Zentralamerika: Verschuldung und internationale Finanzbezie-
hungen

Von Mechthild Minkner

1. Einfiihrung

Im Jahre 1983 entstand in den USA auf Initiative von Senator Jackson eine Zweipar-
teienkommission mit dem Ziel, ». . . Antworten auf die Herausforderungen in Zentral-
amerika an die wirtschaftliche und soziale Entwicklung sowie auf die Bedrohung der Sta-
bilitdt und Sicherheit von innen und auflen zu finden.«' Die Kommission unter Vorsitz
von Henry Kissinger legte im Januar 1984 ihren Report vor, in dem die Auslandsver-
schuldung als einer der Hauptgriinde fiir die Wirtschaftskrise der Region herausgestellt
wird. Der Schuldenberg sei auf die gescheiterte Politik der Lander zuriickzufiihren, an-
gesichts des Erdolpreisschocks, der steigenden Zinsen und der internationalen Rezession
das Wachstum Zentralamerikas durch hohere Auslandsfinanzierung aufrechtzuerhalten.
Wenn auch Verschuldung und Schuldendienst Zentralamerikas geringer sind als bei der
Mehrzahl der lateinamerikanischen Linder, hat die Region Schwierigkeiten, dem Schul-
dendienst piinktlich nachzukommen. Alle Lander - auller Nicaragua - haben Stabilisie-
rungsprogramme unter der Regie des IWF begonnen, um die Inflation zu senken, die
Zahlungsbilanz zu stabilisieren und die Grundlagen fiir zukiinftiges Wirtschaftswachs-
tum wieder herzustellen. Der Bericht unterstreicht: »Unfortunately, in the short run the
programs seem to be more sucessful in achieving the first two than in halting economic
decline.« Zur Finanzierungsméglichkeit der Lander stellt der Bericht fest, dal Zentral-
amerika mit Beginn der Krise seinen Zugang zu den auslandischen Privatbanken einge-
biit hat und daf offizielle Kredite nur zum Teil die Liicke fiillen konnten. Die Verfasser
des Berichts halten fiir unerldflich, da@ jegliches Reaktivierungsprogramm das Problem
der Auslandsverschuldung beriicksichtigt. Die Kommission empfiehlt den Landern, ab-
weichend von der bisher dominierenden bilateralen Praxis, multilaterale Umschuldun-
gen zu suchen. Ferner sollte eine Expertengruppe aus Vertretern von Glaubigern und
Schuldnern versuchen, die Wiederaufnahme der Kreditvergabe und Umschuldung zu
erleichtern und Richtlinien fiir die einzelnen Fille zu erarbeiten. Die Kommission
schluBfolgert ». .. that debt burden needs to be addressed as part of the emergency
stabilization effort.«

1 The Report of the President’s National Bipartisan Commission on Centralamerica, New York 1984, s.
besonders S. 52 ff. Die nachfolgenden Zitate stammen aus derselben Quelle.

278



Die Bilanz der Jackson-Initiative fiinf Jahre spéter ist erniichternd. Zwar haben die
USA zur aulenwirtschaftlichen Stabilisierung und zur Durchfithrung der Anpassungs-
mafnahmen hohe Betréige nach Zentralamerika transferiert, jedoch sind in der Bewilti-
gung des Schuldenproblems keine wirklichen Fortschritte erzielt worden. Im Gegenteil:
Die Verschuldung wachst in einem spiralartigen Effekt, indem immer mehr Auflenfinan-
zierung und damit Verschuldung erforderlich ist, um dem Schuldendienst nachzukom-
men.

Entsprechend der anhaltenden Zahlungsbilanzkrise und Rezession sehen die Urheber
des »Sonderprogramms zur wirtschaftlichen Kooperation mit Zentralamerika«, be-
schlossen von der UNO im Mai 1988, wiederum in der Losung des Verschuldungspro-
blems den wichtigsten Bereich fiir Soforthilfe.? Die wirtschaftliche Erholung der
Region héngt ihrer Einschdtzung nach weitgehend davon ab, ob der Nettokapitalzuflufl
durch regelméBige Umschuldungen, verbesserte Konditionen und neue Kredite wieder in
Gang kommt.

Angesichts der Schliisselrolle der Auslandsverschuldung in den Bemiihungen, die Wirt-
schaftskrise unter Kontrolle zu bekommen, sind u.a. folgende Fragen von Bedeutung:

a) Welche Groenordnung und Struktur hat die Auslandsverschuldung? Wie und in wel-
chen Etappen hat sie sich entwickelt? b) Welches sind die Hauptursachen der Verschul-
dungskrise? Welche wirtschaftspolitischen Entscheidungen der Lénder haben ihre Eska-
lation beschleunigt? c¢) Wie sind die Umschuldungsrunden fiir die Léander verlaufen?
d) Welche Rolle spielen die Hauptgldaubiger seit Ausbruch der Krise in der Finanzie-
rung der Léander?

Die nachfolgenden Ausfiihrungen geben einen Uberblick iiber diese Probleme.* Mate-
rialgrundlage sind Analysen und Statistiken der Lander und der Finanzsituationen;*
dazu Pressematerial und Interviews mit Vertretern der zustdndigen Institutionen (z.B.
Zentralbank, Finanzministerium) der Lander.

2 CEPAL/PNUD, Plan especial de cooperacién econdmica para Centroamérica, en: Notas sobre la economia
y el desarrollo, No. 463, mayo 1988, S. 1.

3 Siehe dazu auch Mechthild Minkner, Verschuldung in Zentralamerika. Zur Problematik kleiner Schuldner-
lander. Arbeitsunterlagen und Diskussionsbeitrige, Nr. 23, Hamburg, Dezember 1987.

4 Zur Auslandsverschuldung und damit zusammenhingender Indikatoren existiert eine Vielzahl von Quellen
mit zum Teil stark abweichenden Angaben. Hauptgriinde sind: unterschiedliche Definition. Erfassungsme-
thoden und Parameter bei Schdtzungen; unterschiedliche Berechnungen der Lénder selbst je nach Institution
bzw. Verwendungszweck; dazu Korrektur der offiziellen Daten der Lander durch internationale Institutionen.
Nachfolgend werden fast ausschlieBlich Daten der Weltbank (The World Bank, World Debt Tables, Edition
1987-88, Vol. II, Washington 1988) und der UN-Wirtschaftskommission fiir Lateinamerika (CEPAL, Ba-
lance preliminar de la economia latinoamericana 1987, in: Notas sobre la economia y el desarrollo,
No. 455/56, 1987) verwendet, die ebenfalls aufgrund der Einbeziehung kurzfristiger Schulden und Kredite
des IWF (CEPAL) unterschiedlich sind.

279



2. GroBenordnung und Entwicklung der Auslandsverschuldung

Die gesamte Auslandsverschuldung® Zentralamerikas erhdhte sich nach Schiatzungen
der CEPAL von $ 5,6 Mrd. 1978 auf etwa $ 18 Mrd. 1987. Damit nahm sie innerhalb
einer Dekade um mehr als das Dreifache zu, macht aber nur 4,4 % der Verschuldung
Lateinamerikas bzw. 15 % der Brasiliens aus. Die absolute Verschuldung von § 18 Mrd.
im Vergleich zu $ 309 Mrd. der vier gro8ten Schuldnerldnder (Brasilien, Mexiko, Ar-
gentinien, Venezuela) sowie die Erfahrungen im Schuldenmanagement der vergangenen

Jahre bestitigen die Ansicht Brasiliens, dal im Hinblick auf das Verhalten der Glaubi-

ger eine geringe Verschuldung problematischer ist als eine hohe Verschuldung, da kein

Druckmittel gegeniiber den Glaubigern vorhanden ist, um diese zu giinstigeren Kondi-

tionen oder ziigigeren Verhandlungen zu bewegen. Selbst wenn alle kleinen Lander

gemeinsam ein Moratorium erkldren wiirden, sind sie mit rund § 5 Mrd. Zinsen gegen-
iiber $ 22,2 Mrd. der groflen Lander keine Bedrohung fiir die Kapital- oder Rentabili-
tatslage der Banken. Reservenbildung, stark eingeschrankte Kredittatigkeit und starre

Konditionen gegeniiber den kleinen Schuldnern haben auch die Verhandlungsposition

der privaten Banken weiter gestdarkt. Aullerdem sind sie nur mit einem Drittel an der

langfristigen Verschuldung Zentralamerikas beteiligt.

Die Auslandsverschuldung - per se nichts Negatives, sondern eine gerade fiir kleine,

kapitalschwache Lander unentbehrliche Grundlage fiir Wachstum und Entwicklung -

hat sich im Durchschnitt und nach Léndern in unregelméBigen Schiiben, aber immer mit
steigender Tendenz entwickelt. Vier Phasen lassen sich bis heute unterscheiden, die je
nach Land zeitlich verschoben und mit unterschiedlicher Intensitdt abgelaufen sind:

a) Explosionsartiges Wachstum der Auslandsschuld 1979-81 mit rund 19 % p.a., das
seinen SchluBpunkt in der Eskalation der Krise in Costa Rica hatte.

b) Hohepunkt der Zahlungsbilanzkrise 1982-83 und leicht eingeschréinkter Zuflufl an
Auslandskrediten mit 16,4 % p.a.

¢) Merklicher Riickgang im Zuwachs der Auslandsverschuldung 1984-85 auf rund 5 %
p.a.

d) Stagnation im Rhythmus der Auslandsverschuldung 1986-87 mit im Durchschnitt
4,5 p.a. aufgrund der abwartenden Haltung von IWF und Weltbank, des hohen
Anteils an Schenkungen in der Finanzierung von AID sowie des weitgehenden Riick-
zugs des privaten Kapitals.

In 1988-89 diirfte die Verschuldungsrate im Durchschnitt pro Jahr wieder steigen, wenn

die Lander verstirkt Anpassungen vornehmen und die internationalen Finanzquellen

mit neuen Abschliissen und Auszahlungen reagieren.

Wenn auch die absolute Auslandsverschuldung Zentralamerikas aus Glaubigersicht und

im lateinamerikanischen Kontext gering ist, iibersteigt das Wachstum ab 1979 den

5 Wenn nicht wie hier ausdriicklich angemerkt, handelt es sich immer um die ausgezahlte staatliche und
staatlich garantierte Auslandsschuld. Quellen: s. Angabe in Schlulnote 4.
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lateinnamerikanischen Durchschnitt. In der Pro-Kopf-Verschuldung néhert sich die Re-
gion auch dem lateinamerikanischen Durchschnitt. Zudem ist Costa Rica das pro Ein-
wohner am hochsten verschuldete Land in Lateinamerika. Verschuldung und Schulden-
dienst sind fiir diese kleinen Lénder mit geringer Wirtschaftskraft und Diversifizierung
ein entscheidendes Hemmnis, um iiber eine rezessive Stabilisierung hinaus einen Durch-
bruch in der Strukturanpassung und Erholung der Wirtschaft zu erzielen.

Die Lénder Zentralamerikas sind auf Kapitalzufuhr von auflen angewiesen. Das struktu-
rell bedingte Defizit der Leistungsbilanz wird mit offiziellen und privaten Krediten sowie
mit Direktinvestitionen finanziert. Zahlungsbilanzengpisse sind besonders bei groflen
Entwicklungsvorhaben oder Preiseinbriichen der Exportprodukte unvermeidlich. Das
Dilemma setzt dann ein, wenn bei steigender Verschuldung sich einerseits durch eine
fehlgeleitete Wirtschaftspolitik die Performance der Lénder nicht verbessert, anderer-
seits durch Verdnderungen im externen Kontext die Leistungsbilanzliicke gréBer und
gleichzeitig Kapital knapper und teurer wird. Diese Konstellation fiihrte 1981 /82 in Zen-
tralamerika zur Eskalation der Zahlungsbilanzkrise. Parallel zur steigenden Auslandsfi-
nanzierung hatte die Verschuldungskapazitiat abgenommen. Das heif}t, die Liquiditats-
und Solvenzindikatoren verschlechtern sich. El Salvador und Guatemala haben Einbu-
Ben in der Solvenz hinnehmen miissen. Guatemala steht im zentralamerikanischen Ver-
gleich hinsichtlich seiner langfristigen Verschuldungskapazitit relativ gut da. Die Ge-
samtverschuldung zu Exporten bzw. zum Bruttoinlandsprodukt betrédgt bei El Salvador
166% bzw. 44% fiir 1986, bei Guatemala 216% bzw. 36%. Die Verschlechterung der Ex-
portleistung im Verhaltnis zur Gesamtverschuldung setzt bei Guatemala 1984 ein. Beide
Lénder hatten seit 1985 zeitweilig Liquiditdtsprobleme. Honduras, Costa Rica und Ni-
caragua kampfen seit Ausbruch der Krise sowohl mit Solvenz- als auch mit Liquiditéts-
schwierigkeiten. Die Solvenzindikatoren haben bei beiden Landern Gréflenordnungen
erreicht, dall man von einer Nichtriickzahlbarkeit der Kredite ausgehen muf3. Nicaragua
macht aufgrund der Kriegssituation sowie des Boykotts der USA und anderer Glaubiger
eine katastrophale Solvenzkrise durch. Die scheinbar positiven Liquiditatsindikatoren
(Schuldendienst bzw. Zinsen zu Exporten und zu Kreditauszahlungen) sind verzerrt. Die
Daten der Weltbank beziehen sich allein auf den tatséchlich gezahlten Schuldendienst.
Nicaragua hat jedoch seit langem ein einseitiges Moratorium erkldrt. Zwischen Liquidi-
tats- und Solvenzsituation eines Landes besteht kein zwangsldufiger Zusammenhang.
Hohe Verschuldung zu weichen Bedingungen bei offiziellen Glaubigern kann aufgrund
langer Laufzeiten und sehr niedriger Zinsen mit guter Liquiditédt gekoppelt sein und um-
gekehrt. Je nach wirtschaftlicher Performance und Verschuldungsstruktur konnen sich
die Indikatoren gegenldufig entwickeln. Das heift, simtliche Indikatoren der Verschul-
dungskapazitat sind nurn Anhaltspunkte und erst mittels einer Analyse der Wirtschafts-
politik und -entwicklung aussagekriftig.
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3. Struktur der Auslandsverschuldung (1970-1986)

Die Struktur der Auslandsverschuldung gemad Finanzierungsquellen hat entscheiden-
den EinfluBl auf die Entwicklung der Liquiditdt sowie die Notwendigkeit von Umschul-
dungen. Die staatliche bzw. staatlich garantierte Verschuldung machte 1986 rund 96%
(1980: rund 84%) der gesamten langfristigen Auslandsschuld aus. Ihre Struktur, iiber die
Daten vorliegen, stellt somit einen brauchbaren Néherungswert dar.

Im Jahre 1970 entfiel von insgesamt $ 1,3 Mrd. Auslandsschuld bei Guatemala, Hondu-
ras und Nicaragua jeweils etwa die Halfte ihrer Verschuldung auf den staatlichen und
den privaten Sektor. Costa Rica verzeichnete einen héheren Anteil des Privatsektors. El
Salvador war iiberdurchschnittlich hoch mit dem staatlichen Sektor verschuldet. Rund
64% der staatlichen und staatlich garantierten Auslandsschuld waren aus offiziellen Kre-
ditquellen finanziert worden; 36% an privaten Quellen waren iiberwiegend am privaten
Kapitalmarkt plazierte staatliche Obligationen mit Laufzeiten von 5 bis 8 Jahren und fe-
ster Verzinsung.®

Ab 1975 bahnten sich verschiedene Verdnderungen an. Die gesamte Verschuldung nahm
absolut und relativ stark zu: rund 25% p.a. zwischen 1973 bis 1978. Der Anteil des staat-
lichen Sektors stieg {iberproportional und machte 1975 rund 55% und 1979 rund 68% der
Gesamtverschuldung aus. Die Finanzierung der staatlichen Verschuldung aus privaten
Quellen erhohte sich betrédchtlich und erreichte 1975 im Durchschnitt etwa 38%. Die
Schuldendienstlasten stiegen fiir die staatliche Auslandsverschuldung von 7,4% auf etwa
9,4% der Exporterlose. Bis 1979 vertiefte sich die Differenzierung zwischen den Landern
gemdll Hohe und Struktur und damit Belastung der Auslandsverschuldung. Der staatli-
che und parastaatliche Sektor von Costa Rica deckte bei wachsendem relativen Anteil
an der Auslandsverschuldung die Finanzierung zunehmend aus privaten Krediten ab.
Das gilt zeitlich verschoben und in geringerem Umfang auch fiir Honduras, Nicaragua
und El Salvador. Guatemala behielt seine konservative Verschuldungspolitik bei. Auch
wenn die Veranderung in Struktur und Hohe zu steigendem Schuldendienst fiihrt, hielt
sich dieser bis 1979/80 in Grenzen (Honduras, Costa Rica, Nicaragua: rund 20% der Ex-
porte; El Salvador 11% und Guatemala 7% der Exporte).

Ab 1979 nahm die staatliche und parastaatliche Auslandsverschuldung in Zentralameri-
ka explosionsartig zu (1978-81: 31,5% p.a.; 1981-82: 21% p.a.). Gleichzeitig stieg die Fi-
nanzierung aus privaten Quellen auf 37% an. Entsprechend der sich schon Anfang der
70er Jahre anbahnenden unterschiedlichen Verschuldungssituation nach Landern stand
Costa Rica 1981 mit 60% Anteil an privaten Krediten an der Spitze, gefolgt von Nicara-
gua mit 40%, Honduras mit 30%, Guatemala mit 8% und El Salvador mit 1,5%.

Bis 1986 verringerte sich der Anteil der privaten Glaubiger auf durchschnittlich 31% der
Verschuldung der Region. Das geringe Engagement der Banken und die Streichung von

6  Roémulo Caballeros, La deuda externa en Centroamérica, in: Revista de la CEPAL, No. 32, agosto de 1987,
S. 131 ff.
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Lieferantenkrediten einerseits sowie die Bemiihungen zur Verbesserung der Verschul-
dungsstruktur durch weiche Kredite aus bilateralen und multilateralen Quellen anderer-
seits fiihrten zum Abbau der privaten Finanzierungsquellen (z.B. Costa Rica auf 53%;
Nicaragua auf 25%; Honduras auf 10%). Bei Guatemala erhohte sich der Anteil auf33%
der staatlichen und staatlich garantierten Finanzierung, um der Rezession entgegenzu-
wirken.

Mit der wachsenden Inanspruchnahme der Handelsbankenkredite ist auch der Anteil
der variabel verzinslichen Schulden gestiegen: z.B. bei Costa Rica von 29,5% (1975) auf
50,2% (1980-82) und 57,8% (1986). Diese Strukturverdnderung der Auslandsschuld, zu-
sammen mit dem steigenden Zinsniveau Anfang der 80er Jahre, bewirkte durchschnitt-
lich kiirzere Laufzeiten (1982, 3,5 Jahre) und steigende Zinsen (1982: 15,6%), die die
Zahlungsfahigkeit des Landes erheblich beeinfluBten. Ab 1985 féllt der durchschnittli-
che Zinssatz leicht, um 1986 entsprechend dem anziehenden internationalen Zinsniveau
bei wesentlich verldngerten Laufzeiten der Kredite wieder anzusteigen.

4. Ursachen der Verschuldung

Die hohe Verschuldung Zentralamerikas und der anhaltenden Krise sind in verschiede-
nen Artikeln” untersucht worden. Methodisch besteht bei allen Untersuchungen das Pro-
blem der Gewichtung und Zurechnung der verschiedenen internen und externen Fakto-
ren. Das bedeutet, die Untersuchungen spiegeln nur tendenzielle Entwicklungen wieder.
Alle Lander haben mit mehr Verschuldung hohe Defizite in der Leistungsbilanz kom-
pensiert, deren Hauptursachen Handelsbilanzdefizite sowie steigende Zinskosten waren.
Der Zuflul von langfristigem Kapital in Form von Direktinvestitionen in diese Region
relativ geringer wirtschaftlicher Attraktivitdt und politischer Instabilitdt war zu gering,
um das sich ausweitende Leistungsbilanzdefizit zu kompensieren. Zwar wurde auch die
Kapitalflucht in Landern wie El Salvador, Guatemala und Nicaragua mittels erhohter
Auslandsverschuldung finanziert; jedoch scheinen dafiir iiberwiegend internationale Re-
serven aufgelGst worden zu sein.

Die Wirtschaftspolitik der Lander hat entscheidend dazu beigetragen, die verursachen-
den Faktoren der Auslandsverschuldung zu einem kritischen Punkt zu treiben. GemaR
Ciceres ist der Riickgang der inldndischen Sparrate entscheidend fiir das Leistungsbi-
lanzdefizit. Auch mit negativen Zinssdtzen waren die Lander nicht in der Lage, die riick-
laufige private Investition aufzuhalten. Sie wurde durch steigende staatliche Investitio-
nen, finanziert durch Auslandskredite, ersetzt. Mit dieser Substitution gingen drei Ent-
wicklungen einher: Ubernahme der staatlich garantierten Schulden des privaten Sektors,
Erhohung des Haushaltsdefizits und Finanzierung durch Auslandsverschuldung bzw.

7 Vgl z.B. Luis René Ciceres, Ahorro, inversién, deuda externa y catdstrofe, in: El Trimestre Econémico, Vol.
52, julio-septiembre 1985; José Roberto Lépez, La deuda externa en Centroamérica: Lecciones de la teoria y
prdctica de su administracién reciente, San José, agosto 1987 (hekt.).
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Notenpresse sowie Uberbewertung der Wihrungen durch Spekulationen und Devisen-
knappheit.

5. Die Rolle der Hauptgliubiger in der Verschuldungskrise Zentralamerikas

Die Linder Zentralamerikas sind seit Ausbruch der Verschuldungskrise in eine neue
Phase ihrer Beziehungen zu den multilateralen Finanzinstitutionen, zu Regierungen und
Banken der Glaubigerldnder getreten.

Der Internationale Wahrungsfonds ist als Finanzierer, aber auch als Katalysator in der
Moobilisierung von Finanzmittel fiir die kleinen zentralamerikanischen Lander wenig hilf-
reich gewesen. Kleine Lander bendtigen erfahrungsgemal fiir die Strukturanpassungen
und zur Verbesserung ihrer Zahlungsbilanz einen langen Zeitraum und erhebliche Mittel
im Vergleich zu ihren Quotenanspriichen. Ihre aufgrund der Groe, Wirtschaftskraft
und Ressourcenausstattung inharente Zahlungsbilanzschwiche macht sie besonders an-
fillig selbst gegen leichte externe Schocks, gegen Devisenspekulationen und Kapital-
flucht. Entsprechend sollte man vermuten, dal kleine Léander wie die Zentralamerikas
eine priferentielle oder zumindest gleiche Behandlung wie die groen Lander erhalten.
Wie aus Untersuchungen hervorgeht,® werden die kleinen Lénder, wenn man das Ver-
héltnis von Quote zu Kredithéhe betrachtet, tendenziell weniger groflziigig als grofe
Lander behandelt. Die akkumulierten IWF-Kredite der zentralamerikanischen Lander
zwischen 1981 und 1986 entsprechen der Finanzierung zwischen 1947 und 1980.

Im Vergleich zu den Kapitalerfordernissen ist der Betrag (SZR 635,6 Millionen) gering.
AuBerdem hat sich der erhoffte Sekundéreffekt der Abkommen, das Vertrauen der aus-
landischen Banken in die Lander wieder herzustellen oder zu festigen, nicht erfiillt. Alle
Léander mit Ausnahme von Nicaragua schlossen bei Ausbruch der Zahlungsbilanzkrise
ein Abkommen mit dem IWF. In sdmtlichen Landern wurden die Auszahlungen unter-
brochen bzw. das Abkommen suspendiert. Nur Costa Rica hat sich den langwierigen
Verhandlungen von drei weiteren IWF-Abkommen gestellt. Hauptkritik an den mit der
Kreditvergabe verbundenen Auflagen ist: a) Allein Manahmen der Geld-, Kredit-, Fi-
nanz- und Wihrungspolitik werden den strukturellen Anpassungserfordernissen der
kleinen Léander nicht gerecht. b) Die Laufzeit der Kredite ist zu kurz. c) Die Aushand-
lung ist zu langwierig und aufwendig. d) Weder die Hohe der Finanzierung noch die mo-
bilisierten Finanzmittel kompensieren die soziopolitischen Kosten der Anpassungspro-
gramme.

Die Weltbank hat im Verlaufe der Verschuldungskrise ihr Finanzierungsinstrumenta-
rium flexibilisiert und erweitert sowie eine immer engere Koordinierung mit dem IWF
undden Privatbanken in der finanziellen und konditionellen Ausstattung sowie der Bera-

8 John Williamson, IMF Conditionality in Small Countries, Paper presented to the Conference »The External
Debt of the Small Latin American Countries«, San José, 9-11 December, 1983 (hekt.).
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tung der Lander vorgenommen. Die Strukturfinanzierung der Weltbank ist langfristig
und auf sektorale oder gesamtwirtschaftliche Veranderungen der Wirtschaften gerichtet.
Die Kreditvergabe der Weltbank in Zentralamerika ist seit 1979 mit rund $ 773 Millio-
nen (3% der Kredite fiir Lateinamerika) auflerordentlich zuriickhaltend gewesen. Das
gilt besonders im Vergleich zur Interamerikanischen Entwicklungsbank und US-AID.
Selbst ab 1983, als die Phase der Reaktivierung in Zentralamerika hatte beginnen miis-
sen, sind keine Kredite (Nicaragua, El Salvador) bzw. Kredite in geringem Umfang ver-
geben worden.

Das geringe finanzielle Engagement der Weltbank ist auf verschiedene Faktoren zuriick-
zufiihren, die aller Wahrscheinlichkeit nach zusammenwirken:

Seit 1981 haben die USA Zentralamerika - mit Ausnahme von Nicaragua und Gua-
temala (erst seit 1985) - umfangreiche bilaterale Hilfe mit relativ hoher militarischer
Komponente zur Verfiigung gestellt. Bei starkem Engagement der USA - auch im
militdrischen Bereich - in einem Konfliktgebiet, hat sich die Weltbank auch in ande-
ren Fillen z.B. Siidkorea oder Vietnam zuriickgehalten.®

Die Weltbank kooperiert seit 1977 verstarkt mit dem IWF. Fiir ein Strukturanpas-
sungsdarlehen (SAL) ist »ungeschriebenes Gesetz«, daf ein entsprechendes Stand-
by-Abkommen vorhanden ist, das die interne und externe Stabilisierung liber mone-
tdre MafBnahmen absichert. Die zentralamerikanischen Lénder zeigten nach der er-
sten Runde gescheiterter Stand-by-Abkommen 1982/83 wenig »Interesse« an einer
weiteren Kooperation des IWF. Allein Costa Rica schlo nach mehrjéhrigem Anlauf
1985 ein Strukturanpassungsdarlehen iiber $ 80 Millionen ab.

Die zentralamerikanischen Lander waren nur sehr zogernd bereit, die Auflagen der
Weltbank zu erfiillen; denn im Vergleich zur graduellen Anpassungsméglichkeit bei
AID-Finanzierung zielt der SAL darauf ab, im Verlaufe von drei Jahren eine gesamt-
wirtschaftliche Strukturverdnderung durchzusetzen.

Die Lander Zentralamerikas haben seit Beginn der 80er Jahre der Entwicklungs- und
Zahlungsbilanzhilfe von US-AID den Vorzug gegeben, und zwar aufgrund a) hohe-
rer Unterstiitzung, b) giinstigerer Konditionen und hoher Anteile der Finanzhilfe als
Schenkung, c) flexibler und unbiirokratischer Vergabeverfahren sowie d) groflerer
Verhandlungsspielrdume beziiglich der Auflagen.

In der Praxis der Kreditvergabe der Weltbank werden tendenziell politisch wichtige
Entwicklungslander mit hohen wirtschaftlichen Wachstumsraten und relativ entwik-
kelter Industrie mit guten Aussichten fiir private Investoren bevorzugt. Weiterhin
spielt die Loyalitédt eines Landes zur politischen Ordnung der westlichen Hemisphére
eine Rolle.

Die Weltbank sieht sich als »lender of last resort«; sie begreift sich als zu abhéngig
von den USA, um mit einer »unerwiinschten« Kreditpolitik in Zentralamerika auf
Konfrontationskurs zu gehen.

Vgl. z.B. Rainer Tetzlaff, Die Weltbank: Machtinstrument der USA oder Hilfe fiir Entwicklungsldnder,
Miinchen 1980, S. 353.
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- Die Reorientierung der Vergabepolitik gegeniiber Lateinamerika sowie die Reorga-
nisierung in der Weltbank, dazu interne Veranderungen in den Empfangerlindern
haben ebenfalls Einflu} auf die Kreditvergabe gehabt.

Die Interamerikanische Entwicklungsbank hat, obwohl sie mit geringen Abweichungen

den Orientierungsrichtlinien der US-Politik gegeniiber der Region folgt und ihre Kredite

auf grofle und mittlere Lander konzentriert, zwischen 1961 und 1986 rund 12% des ge-
samten Kreditvolumens an Zentralamerika vergeben. Der durchschnittliche Kreditbe-
trag p.a. ist zwischen 1983 und 1986 mit rd. $ 338 Millionen pro Jahr gegeniiber 1961 bis

1982 mit rd. $ 143 Millionen pro Jahr erheblich gestiegen. Allerdings konnte die Bank

ihr Ziel nicht erreichen, prioritdr soziale Infrastruktur zu férdern: nur 21% der Auslei-

hungen flossen in diese Projekte. Da in der Strukturanpassung diese Vorhaben geringe

Prioritdt haben, und den Landern immer weniger Eigenmittel zur Verfiigung stehen, ver-

suchte die Bank ab 1986 mit 31% ihres Kreditvolumens fiir soziale Infrastruktur eine

Tendenzwende einzuleiten. Stimmen innerhalb und auerhalb der Bank, die eine Kondi-

tionierung der Kredite a la IWF bzw. Weltbank befiirworten, konnten sich bisher nicht

durchsetzen.

Die Schulden bei bilateralen Gliubigern beliefen sich nach Angaben der Weltbank 1986

auf rd. 41% der Gesamtverschuldung. Gegeniiber 1980 (rd. 28%), bei Beginn der wirt-

schaftlichen und politischen Krise, hat das Gewicht der bilateralen Finanzquellen stark
zugenommen. Der grofte Zuwachs entfillt auf Nicaragua aufgrund von Lieferungen
und Leistungen von sozialistischen und zentralamerikanischen Léandern sowie von Mexi-
ko. In der offiziellen bilateralen Kooperation nimmt die US-Hilfe aufgrund ihres Um-
fanges und ihres Einflusses auf die Wirtschaftspolitik eine herausragende Stellung ein.

Die Hilfe impliziert von Seiten Zentralamerikas auf politischer Ebene Wohlverhalten

und ist mit einem Verlust an wirtschaftlichem und politischem Handlungsspielraum ver-

bunden. Hohe und besonders konkrete Durchsetzung der Auflagen der US-Hilfe sowie
der Grad der Einflufnahme auf die Empfanger hangen von der Stellung der verschiede-
nen zentralamerikanischen Lander im geopolitischen Interessengefiige der USA ab. Die

US-Hilfe an Zentralamerika (Nicaragua erhilt keine Hilfe, Guatemala erst seit 1986 in

betrachtlicher Hohe) hat sich 1987 im Vergleich zu 1981 verfiinffacht. Rund 80% von

insgesamt rd. 1,2 Milliarden US$ entfielen 1987 auf die Wirtschaftshilfe; davon wieder-
um etwa die Hélfte auf Zahlungsbilanzfinanzierung. US-AID hat, zunachst im Wind-
schatten von IWF und Weltbank operierend, seit 1983 massiv in El Salvador und Hon-
duras, in geringerem Umfang in Guatemala und in Costa Rica in Zusammenarbeit mit

IWF und Weltbank versucht, Strukturanpassungen durchzusetzen. Trotz umfangreicher

quantitativer und qualitativer Auflagen haben die Lénder nur langsame Fortschritte in

den notwendigen wirtschaftspolitischen Korrekturen gemacht. Vielfach dient die massi-
ve US-Unterstiitzung, deren Auflagen laufend aufgrund geopolitischer Interessen der

USA aufgeweicht werden, vor allem dazu, die Strukturverdnderungen (Exportauswei-

tung, Privatisierung, Starkung des Privatsektors, Sanierung der 6ffentlichen Haushalte,

Liberalisierung der Geld-, Kredit- und Wechselkurspolitik sowie der Preis- bzw. Tarif-
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und Zollpolitik) hinauszuschieben und iiberwiegend Krisenmanagement zu betreiben. In
El Salvador, Honduras und Costa Rica konnten mittels der US-Hilfe auch Einbriiche im
stadtischen Konsum abgefangen und Projekte sowie Institutionen zur Exportforderung
aufgebaut werden. Grofle Teile der Zahlungsbilanzhilfe wurden jedoch durch die aus-
ufernde Ausgabenspolitik des Staates, ineffizienten Einsatz von Ressourcen, Aufrii-
stung, Luxusimporte, Schmuggel und Fluchtkapital verschleudert. Die kritische Zah-
lungsbilanz- und Haushaltssituation der Lander besteht weiter; ein Abbruch der US-
Hilfe konnte einen zweitweiligen Kollaps der Wirtschaft dieser Lander bedeuten.

Die zweitwichtigste Finanzierungsquelle sind seit 1980 die EG und die europiischen
Lander fiir Zentralamerika gewesen. Trotz verstiarkten Engagements sind die Betrige
im Vergleich zur US-Hilfe gering. Die Unterstiitzung ist durch die jahrlichen Konferen-
zen der Auflenminister Zentralamerikas, der EG und der Contadora-Gruppe vor allem
politisch bedeutsam (EG 1976-87: 578 Millionen US$'0).

Die privaten Finanzquellen haben ab 1975, aber besonders ab 1979/80 auch in Zentral-
amerika stark an Gewicht gewonnen. 1986 machten sie rd. 30% der Gesamtverschuldung
aus; Costa Rica rangiert mit davon 41% an der Spitze. Entsprechend stieg auch der An-
teil an variabel verzinslichen Schulden, z.B. bei Costa Rica von 29,2% (1975) iiber 46,8%
(1980) auf 57,8% (1986). Bei Honduras als Land mit einer im Vergleich zu seiner Wirt-
schaftskraft angemessenen Verschuldungsstruktur verdnderte sich der Anteil von 2,5%
(1975) iiber 21,5% (1980 auf22,8% (1981). Er fiel bis 1986 auf 17,6% zuriick, da die Han-
delsbanken keine neuen Ausleihungen tétigten. Folge der steigenden Zinsen auf dem in-
ternationalen Kapitalmarkt und der hérteren Bedingungen kommerzieller Kredite bei
gleichzeitig zunehmender Finanzierung aus diesen Quellen bewirkten, dafl sich die
durchschnittlichen Konditionen fiir neu abgeschlossene Kredite 1980/81 gegeniiber 1975
verschlechterten. Dabei spielte auch die allgemeine Kreditperformance des jeweiligen
Landes eine Rolle. Im Fall von Costa Rica stieg die durchschnittliche Verzinsung 1975
(7,8%) bis 1980 (11,1%) um knapp vier Prozentpunkte. Sie sank aufgrund der Entspan-
nung des internationalen Zinsgefiiges und der Verbesserung des Standings von Costa
Rica 1983 auf 8,3% und 1985 auf 6,7%. Entsprechende Schwankungen machte sie auch
in anderen Lédndern durch. Allein bei Costa Rica erhohte sich das durchschnittliche
Zinsniveau aufgrund der sich 1980 anbahnenden internationalen Illiquiditédt auf iiber
10%. Honduras folgte mit 9,9% 1981, vor allem aufgrund des Kollapses einer privaten
Bank und der damit verbundenen Benachteiligung auslandischer Glaubiger.

Aus den Statistiken von Weltbank und der Bank fiir Internationalen Zahlungsaus-
gleich!! geht hervor, daB sich die Lander Zentralamerikas trotz des wirtschaftlichen und
politischen Risikos und der wachsenden Zuriickhaltung privater Geldgeber zwischen
1980 und 1985 weiter bei den Banken verschuldet haben. Ihre Verbindlichkeiten stiegen
in diesem Zeitraum von $ 2,3 Milliarden auf § 2,8 Milliarden. Die Griinde dafiir waren je

10 Inforpress Centroamericana, 7. 7. 1988.
11 Vgl. Roberto Lépez, La deuda externa en Centroamérica . .. a.a.0., S. 15 f.
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nach Land unterschiedlich. El Salvador und Guatemala als Lander mit geringer Ver-
schuldung bei den Privatbanken nutzten den fiir sie noch vorhandenen Kreditspielraum
aus, um der Rezession entgegenzuwirken. Bei Costa Rica schlug besonders die Zinser-
h6hung der vorhandenen Schulden zu Buche. Aulerdem konnte es »frische« Kredite in
den Umschuldungen aushandeln. Nicaragua, dessen Kreditmoglichkeiten bei multilate-
ralen Institutionen aus Griinden des Boykotts und durch einseitiges Moratorium weitge-
hend blockiert waren, versuchte seinen Zugang zu den Banken mittels relativ piinktlicher
Zinsbedienung aufrechtzuerhalten.

6. Umschuldung in Zentralamerika

Zentralamerika mit einem vergleichsweise hohem Anteil an multilaterialen Krediten hat
relativ weniger Moglichkeiten als die grolen Lander, die Schulden umzustrukturieren.
Die Schulden internationaler Institutionen wie Weltbank oder Interamerikanische Ent-
wicklungsbank sind nicht Gegenstand von Umschuldungen. Umschuldungen mit bilate-
ralen offiziellen Gebern werden multilateral im sog. Pariser Club'? verhandelt, der von
Nicaragua (1985) und Costa Rica (1983; 1985) in Anspruch genommen wurde. Fiir Co-
sta Rica war beide Male ($ 97 Millionen; $ 166 Millionen) ein Stand-by-Abkommen
Vorbedingung. Nicaragua ($ 2,7 Mrd.) dagegen schuldete ohne IWF-Abkommen und
bilaterial um. Umschuldungsverhandlungen mit den privaten Banken haben nach Anga-
ben der Weltbank!® Costa Rica (1983; 1985), Honduras (»agreement in principle«, 1983,
84 und 87) und Nicaragua (viermal zwischen 1980 und 1984) gefiihrt. Costa Rica und
Honduras begannen mit Verhandlungen, als schon ein einseitiges Schuldenmoratorium
erklart war bzw. die ersten Privatunternehmen mit staatlich garantierten Krediten ihrem
Schuldendienst nicht nachkamen. Beide Lander hatten in der ersten Runde 1982/83 eine
besonders schwache Verhandlungsposition (geringe Wirtschaftskraft; politisches Risiko;
Moratorium) und erzielten wesentlich schlechtere Konditionen als die groen Schuldner
(spread iiber LIBOR: 0,3 bzw. 0,43 Prozentpunkte mehr als Mexiko). In der Verhand-
lungsrunde 1984 /85 gestalteten sich die Bedingungen (Zinsrate, Laufzeit, Kommission)
aufgrund der Entspannung des internationalen Kapitalmarktes und im Windschatten der
groflen Schuldner giinstiger. Mehrjahrige Umschuldungen konnten beide Lander nicht
erreichen. Nur Costa Rica gelang es, frische Kredite zu mobilisieren. Die langwierigen
Verhandlungen, die bei Honduras bisher nicht mit der Unterschrift des Vertrages ende-
ten, haben umfangreiche menschliche und finanzielle Ressourcen gebunden. Nicaragua
wurden als einzigem Land zunéchst giinstigere Bedingungen als dem Rest Lateinameri-
kas gewahrt, da es schon 1980 umschuldete. Diese giinstigen Konditionen konnten ab
der ersten allgemeinen Runde 1982/83 nicht gehalten werden. Im Fall Nicaraguas schei-
nen die Banken akzeptiert zu haben, dafl sowohl sdumige Zinsen als auch Tilgungen ka-

12 Vgl. Mechthild Minkner, Verschuldung in Zentralamerika . . ., a.a.0., S. 42-48.
13 The World Bank, World Debt Tables, 1987-88 Edition, Vol. I, Washington 1988, S. XXXVI ff.

288



pitalisiert werden.!* Die relativ gute Verhandlungsposition Nicaraguas bis 1986 war u.a.
Folge seiner besonderen politischen Situation und »spezieller« Beziehungen zu den Ban-
ken. Auch Honduras hat mit seiner »stop and go«-Politik relativ gesehen erfolgreich
verhandelt.’ Allein Costa Rica sah sich »ngezwungen«, ein IWF-Abkommen vorzuwei-
sen und mufite in der dritten Runde 1984 /85 schlechtere Umschuldungsbedingungen als
Honduras hinnehmen.

In séamtlichen Umschuldungsrunden versuchten die verschiedenen Glaubiger die »ge-
kreuzte« Konditionalitdt zur Anwendung zu bringen. Nur Costa Rica akzeptierte die
Verkettung von Auflagen bzw. Abkommen des IWF, der Weltbank, der Privatbanken
und AID, die zu Anpassungsprogrammen iiberwiegend orthodoxer Ausrichtung fiihrten.
Honduras »unterwarf« sich bisher nur der bilateralen Konditionalitdt von AID. Diese ist
zwar quantitativ und qualitativ gleichermafen umfassend, wurde jedoch bisher aufgrund
aullenpolitischer Interessen der USA nicht konsequent durchgesetzt. Seit 1986 verhan-
deln Costa Rica und Honduras erneut mit den Privatbanken. Die Liquiditatslage ist bis
heute in beiden Landern stark angespannt. Sie hat sich in Honduras seit Juni 1988 derart
verschlechtert, dal man sich, soweit absehbar, den Auflagen von IWF, Weltbank und
AID wird beugen miissen, um Zahlungsbilanzstiitzung zu erhalten. Besonders kontro-
vers sind in diesem Zusammenhang Abwertung und Haushaltssanierung.

7. Schluffolgerungen

Die vorangegangenen Ausfithrungen lassen kaum Zweifel daran, dall zur Losung der
Verschuldungskrise und Reaktivierung der Wirtschaften Zentralamerikas Fortschritte
in verschiedenen Bereichen, die wechselseitig in Beziehung stehen, erforderlich sind:

- Mobilisierung zusatzlicher Finanzmittel sowie Durchsetzung von Mechanismen, um
die Schuldenbelastung abzubauen. Der Situation dieser kleinen Lander angepalite
Losungen des Ankaufs und der Umwandlung der kommerziellen Schulden, dazu Fle-
xibilisierung und Verbesserung der Konditionen und Verfahren bilateraler Umschul-
dung sind erforderlich.

- Fortsetzung der Stabilisierung und verstiarkte Anpassung bei gleichzeitigem Wachs-
tum, wobei sowohl selektive Importsubstitution (z.B. Nahrungsmittel), Exportstei-
gerung (Drittmarkte), Binnenmarkterweiterung (Landverteilung) sowie Wiederbele-
bung und Reorientierung der regionalen Integration zum Tragen kommen miissen.

- Befriedung in Zentralamerika durch Verhandlungen in der Region und mit den
USA, die in einen dauerhaften Frieden miindet, als wichtigste Voraussetzung fiir Er-
folge in den beiden ersten Bereichen.

14 Vgl. Roberto Lépez, La deuda externa . . ., a.a.0., S. 54 f.
15 Vgl. Mechtild Minkner, Honduras: Umschuldungserfahrungen eines kleinen Schuldnerlandes, in: Nord-Siid
aktuell, 4. Quartal 1987, S. 240-247.
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ABSTRACTS

Conditionality of IMF and World Bank Loans
By Werner Meng

Many critics of the role of industrial countries in the international debt crisis are focus-
sing on the role of the International Monetary Fund and the World Bank. If a country
needs money to bridge deficits in its balance of payments, these organizations will only
give credits if the debtor country agrees to conditions on restructuring the national eco-
nomy. Such conditions may be very hard for the countries and their citizens.

This practice of conditionality is criticised with regard to its economic wisdom, and some-
times also for its lawfulness. The article describes basic features of the lending practi-
ce and then concentrates on the pertinent international law questions. Is there any legal
limit to the freedom of the creditor to require specific measures of economic restructu-
ring? The author concludes that such limits cannot be found in international law. The se-
cond question concerns the influence of general policy considerations on the credit deci-
sion. Here there are some limits within the law of the organizations and even a few in ge-
neral international law, but their effectiveness is very doubtful. Thus conditionality is not
so much a legal problem but more a question of sound economic policy.

Central America: External Debt and International Financial Relationships
By Mechthild Minkner

Since the escalation of the debt crisis in Latin America, an extended number of global
and case studies have been undertaken. Like the concrete efforts of the creditors to resol-
ve the crisis, these studies concentrate on the highly indebted countries. Not much atten-
tion has been paid to the small debtors such as the Central American countries and their
special situation, since they neither agreed on a common policy toward the creditors nor
do they pose a danger to the banks and the international financial markets. The external
debt of the Central American nations - in absolute and relative terms insignificant in
comparison with the big debtors - represents a serious problem to the region. Together
with the social unrest and the political and military conflicts it is firmly part of the peri-
lous state of the region.

259



The article deals with the development, volume, structure and causes of the debt as well
as the role of the public and private creditors since the beginning of the crisis. The analy-
sis concludes that the dept burden is a decisive handicap in any effort to restore economic
growth and to bring lasting improvements by structural adjustment.

Lessons of the Latin American Debt Crisis

By Jiirgen Westphalen

The author’s reflections begin with the admonition delivered by US Treasury Secretary
James A. Baker: »We cannot afford to repeat the mistakes of the past!« Ten aspects of
the Latin American debt crisis are used to illustrate misjudgments of specific situations
and erroneous reactions of politicians in the early years of the crisis. According to the
author, the major problem at present and in the future consists in the fact that on the one
hand, the structural adjustment required in order to overcome the debt crisis can only be
realized in the long term, while, on the other hand, the avoidance of serious socio-politi-
cal effects of foreign debt calls for a marked alleviation of the crisis as soon as possible.
The question of whether it will be possible for the debt crisis bo be overcome before the
region suffers a relapse into dictatorship is regarded as open by the author.

Choice of Law and Forum Clauses in Public External Debt Agreements of Latin Ameri-
can States

By Jiirgen Samtleben

Loan contracts and rescheduling agreements of Latin American states with foreign
banks invariably include clauses on jurisdiction and applicable law. Recent events have
shown the political and practical importance of such clauses, which usually stipulate the
jurisdiction and the law of the bank’s home country. The article discusses the validity of
such clauses in the light of the Calvo doctrine, of Latin American legislation and of gene-
ral principles of law. Most of these clauses must be considered unconscionable and there-
fore invalid. On the other hand, the banks wish to avoid suing the debtor state in its own
courts. A solution might be to provide for a forum in a neutral state, or for an arbitral
procedure ex aequo et bono regardless of the legislation of any given country, such as sti-
pulated in the loan agreements of the Inter-American Development Bank.

260



	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

