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DIE WIRTSCHAFTLICHE LAGE
DER ENTWICKLUNGS- UND
SCHWELLENLANDER

Gravierende wirtschaftliche Fehlentwicklungen in den USA stirz-
ten die Industriestaaten in die starkste Rezession seit der Welt-
wirtschaftskrise Ende der 1920er-Jahre und hinterlielen auch in
den Entwicklungs- und Schwellenlandern (EL / SL) deutliche Spu-
ren. Allerdings konnten sich die EL / SL vergleichsweise gut be-
haupten, und sie sind zu einem wichtigen Treiber des globalen
Wachstums geworden. Die vorliegende Abhandlung analysiert
diese Entwicklungen und ihre Ursachen, und sie fragt, vor welchen
Herausforderungen die EL / SL derzeit stehen. Ebenso wird auf
die Bedeutung dieser Landergruppe fur die deutsche Wirtschaft
eingegangen.

Die globale Finanzmarktkrise

Ausgangspunkt der Krise waren primar Fehlentwicklungen in den
USA. Massives Moral Hazard von Banken und anderen Finanz-
marktakteuren, erhebliche Defizite der Aufsicht, eine seit Uber
10 Jahren anhaltende starke geldpolitische Expansion sowie nied-
rige Zinsen ergaben eine Liquiditats- und Kreditausweitung, die
einen Immobilienboom ausléste. Das Zusammenwirken von all-
gemeinem (blindem) Vertrauen in fortgesetzt steigende Immobi-
lienpreise sowie dauerhaft niedrige Zinsen verbunden mit fragwur-
digen Finanzierungsmechanismen (Subprime) und eine Pervertie-
rung des Verbriefungskonzeptes fihrten dazu, dass mit dem Um-
schlagen der Immobilienpreise der US-Bankensektor in massive
Schwierigkeiten geriet. Dies zog dann auch die Finanzmarkte in
anderen Industriestaaten aufgrund der internationalen Verflech-
tungen sowie eigener Fehler nach unten.

Da der Finanzsektor eine besondere volkswirtschaftliche Rolle hat,
war ein Ubergreifen der Krise auf die Realwirtschaft unvermeidbar.
Besondere Merkmale dieser Krise sind somit, dass sie eindeutig
(Uberwiegend) von den USA und anderen Industrielandern (IL) zu
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Ausgangspunkt USA und
andere Industrielénder

Die Krise im Finanzsektor griff auf
die Realwirtschaft lber...



... und I6ste einen Riickgang des
Welt-BIP aus

Die EL / SL wuchsen und wachsen
schneller als die IL

Die aktuelle Lage der Entwicklungs- und Schwellen-
lander

verantworten ist, und dass sie simultan sehr viele Lander und sehr
viele Branchen traf.’

Vor diesem Hintergrund schwachte sich die Weltwirtschaft ab Mit-
te 2007 erheblich ab, 2009 sanken erstmals seit Jahrzehnten das
Welt-BIP (-0,6 %) und der Welthandel (-11 %).2

Die EL / SL haben sich recht gut behauptet und sind derzeit

unverandert Wachstumsfiihrer

Wie Grafik 1 zeigt, wiesen die EL / SL schon seit langem ein um
3 bis 5 Prozentpunkte héheres Wirtschaftswachstum als die IL auf.
Im Zuge der globalen Finanzmarktkrise ging zwar auch ihr Wachs-
tum zuruck, sie konnten allerdings den Abstand im Wachstums-
tempo halten, sodass sie auch im globalen Krisenjahr 2009 um
durchschnittlich 2,5 % wuchsen, wahrend die Industrielander eine
starke Rezession erlebten (durchschnittlich -3,2 %). 2010 kehrten
die EL / SL fast schon wieder zu dem friiheren Wachstumstempo
zurtick (durchschnittlich 7,1 %), und der IWF erwartet, dass dies
auch in den nachsten Jahren anhalten wird. Bricht man die Ge-
samtgruppe der EL/SL nach Regionen herunter (Grafik 2), so
zeigt sich einerseits ein sehr ahnlicher Verlauf der einzelnen
Wachstumskurven, andererseits aber auch ein deutlicher Niveau-
unterschied. Wahrend im Jahr 2009 die Lander der Ex-UdSSR
(GUS) sowie Lateinamerika eine BIP-Schrumpfung erlebten, ver-
zeichneten die anderen Regionen im Durchschnitt positive Wachs-
tumsraten. Das relativ gute Gesamtergebnis der EL / SL ist insbe-
sondere Asien geschuldet (durchschnittlich 6,9 %), wobei dort die
Schwergewichte China (9,1 %) und Indien (5,7 %) herausragten.

' Demgegeniiber waren z. B. die Asienkrise 1997/98 oder die Transfor-
mationsprobleme der Ex-UdSSR-Lander nach der Wende 1989 regional
begrenzte Phanomene; oder es gab neben Verlierern auch Gewinner,
wie etwa in den Olkrisen 1973/74 und 1979/80.

2 Datenquelle in diesem Papier ist der IWF (World Economic Outlook,
October 2010). Aktuellere Daten zur weltwirtschaftlichen Entwicklung hat
kirzlich die Weltbank vorgelegt (Global Economic Prospects, January
2011). Allerdings sind die Angaben in beiden Quellen nicht voll kompati-
bel, da der IWF globale und regionale Durchschnittswerte unter Heran-
ziehung von Gewichten berechnet, die auf dem Purchasing Power Parity-
Konzept (PPP) basieren. Die Weltbank verwendet demgegentiber USD-
Gewichte ohne diese PPP-Korrektur. Da viele der im vorliegenden Papier
analysierten Indikatoren in der Weltbankquelle nicht enthalten sind, wird
hier ausschlief3lich auf die IWF-Angaben Bezug genommen.
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Die aktuelle Lage der Entwicklungs- und Schwellen-
lander

Insgesamt kann somit festgestellt werden, dass die globale Kon-
junktur von der guten Entwicklung der EL / SL mal3geblich getra-
gen wird und diese wichtige Treiber der weltweiten Wirtschafts-
entwicklung geworden sind.
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Grafik 1: BIP-Wachstum Industrieldnder versus Entwicklungs-

und Schwellenlander
Quelle: IWF

14,0 -

12,0

10,0

6,0 > - — —_—

4,0

20 N

0,0 T T T T T T L A—]

20 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

4,0

-6,0

8,0
GUS Asien MENA SSA LA

Grafik 2: BIP-Wachstum Entwicklungs- und Schwellenlanderre-

gionen
Quelle: IWF

Politische Machtverschiebung

Bevor nach Ursachen dieser vergleichsweise guten Entwicklung
gefragt wird, muss konstatiert werden, dass sich im Zuge der glo-
balen Finanzmarktkrise deutliche geopolitische Machtverschie-
bungen ergeben haben. Die Verortung der Krisenursachen in den
Industriestaaten, allem voran in den USA, hat die Legitimitat von
deren ,natirlicher® Flhrerschaft erheblich untergraben. Die Zeiten,
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Keine Transmission im Banken-
sektor

AuBenhandelsabhéngigkeit gerin-
ger als vielfach angenommen

Die aktuelle Lage der Entwicklungs- und Schwellen-
lander

in denen globale Wirtschaftsfragen in elitaren G7/G8-Zirkeln
(vor)entschieden wurden, sind vorbei. Den 2008 neu definierten
G20 gehodren selbstbewusste Emerging Markets wie z. B. China,
Indien, Indonesien, Brasilien, Mexiko und Sidafrika an. Die G20
reprasentieren mittlerweile zwei Drittel der Weltbevolkerung, sie
produzieren 90 % des Welt-BIP und bestreiten 80 % des Welthan-
dels. Weiterhin wurde sicherlich auch die geplante Neuverteilung
der Stimmrechte im IWF zu Gunsten von z. B. China, Indien oder
Brasilien hierdurch beférdert. SchlieBlich profiliert sich China in
vielen EL / SL mit seinem robusten Wirtschaftswachstum, seiner
Bedeutung als Handelspartner und Investor sowie seinem spezifi-
schen Entwicklungsmodell.

Hintergriinde der vergleichsweise guten EL / SL-Entwicklung

Wie dargelegt ging die Krise vom deregulierten Finanzsektor der
IL aus. Dieser Transmissionskanal ist fur die EL/SL im Groflen
und Ganzen nicht relevant, insbesondere was das Exposure ge-
geniuber US-Subprime-Produkten betrifft. Gewisse Wirkungen sind
aber dennoch zu konstatieren, so die anfangliche Schwierigkeit
der kurzfristigen auslandischen Refinanzierung aufgrund der Aus-
trocknung des Interbankenmarktes in den IL bzw. die Verteuerung
der Refinanzierung wegen der allgemeinen Risikoaversion. Ge-
mildert wurde dies jedoch durch den sinkenden Bedarf an kurzfris-
tiger Handelsfinanzierung im Zuge des ricklaufigen Auflenhan-
delsvolumens sowie durch die bald einsetzende Trendumkehr bei
den Spreads bzw. dem internationalen Zinsniveau. Vollig verfehlt
ware es aber im Ubrigen, aus der geringen Problemiibertragung
auf der Bankenebene auf eine bessere Verfassung der EL / SL-
Finanzsektoren zu schlieRen. Im Gegenteil, die meisten EL / SL
sind von guten sektoralen Rahmenbedingungen (Bankenaufsicht,
Kapitalisierung, Ertragskraft, Finanzierungs-Knowhow) noch ziem-
lich weit entfernt.

Bei der Analyse der Krisentransmission auf der Ebene der Real-
wirtschaft ist zunachst die wichtige Determinante AuRenhandels-
abhangigkeit zu thematisieren. Je hdher diese ist, desto starker ist
die potenzielle ,Ansteckungsgefahr®. Oft wird (ibersehen, dass vor
allem die Emerging Markets ungeachtet ihrer Exporterfolge sich
sehr stark auf ihre Binnennachfrage stutzen. So betragt z. B. die
Relation Exporte / BIP in China nur 27 %, in Indien 23 % und in
Brasilien sogar nur 14 % (Deutschland 41 %). Sehr wichtig ist dar-
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Die aktuelle Lage der Entwicklungs- und Schwellen-
lander

Uber hinaus, auf welche Exportmarkte ein Land ausgerichtet ist.
Insbesondere in Asien, aber auch in anderen Regionen besteht
eine intensive regionsinterne Verflechtung (Sud-Sud-Handel). Ei-
nem hohen ,Infektionsrisiko“ unterliegen ceteris paribus nur Lan-
der mit hoher Auflienhandelsabhangigkeit und gleichzeitiger star-
ker Ausrichtung auf die krisengeschiittelten IL. Dies erklart in star-
kem Malie die 2009 beobachtete Rezession z. B. in Malaysia,
Singapur oder Mexiko.

Viele armere Entwicklungslander, aber auch etliche Emerging
Markets sind Rohstoffexporteure. Die betreffenden Preise waren
bis 2008 z. T. erheblich gestiegen, brachen dann aber extrem ein.
Seit dem Tiefpunkt Anfang 2009 sind die Rohstoffpreise wieder
deutlich gestiegen, was den betreffenden Exportlandern Terms of
Trade-Gewinne und einen Wachstumsschub beschert.

Nicht nur die IL, sondern auch viele EL / SL steuerten dem Ab-
schwung mit Konjunkturprogrammen gegen. Dabei waren die
EL / SL hierfur sogar besser gerustet als die IL, weil sie durch Fis-
kalreformen in der letzten Dekade u. a. ihre Budgeteinnahmen
anheben konnten. Die Konjunkturprogramme wiesen ahnliche
Grundmuster auf: neben Steuererleichterungen wurden auch ge-
zielt Staatsausgaben flur die Verbesserung der wirtschaftlichen
Infrastruktur erhoht. Letzteres diirfte neben dem kurzfristigen Kon-
junkturimpuls auch einen langerfristigen Wachstumsaspekt haben,
wenn man bedenkt, dass die wirtschaftliche Infrastruktur vielerorts
veraltet und véllig unzureichend ist und damit einen ernsten
Wachstumsengpass darstellt. Sollten die IL eine zweite Rezession
erleben, was derzeit zwar wenig wahrscheinlich ist, aber auch
nicht ausgeschlossen werden kann (,Double Dip“), so waren die
EL / SL durchaus in der Lage, fiskalisch noch mal ,nachzuladen®:
die Relation Staatsverschuldung /BIP betragt fir die Gesamt-
gruppe dieser Lander relativ moderate 38 % gegentber 79 % flr
den Euroraum, 84 % fir die USA und 218 % fur Japan (Angaben
far 2009). Allerdings ist die Situation der einzelnen Lander auch
durchaus sehr unterschiedlich (China geringe 19 %, Indonesien
29 %, Brasilien dagegen hohe 69 %, Indien 73 %).

Wichtig fir das Verstandnis der EL / SL-Entwicklung im Zuge der

Krise ist die Analyse ihrer Leistungsbilanzen. Nach einer langen

Phase von Exportzuwachsen erlebten die EL / SL 2009 einen star-

ken Ruckgang ihrer Warenexporte um durchschnittlich 8 %. Dies
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Direktinvestitionen sanken zwar,
erholen sich aber schnell wieder

Die aktuelle Lage der Entwicklungs- und Schwellen-
lander

I6ste aber keine Zahlungsbilanzkrise aus. Denn es sanken in glei-
cher Weise auch die Warenimporte, da diese teilweise Vorproduk-
te fUr die Exportwirtschaft darstellen, teilweise aber auch vor dem
Hintergrund des skizzierten Preisriickgangs fir Rohstoffe. Einen
stabilisierenden Effekt auf die Leistungsbilanz hatten auch die
Uberweisungen von Arbeitsmigranten. Diese Remittances sind flr
viele arme Entwicklungslander, aber durchaus auch fur Schwellen-
lander (z. B. Indien) bedeutsam. Bei Ausbruch der Krise war be-
furchtet worden, dass die Remittances aufgrund von Lohnkurzun-
gen in den Aufnahmelandern und / oder Ricksendung von Gast-
arbeitern erheblich sinken wirden. Die verfugbaren Daten lassen
demgegenuber erwarten, dass die Remittances zwar 2009 etwas
zurickgegangen sind, seitdem aber wieder auf das Vorkrisenni-
veau zurlckkehren. Alles in allem ergibt sich daraus die in Grafik 3
dargestellte Entwicklung der Leistungsbilanzen der EL / SL. Zwar
ging die Relation Leistungsbilanzsaldo / BIP von 2006 bis 2009
zurtck, in 2010 und 2011 ist aber bereits wieder ein Anstieg er-
folgt bzw. zu erwarten. Insbesondere ist zu beachten, dass die
EL / SL durchweg Leistungsbilanziberschisse haben.
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Grafik 3: Relation Leistungsbilanzsaldo / BIP (in Prozent),
Durchschnitt aller Entwicklungs- und Schwellenlander
Quelle: IWF

Das starke Wirtschaftswachstum der Schwellenlander basierte in
der Vorkrisenzeit auch auf auslandischen Direktinvestitionen (Fo-
reign Direct Investment — FDI). Der FDI-Zufluss in die EL / SL ver-
dreifachte sich nominal im Zeitraum 2002 bis 2008 auf
439 Mrd. USD. Im Zuge der Krise sanken die FDI deutlich auf nur
noch 241 Mrd. USD im Jahr 2009. Fir 2010 und 2011 ist aber
bereits wieder von einem starken Anstieg um ein Drittel auszuge-
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Die aktuelle Lage der Entwicklungs- und Schwellen-
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hen. Dies stltzt die These, dass in der Krise die Risikobereitschaft
der Investoren wie auch die erwartete Rendite der Projekte ge-
sunken sind, dass jedoch alles in allem die Attraktivitat des
~otandortes EL / SL* nicht fundamental erodiert ist. Dabei ist auch
hier wieder die regionsinterne Dynamik zu beachten: FDI flieRen
keineswegs nur zwischen IL und EL / SL, sondern die Investoren
in Schwellenlandern kommen vielfach aus anderen Schwellenlan-
dern, und in signifikanter Weise investieren ja auch Schwellenlan-
derin IL.

Insbesondere die Schwellenlander sind auf einen guten Zugang
zu den internationalen Finanzmarkten zur Entwicklungsfinanzie-
rung angewiesen. Bei Ausbruch der globalen Krise waren Beflirch-
tungen gedullert worden, die EL/SL kénnten von den Finanz-
markten abgeschnitten werden und / oder ihre Schuldendienstbe-
lastung wirde im Zuge eines Exporteinbruches dramatisch stei-
gen. Diese Befirchtungen erwiesen sich als unbegrindet bzw.
zumindest stark Ubertrieben. Wie bereits dargelegt wurde, erga-
ben sich zwar Schwierigkeiten bei der kurzfristigen auslandischen
Refinanzierung. Dass jedoch der Zugang der EL / SL zu den Kre-
ditmarkten erhalten blieb, verdeutlicht der Anstieg der EL/ SL-
Auslandsverschuldung um 5,4 % 2009 und 4,5 % 2010 (auf USD-
Basis nominal). Die Relation Auslandsverschuldung/BIP ver-
schlechterte sich zwar im Zuge der konjunkturellen Abkuhlung
2009 auf durchschnittlich 27 %, diese Kennziffer verbessert sich
aber seitdem bereits wieder, und auch der 2009er-Wert war immer
noch um 10 Prozentpunkte besser als 10 Jahre zuvor. Ahnliches
gilt fur die Belastung durch die zu zahlenden Zinsen und Tilgun-
gen. Die Relation Schuldendienst / Exporte war 2009 im Durch-
schnitt aller EL / SL wegen des dargestellten Exportriickganges
zwar auf 31 % angestiegen, ist seitdem aber wieder gesunken und
liegt insgesamt erheblich niedriger als vor 10 Jahren.

Beflirchtungen waren auch laut geworden, die IL wiirden ange-
sichts von Rezession und Haushaltsproblemen ihre Entwicklungs-
hilfe einschranken, ungeachtet des sicherlich steigenden Bedarfs
in den Partnerlandern. Die im OECD-DAC zusammengeschlosse-
nen Geberlander haben jedoch ihre Entwicklungshilfeauszahlun-
gen 2009 (120 Mrd. USD) auf dem Niveau von 2008 gehalten, das
schon um ca. 15 % hoher gelegen hatte als noch 2006 / 2007. Fir
2010 liegen noch keine Zahlen vor, von einer deutlichen Ein-

schrankung der Hilfe im Jahr 2010 wird aber nicht berichtet.
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Erreichung der Millenium Deve-
lopment Goals verzdgert sich

Vorteile durch Handel, Sicherung
von Absatzmarkten, Kapitaltransfer
und technischen Fortschritt

Die aktuelle Lage der Entwicklungs- und Schwellen-
lander

SchlieBlich ist auch nach den Auswirkungen der Krise auf das
Erreichen der UN Millenium Development Goals (MDG) zu fragen.
Plausibel ist die Annahme, dass es hier Rickschlage gibt. Eine
empirische Quantifizierung ist allerdings nicht nur wegen der all-
gemeinen MDG-Datenproblematik schwierig, sondern auch weil
sich kausale Zusammenhange (noch) nicht hinreichend klar ablei-
ten lassen. Weltbank und IWF kommen in einer gemeinsamen
Studie vom Mai 2010 zu dem Ergebnis, dass bis zum MDG-
Zeithorizont 2015 64 Mio. Menschen weniger der Armut entronnen
sein werden und 55.000 Kinder mehr sterben werden als in dem
Vorkrisenszenario. Derartige Rechnungen hangen natirlich sehr
von den gesetzten Pramissen ab, die auch standigen Verande-
rungen unterliegen. In Teilbereichen sind jedenfalls durchaus auch
positive MDG-Wirkungen zu erwarten, indem die Wirtschaftskrise
etwa die Abholzung und die CO,-Emissionen reduziert.

Deutschland profitiert von der recht guten EL / SL-

Entwicklung

Wie dargelegt haben die EL/SL die globale Finanzmarktkrise
zwar zu spuren bekommen, sie konnten aber ihren Wachstums-
vorsprung gegenuber den IL halten und sind zu einem wichtigen
Treiber des globalen Wachstums geworden. Deutschland profitiert
eindrucksvoll vom Aufschwung der EL /SL. Grundsatzlich gilt,
dass der Aufschwung der EL / SL den globalen technischen Fort-
schritt im Allgemeinen befliigelt und die Bedeutung und die Nach-
frage nach ,griinen” Technologien im Besonderen erhéht — beides
kommt Deutschland zugute. Die deutschen Exporte in die BRIC-
und ASEAN-Lander verdoppelten sich zwischen 2003 und 2008,
und der Anteil dieser Lander an den deutschen Gesamtexporten
stieg auf 12 % — soviel wie die Exporte nach Frankreich und Bel-
gien zusammen. Interessant ist auch eine Analyse der Direktin-
vestitionen (FDI).> Zwischen 2005 und 2009 stiegen die deutschen
FDIin EL / SL um (nominal) 48 %, die FDI der EL / SL in Deutsch-
land sogar um 91 %. Betrachtet man lediglich die besonders dy-
namische BRIC-Landergruppe, so lauten die betreffenden Zahlen
+91 % und sogar +368 %. Die deutschen FDI nutzen den Auf-
nahmelandern im Wege des Kapital- und Knowhowtransfers. Um-
gekehrt profitiert aber auch Deutschland, indem die Aufnahmelan-

® Quelle der nachfolgend genannten Daten: Deutsche Bundesbank.
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der als Absatzmarkte gestarkt werden, und indem die FDI der
EL / SL in Deutschland Arbeitsplatze schaffen bzw. sichern.

Herausforderungen fur EL / SL

Die Krise hat teilweise bestehende strukturelle Probleme der
EL / SL erneut in den Fokus gerickt, teilweise hat sie aber auch
neue Herausforderungen mit sich gebracht. Folgende Aspekte
sind insbesondere zu nennen:

Ungeachtet ihrer begrenzten AuRenhandelsabhangigkeit soll-
ten EL / SL ihre Binnennachfrage weiter starken. Die Nutzung
dieses Potenzials erfordert u. a. eine Verbesserung der wirt-
schaftspolitischen Rahmenbedingungen zur Belebung der In-
vestitionen sowie den Ausbau der sozialen Sicherung zur
Schaffung von Spielraum fiir Ersparniseinschrankung und
Konsumerhdhung.

Geldpolitische Gratwanderung: Es muss der schwierige Spa-
gat zwischen einer anhaltenden Konjunkturstiitzung durch eine
lockere Geldpolitik einerseits und einer geldpolitischen Stabili-
sierung zur Vermeidung von Inflation andererseits gelingen. In-
flationssorgen bestehen derzeit etwa in China oder Indien.

Etliche EL / SL-W&hrungen werten derzeit wegen spekulativer
Kapitalzuflisse auf, was die Wettbewerbsfahigkeit dieser Lan-
der beeintrachtigt. Hier steht die US-Fed mit ihrer ,quantitati-
ven Lockerung“ der Geldpolitik und dem Verdacht einer ge-
steuerten Abwertung des USD in der Kritik, aber auch die Un-
terbewertung des chinesischen Renminbi ist flr konkurrieren-
de EL /SL ein Argernis. Das berechtigte Interesse an einem
Schutz der EL/SL-Wahrungen darf nicht zu einem ,Wah-
rungskrieg” eskalieren.

Die globale Finanzmarktkrise hat die zentrale volkswirtschaftli-
che Rolle des Finanzsektors erneut verdeutlicht, und sie erin-
nert die EL / SL daran, dass ihre eigene Reformagenda hier
noch sehr lang ist. Die Krise hat aber auch klar gemacht, dass
Reformen hier sehr vorsichtig angegangen werden missen
— nicht jede Deregulierung ist gesamtwirtschaftlich sinnvoll.

Stdrkung der Binnennachfrage,
angemessene Geldpolitik, Vermei-
dung von ,Wéhrungskriegen®,
Reform des Finanzsektors



