (1946-1955) ein Beispiel; sie war gekennzeichnet durch ,Devisenbewirtschaf-
tung, bilaterale Clearingabkommen, Preiskontrollen, gelenkte Sozialpolitik, Subventionen,
Ausgleichsysteme und Kompensationsphasen ...“®. Die nach 1955 gréflere politische Insta-
bilitit mag fiir die Investoren ein erhdhtes Risiko bedeutet und zum Riickgang des wirt-
schaftlichen Wachstums beigetragen haben; darauf deuten auch die Ergebnisse der Regres-
sionsschitzungen hin (Tabelle 2, Gleichungen 9 und 10). Eine soiche Instabilitit ist gesamt-
wirtschaftlich auch deshalb von Nachteil, weil jeder Wechsel und die mit ihm verbundenen
institutionellen Anderungen in hohem Mafle Ressourcen absorbieren.

Zusammenfassung und Schluffolgerungen

Eine geraffre Wirtschafesgeschichte Argentiniens der letzten hundert Jahre kénnte wie folgt
geschrieben werden: Das an agrarischen Rohstoffen reiche Land erlebte ein rasches wirt-
schaftliches Wachstum bis zu einer ersten grofien Wirtschaftskrise um 1890. Im Jahr 1890
hatte eine starke Geldmengenexpansion und der mit ihr verbundene Preisanstieg die Investi-
tionstitigkeit in spekulative Bahnen gelenkt; die Einfuhren iiberstiegen schlieflich die
Ausfuhren; Argentinien stellte den Schuldendienst gegeniiber auslindischen Gliubiger ein.

¥ Zu der Enteignung gehért auch die unvorhersehbare ad-hoc- Aufforderung von Firmen zur unentgeltlichen
Hergabe ihrer Produkre fiir soziale Zwecke in der Regierungszeit Perdns 1943-1955,

B Roberto T. Alemann, Goldunze, Silberpeso und Papiergeld. 150 Jahre argentinische Wihrungen. Buenos Aires
1966, S. 84.
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Seither nahmen die Integration Argentiniens in die Weltwirtschaft und mit ihr das wirt-
schaftliche Wachstum ab. Die beiden Weltkriege, die fiir viele Linder einen .exogenen
Schock® bedeuteten, brachten fiir Argentinien jeweils eine kurze Erholung der Exporte.
Der insgesamt riickliufige Trend im Auflenwirtschaftsbereich wiederum mag jene
heimische Wirtschaftspolitik begiinstigt haben, die auf die Umverteilung von Einkommen
abzielte statt auf wirtschaftliche Entwicklung. Steigende Bedeutung der Gewerkschaften,
Populismus (Peronismus) wie auch eine Strategie der exzessiven Importsubstitution kenn-
zeichneten die Politik seither. Die Regierung wurde - neben den Gewerkschaften - mehr
und mehr der wichtigste Akteur auch in 6konomischen Angelegenheiten. Die in Argentinien
ohnehin traditionell laxe Geldpolitik diente jetzt auch dazu, es allen Interessengruppen
recht zu tun, scheinbar ohne andere im Verteilungskampf zu benachteiligen®. Die Konse-
quenz war, dafl in Jahren, in denen man - nach einem anhaltenden Abschwung wie zwischen
1927 und 1935 - einen wirtschaftlichen Aufschwung erwartet hitte, die Rezession anhielt.
Inwieweit die seit den dreifiger Jahren ebenfalls zunehmende politische Instabilitit Aus-
druck oder Anstoff dieser Entwicklungen war, kann dahingestellt bleiben. Sicher scheint,
dafl die langfristigen wirtschaftlichen Probleme Argentiniens stets hausgemacht waren.
Weder die Weltkriege noch die Weltwirtschaftskrise nach 1929, noch Protektion im Aus-
land haben das relative Zuriickfallen dieses an Ressourcen reichen Landes bewirke; allenfalls
haben solche Ereignisse - wie die Agrarprotektion der Vereinigten Staaten und der Europii-
schen Gemeinschaft - die Entwicklung verstirke.

Die Analyse hat gezeigt, dafl auf lange Sicht kaum getrennt werden kann zwischen (tages)po-
litischen Entscheidungen und langfristig angelegten institutionellen Anderungen. Die letz-
teren vollziehen sich oft fast unmerklich und indern Verhaltensweisen - wie die Einstellung
zur Leistung, zur Sparsamkeit oder die Risikobereitschaft. So mégen Haushaltsdefizite
oder eine lockere Geldpolitik, um drohender Arbeitslosigkeit oder einer Unterversorgung
nmit sozialen Leistungen vorzubeugen, von Zeit zu Zeit {(aktuelle) politische Berechuigung
haben. Dauern solche Mafinahmen jedoch an, werden sie “institutionalisiert: Die Menschen
stellen sich darauf ein, erwarten und fordern schlieflich diese Maflnahmen sogar. Wenn dann
die Investitionstitigkeit nachlifle, die Inflation bedrohlich steigt und ein Land auf'den
internationalen Kapitalmarkten zum schlechten Risiko wird, erfordert - was tagespolitisch
begann - erhebliche “strukrurelle“ Anderungen der Wirtschaftspolitik. Das Problem dann
ist allerdings ~ dies hat das Beispiel Argentiniens in den letzten 30 Jahren und besonders der
jiingste Versuch einer Wirtschaftsreform gezeigt -, woher Regierungen, die lange Zeit zu
schwach waren fiir eine solide Wirtschaftspolitik und daher viel Vertraven in der Offent-
lichkeit verloren haben, nun auf einmal die Stirke fiir grundlegende neue Weichenstellungen
nehmen sollen.

# Die Bestimmungsfaktoren des wirtschaftlichen Niedergangs Argentiniens gleichen damit zum Teil - in bezug auf
Staatsaktivitit, Inflation und Lohnentwicklung - jenen, die fiir den 8konomischen und politischen Abstieg
Spaniens seit dem 16./17. Jahrhundert verantwortlich gemachr wurden, Vgl. hierzu Peter ]. Forsyth, Stephen ].
Nicholas, The Decline of Spanish Industry and the Price Revolution: A Neodlassical Analysis. Journal of European
Economic History, Vol. 12, 1983, S. 601 ff., sowie Earl ). Hamilcon, The Decline of Spain. Economic History
Review, lst Ser., 8. 1938, 5. 150-162, und auch Warner Max Corden, Booming Sector and Dutch Disease
Economics: Survey and Consolidation. Oxford Economic Papers, Vol, 36, 1984, $. 359 {f.
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