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Afrika im Sog der Eurokrise
Hans-Heinrich Bass und Hans-Hermann Steinbeck

Die Eurokrise wird sich iiber den weltweiten Konjunkturzusammenhang auch auf Afri-
ka auswirken. Mit angemessenen aufsenwirtschafts-, wahrungs- und fiskalpolitischen
Mafsnahmen konnten die afrikanischen Regierungen die negativen Folgen fiir ihre Lan-
der jedoch abmildern.

Analyse

Zu Beginn des neuen Jahrtausends lag das Wirtschaftswachstum Afrikas {iber dem Welt-
durchschnitt. Pro Kopf war der Zuwachs zwar zu gering fiir eine wirkliche Reduktion
der Armut, aber absolut gesehen war das Wachstum in einigen Landern so hoch, dass
diese , afrikanischen Lowen” den Anschluss an die Entwicklung in anderen Kontinenten
zu gewinnen schienen. Die erste Phase der Groflen Rezession (2009) {iberstanden Afri-
kas Volkswirtschaften unbeschadet — mit Ausnahme Siidafrikas und seiner Nachbarn.
Im Jahr 2013 jedoch konnten weitere afrikanische Lander vom Sog der europdischen
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Krise erfasst werden.

B Krisenimpulse werden iiber verschiedene Kanile iibertragen. Besonders wichtig sind
abnehmende Warenexporte auf Grund des Nachfrageriickgangs in Europa sowie der
Riickgang im Tourismusgeschaft.

B  Geldiiberweisungen der oft nur in prekdren Verhiltnissen arbeitenden afrikanischen
Migranten an ihre Familien im Heimatland sinken, je langer die Massenarbeitslosig-
keit in wichtigen Aufenthaltslandern andauert.

B Europaische Banken ziehen sich aus risikoreichen Auslandsgeschéaften zuriick und
konnen angesichts der sehr flachen Finanzsektoren afrikanischer Lander dort eine
Kreditklemme auslosen.

B Je kleiner die Binnenwirtschaft eines Landes und je starker dessen Bindungen an
Europa, desto grofler ist die potenzielle Gefahrdung durch die Eurokrise. Aber auch
das einzige Schwellenland des Kontinents — Siidafrika — kann den von Europa aus-
gehenden Krisenimpuls spiiren.

B Die Widerstandsfihigkeit gegen die Ubertragung des Krisenimpulses ist abhéngig
von der Flexibilitat des Privatsektors, vom fiskalischen Spielraum und von der Effi-
zienz, mit der die Politik diesen Spielraum nutzt.

B Ratsam sind eine pragmatische Geld- und Wahrungspolitik, eine antizyklische, inves-
titionsorientierte Fiskalpolitik und eine auf Diversifikation und regionale Koopera-
tion setzende Aufienwirtschaftspolitik.

Schlagworter: Afrika, Kenia, Siidafrika, CFA-Zone, Eurokrise, internationaler Konjunkturzu-
sammenhang open
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Wirtschaftliches Wachstum in Afrika

Seit einigen Jahren keimt in Afrika eine neue
Hoffnung: Einige Volkswirtschaften hatten unter
relativ stabilen makrodkonomischen Bedingungen
ein anhaltendes Wirtschaftswachstum erreichen
konnen. Im Durchschnitt aller Lander siidlich
der Sahara (SSA) lag der Zuwachs der jahrlichen
Wirtschaftsleistung zwischen 2000 und 2007 bei
fiinf Prozent — fast zwei Prozentpunkte iiber dem
Weltdurchschnitt. In Analogie zu den ,,asiatischen
Tigern” sprachen Optimisten bereits von den , afri-
kanischen Lowen” (MGI 2010): Lander wie Kenia
oder Kamerun schienen den Anschluss zu schaf-
fen an die Entwicklung in den Schwellenldndern
der anderen Kontinente. Tatsachlich war das wirt-
schaftliche Wachstum angesichts der zunehmenden
Bevolkerungszahl bei weitem nicht stark genug,
um die Armut substantiell zu reduzieren (Kappel
2011); aber es war ein erster Schritt heraus aus der
Armutsfalle. In manchen Landern kam anscheinend
sogar eine wenngleich bescheidene Industrialisie-
rung in Gang; die Finanzsektoren gewannen an Tiefe.
Hinzu kam: Afrikanische Volkswirtschaften hat-
ten ihre Auflenwirtschaftsbeziehungen zunehmend
diversifiziert — insbesondere zu China und Indien,
teilweise auch innerhalb Afrikas. Damit schien auch
die Verletzlichkeit durch exogene Schocks reduziert
worden zu sein. Diese Beobachtung passte sehr
gut zu der ,Abkoppelungs-Hypothese”, wonach
sich — trotz der fortschreitenden Integration der
Weltwirtschaft — der Konjunkturverlauf in den
Entwicklungsldandern zunehmend vom Konjunk-
turverlauf in den Industrielindern geldst haben
sollte (Akin und Kose 2008).

Seit dem Jahr 2008 taumelt die Weltwirtschaft
von Krise zu Krise: Rohstoffpreisblase, Finanzkri-
se, Staatsschuldenkrise. Jede dieser Krisen traf auch
afrikanische Lander — allerdings in unterschied-
lichem Ausmaf3. Im Jahr 2009, als die Weltwirtschaft
so tief einbrach wie seit achtzig Jahren nicht mehr,
mussten zwar einige afrikanische Volkswirtschaf-
ten —allen voran Stidafrika — eine Schrumpfung der
Wirtschaftsleistung hinnehmen, jedoch konnten
andere afrikanische Volkswirtschaften auf ihrem
Wachstumspfad vorangehen — beispielsweise das
Olexportland Nigeria und das Kupferexportland
Zambia. Die derzeitige europdische Staatsschul-
denkrise wird afrikanische Lander allerdings aus
mehreren Griinden umfassender und starker tref-
fen als die vorangegangenen Phasen der Grofien
Rezession: In Europa steigt die Arbeitslosigkeit.
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Die Regierungen haben wegen der hohen Staats-
verschuldung kaum noch Handlungsspielraum.
Das keynesianische Modell einer antizyklischen fis-
kalischen Intervention wie 2009 ist europaweit von
dem Leitbild der Austeritit und dem primaren Ziel
eines ausgeglichenen Staatshaushalts abgelost wor-
den. Aufierdem verfolgen die européischen Banken
jetzt einen Konsolidierungskurs, wodurch sich ihr
Engagement im risikoreichen Ausland verringert.

Fiir die internationale Ubertragung von Kon-
junktur- und Krisenimpulsen werden drei
Hauptkanaile unterschieden (SVR 2009): der AufSen-
handel, die internationalen Finanzmarkte sowie
transnationale Unternehmen. Wohlmuth (2012)
weist demgegentiber darauf hin, dass internationa-
le Faktor-, Waren- und Finanzmarkte zunehmend
miteinander verschrankt sind. So wird beispielswei-
se landwirtschaftliche Nutzflache zum Gegenstand
spekulativer Anlagen internationaler Investoren,
was Riickwirkungen auf die Nahrungsmittelmarkte,
die Energiemarkte (wegen der Agrotreibstoffe) und
die Finanzmarkte hat. Folglich sind auch die Kanale
einer Krisentransmission nicht mehr klar abgrenz-
bar. Auch Massa et al. (2012) betonen die neue
Komplexitit der Kausalketten. Zu deren Abbildung
fehlen aber viele Daten aus Entwicklungslandern,
besonders aus Afrika — was afrikaspezifische Model-
le nahelegt (Pohl und Kappel 2012).

Ubertragung des Krisenimpulses

Am ehesten sachgerecht ist daher, die potentielle

Ubertragung der europaischen Staatsschulden-

und Wirtschaftskrise nach Afrika iiber sieben

Kanile darzustellen:

1. Ein Riickgang der Wirtschaftsleistung in Europa
fiihrt zu einem iiberproportionalen Riickgang
der Importnachfrage — beispielsweise folgt in
Frankreich einem Riickgang des Volkseinkom-
mens um ein Prozent ein Riickgang der Importe
um 1,6 Prozent (Marquez 2002). Zwar hat Europa
als Zielmarkt fiir afrikanische Exporte gegen-
iiber Asien an Bedeutung verloren. So liegt
der Medianwert' der europdischen Zielmarkte
nur noch bei 18 Prozent. Einzelne Lander sind
jedoch weiterhin stark von diesem Zielmarkt

1 Der Median (oder Zentralwert) einer Anzahl von Werten ist
die Zahl, die an mittlerer Stelle steht, wenn man die Wer-
te nach Grofle sortiert. Der Median ist im Vergleich zum
,Durchschnittswert” robuster gegeniiber dem Einfluss von
Extremwerten.




abhéngig; beispielsweise flieflen 82 Prozent der
Exporte aus Kap Verde nach Spanien und Por-
tugal (UN Comtrade 2013).

. Ein Riickgang der Wirtschaftsleistung in einer
weltwirtschaftlich wichtigen Region senkt {iber
den Importriickgang auch die Wirtschaftsleistung
der Handelspartner, was wiederum negative
Auswirkungen auf deren Importnachfrage hat
(,Zweitrundeneffekt”). Lander mit hoher Aufden-
handelsquote wie Liberia sind demnach durch
indirekte Effekte zusatzlich verletzbar.

. Neben Warenexporten sind auch Dienstlei-
stungsexporte betroffen, wobei vor allem der
Riickgang im Tourismusgeschédft eine Rolle
spielt. In Rwanda betrdgt der Anteil des Tou-
rismus am Gesamtexport 36 Prozent, in Kenia
18 Prozent (WDB 2012). Zwar fehlen afrikaspezi-
fische Daten iiber die Einkommenselastizitat der
Nachfrage nach touristischen Dienstleistungen,
aber zum Vergleich kénnen Daten aus Indien
herangezogen werden: Ein Riickgang des Volks-
einkommens im Herkunftsland der Touristen
fiihrt hier zu einem Riickgang der Nachfrage
nach touristischen Dienstleistungen um 3,5 Pro-
zent (Das et al. 2011).

. Bei anhaltender Massenarbeitslosigkeit werden
auch die Jobs fiir afrikanische Migranten in den
wichtigen Ziellindern Spanien, Portugal und
Frankreich rarer. Ohnehin arbeiten Migranten
oft in prekaren Verhaltnissen. Wahrend durch
das Auflosen von Ersparnissen (,,Entsparen”)
im Krisenjahr 2009 die Uberweisungen an die
Familien in den Heimatlandern noch aufrecht-
erhalten werden konnten (Sirkeci et al. 2012),
wird dies bei anhaltender Dauer der Rezession
schwieriger. Die Heimatlander erhalten dadurch
teilweise erheblich weniger Transferzahlungen.
. Angesichts der europaweiten Versuche, die stark
iiberschuldeten offentlichen Haushalte durch
Einsparungen wieder auszugleichen, kénnen
die Kapitaltransfers der Entwicklungshilfe unter
Druck geraten. Obwohl diese meist langfristig
festgelegt ist, sind Zahlungsverschiebungen
durchaus wahrscheinlich. Manche Lander sind
sehr stark von diesen Transfers abhangig und
werden sich auf Engpasse einstellen miissen.

. Auch ein bereits bestehendes Leistungsbilanz-
defizit ist ein mdglicher Ubertragungskanal fiir
einen Krisenimpuls. Zwar kann dieses Defi-
zit auch auf , verniinftigen” wirtschaftlichen
Entscheidungen von Unternehmen beruhen,
voriibergehend mehr zu importieren und sich
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im Ausland zu verschulden, um mangelnde
inlandische Ersparnis auszugleichen (,Pitch-
ford-These”, vgl. Belkar et al. 2007). In einigen
afrikanischen Landern liegen diese Defizite
aber weit oberhalb eines tragbaren Niveaus. In
Malawi entspricht das Zahlungsbilanzdefizit
17 Prozent der heimischen Wirtschaftsleistung,
in Mali 13 Prozent (WB 2013 a). Solch hohe
Defizite begiinstigen den Import von Krisen-
impulsen, weil in einer Rezession potenzielle
ausldandische Glaubiger, die das Defizit finan-
zieren mussten, zuriickhaltender werden.

. In manchen afrikanischen Landern wird der

Finanzsektor von europaischen Banken domi-
niert: In Mozambique kommen 62 Prozent
der insgesamt an den Privatsektor vergebenen
Kredite von europdischen, vornehmlich por-
tugiesischen Banken; in Ghana dominieren die
britischen Banken (46 Prozent), in Kamerun die
franzosischen (40 Prozent) (berechnet mit BIS-
Daten). Da die europdische Krise nicht zuletzt
auch eine Krise des Finanzsektors ist, versuchen
die Banken derzeit, das Verhiltnis zwischen
Fremd- und Eigenkapital zu verbessern (Dele-
verage) und schrianken die Kreditvergabe in
risikoreichen Landern ein. Das kann dazu
fiithren, dass es angesichts der oft flachen Finanz-
sektoren der afrikanischen Volkswirtschaften
dort zu einer Kreditklemme kommt - einem wei-
teren Transmissionskanal der Krise.

Widerstandsfahigkeit gegen externe Schocks

Die Widerstandsfahigkeit gegen eine Ubertragung
der Wirtschaftskrise hangt vor allem von drei Fak-
toren ab: von der Flexibilitdt des Privatsektors,

vom fiskalischen Spielraum der Regierungen zum

Gegensteuern und von der Effizienz, mit der die
Politik diesen Spielraum nutzt.

1.

Die Flexibilitdt des Privatsektors kann man mit
dem , Ease of Doing Business”-Indikator der
Weltbank messen. Nur wenige afrikanische
Lander zeigen iiberdurchschnittliche Werte,
darunter Mauritius und Ghana (WB 2013b; Pohl
und Kappel 2012: 5).

. Der fiskalpolitische Spielraum kann mit dem

Staatshaushaltssaldo beziffert werden. Wah-
rend einige Rohstoffexporteure (wie Angola)
Uberschiisse erzielen, haben die meisten Lander
(teilweise chronische) Staatshaushaltsdefizite,
und damit wenig Spielraum fiir eine antizy-




klische Fiskalpolitik. Eritrea hatte 2011 ein
Haushaltsdefizit von 16 Prozent, Namibia von
11 Prozent (IMF 2013).

3. Nur wenige afrikanische Lander konnen im
weltweiten Vergleich der Regierungseffizienz
bestehen. Eine besonders schwache Regierungs-
fiihrung sieht die Weltbank unter anderem in
Nigeria; eine eher hohere Effizienz in Botswana
und Sudafrika (WB 2013c).

Konstruktion eines umfassenden Indexes

Die vorliegenden Daten zur Verletzlichkeit und zur
potenziellen Widerstandsfahigkeit gegen einen Kri-
senimpuls haben wir in unserer Studie (Bass und
Steinbeck 2013) einer Standardisierung unterzo-
gen: Zundchst wurde der Median der jeweiligen
Variablen bestimmt. Lander, die fiir eine Varia-
ble besonders hohe oder besonders niedrige Werte
zeigten (das 1,5-Fache des Medians {iiberschritten
oder das 0,5-Fache des Medians unterschritten),
wurden mit zwei bzw. null Punkten bewertet. Lan-
der, die bei einer Variablen eine ,,durchschnittliche”
Anfalligkeit fiir exogene Schocks zeigten bzw. eine
,durchschnittliche” Widerstandsfahigkeit, wurden
mit einem Punktbewertet. Die so vergebenen Punkte
wurden addiert zu einem umfassenden Indexwert
der Anfalligkeit fiir die Eurokrise. Je hoher dieser
Wert, desto anfélliger sind die Volkwirtschaften fiir
einen von Europa ausgehenden Krisenimpuls (siehe
Abbildung 1). Der Maximalwert betragt 20 Punkte,
der Minimalwert null Punkte.

Vier Landergruppen lassen sich hinsichtlich der

Anfalligkeit fiir die Eurokrise unterscheiden:

1. Kleine Volkswirtschaften sind besonders anfal-
lig fiir eine Transmission der Eurokrise. Hier tritt
ein ,Mokkatasseneffekt” auf: Wie bei einer klei-
nen Tasse schon ein leichter Stofs von aufSen den
Kaffee iiberschwappen lasst, so werden in klei-
nen Volkwirtschaften wirtschaftliche Schocks
von auflen {iberproportional starke binnenwirt-
schaftliche Reaktionen anstofSen.

2. Einige Volkswirtschaften, die bereits Kerne
verarbeitender Industrie oder einen grofieren
Tourismussektor und international beachte-
te Finanzmarkte aufweisen, stehen oft in hoher
Abhéngigkeit von der europaischen Wirtschaft.
Diese Lander konnten den leicht {ibertragbaren
externen Schock verkraften, wenn sie addqua-
te politische Gegenmafsnahmen ergreifen. Zu
dieser Gruppe gehoren auch Lander der F.CFA-
Zone, die iiber ihre Wahrung fest mit dem Euro
verbunden sind. Zur F.CFA-Zone gehoren acht
westafrikanische und sechs zentralafrikanische
Staaten in zwei Teilzonen.

3. Einige grofle, rohstoffexportierende Lander sind
wegen ihrer Ausrichtung auf andere Weltregionen
kaum direkt von der Eurokrise betroffen, wohl
aber von moglichen ,Zweitrundeneffekten”.

4. Stidafrika als einziges Schwellenland Afrikas
wird durch die hier verwendeten Indikatoren
in seiner Empfanglichkeit fiir Impulse aus der
europdischen Krise nicht hinreichend erfasst
und bedarf einer gesonderten Betrachtung.

Abbildung 1: Index der Anfilligkeit afrikanischer Volkswirtschaften fiir die Eurokrise
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Quelle: Bass und Steinbeck 2013.

GIGA Focus Global 2/2013




Allerdings kann die Darstellung der Ubertra-
gung von Konjunkturimpulsen aus dem Ausland
fir viele afrikanische Lander nur eine Teilerkla-
rung der Wirtschaftsentwicklung bieten. Politische
Faktoren sind oft sogar wichtiger, in den Jahren
2011 und 2012 vor allem die gewaltsamen Regi-
mewechsel (Tunesien, Agypten), zivile Unruhen
(Guinea-Bissau, Nigeria), eine Sezession (Sudan,
Stid-Sudan) und Biirgerkriege (DR Kongo, Liby-
en, Zentralafrikanische Republik, Mali).

Wirtschaftspolitische Optionen

Was konnen die afrikanischen Volkswirtschaften
tun, um sich gegen die Ubertragung des Eurokri-
sen-Virus zu immunisieren? Drei Beispiele mogen
die Optionen illustrieren.

Kenia

Kenia ist ein Land mit bereits etwas fortgeschritte-
ner Integration in die Weltwirtschaft. Wahrend der
globalen Wirtschaftskrise in den Jahren 2008-2009
hat Kenia einen spiirbaren Riickschlag in seiner
wirtschaftlichen Entwicklung erlitten, von dem
es sich bislang nicht vollstandig erholt hat. Die
Bedeutung Europas fiir den Warenhandel Kenias
ist hoch, wenn auch die Anteile der asiatischen
Lander in den vergangenen Jahren deutlich gestie-
gen sind. Zudem kommt mehr als die Halfte der
Touristen aus den EU-Staaten. Die Einnahmen aus
dem Tourismus sind eine wichtige Devisenquelle.

Durch die starke Abwertung des Shilling hat
sichin den Jahren 2010-2011 die Wettbewerbsfahig-
keit Kenias deutlich verbessert. Allerdings stiegen
bei Warenhandel und Tourismus nur die Export-
mengen, nicht aber die Exporterlose. Dariiber
hinaus wurden Kenias Importe durch steigende
Weltmarktpreise fiir Energie und Lebensmittel
belastet. So kam es in der Handelsbilanz und in der
Leistungsbilanz zu Rekorddefiziten (AfDB 2012: 8).
Verantwortlich fiir die Abwertung des Shilling war
die Zentralbank, die den Leitzins merklich gesenkt
hatte, um die Binnenwirtschaft anzukurbeln. Sie hat
ihren geldpolitischen Kurs seither aber schon zwei-
mal wieder gedndert. Nach einer Anhebung des
Leitzinses auf immerhin 18 Prozent stieg zunachst
der Wert des Shilling gegeniiber den Wéahrungen
der Industrielander, und die Inflationsrate sank
auf einstellige Werte. Im Verlauf des Jahres 2012
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vollzog die Zentralbank aber eine erneute Kehrt-
wende mit dem Ziel einer binnenwirtschaftlichen
Stabilisierung. Mit dieser von Situation zu Situa-
tion unterschiedlichen (,,diskretiondren”) Politik
bewegt sich die Zentralbank auf einem schmalen
Grat, was auf Dauer sehr geféhrlich sein kann.

Kenia ist auch aufgrund des gewachsenen Defi-
zits im Staatsbudget heute verwundbarer als 2009.
Aufgrund des noch relativ niedrigen absoluten
Schuldenstands besteht allerdings Handlungs-
spielraum fiir eine antizyklische Fiskalpolitik, um
einen Ausfall der Exportnachfrage zu kompensie-
ren. Durch staatliche Investitionen in Verkehrswege
und Energienetz kdnnte das Land auch fiir aus-
landische Investoren noch attraktiver werden
(WB 2012). Zusatzliches Wachstumspotenzial fiir
Kenia eroffnet sich aus seiner Mitgliedschaft in der
Ostafrikanischen Gemeinschaft (EAC), einer Zoll-
union mit seinen vier Nachbarstaaten. Tatsachlich
ist Kenias Handel mit diesen Landern hoher als
mit der EU. Allerdings hat das Land bisher die
Moglichkeiten fiir den Ausbau der Wirtschaftsbe-
ziehungen innerhalb der EAC nicht hinreichend
genutzt und sogar einige neue Hemmnisse fiir
Importe aufgebaut. Gegenwirtig kann Kenia daher
Belastungen aus den wirtschaftlichen Beziehungen
zu Europa durch den Handel innerhalb der EAC
nicht annahernd kompensieren.

Siidafrika

Stidafrika hat sehr unter der internationalen
Finanzkrise in den Jahren 2008-2009 gelitten und
musste erstmals seit 1992 wieder einen Riickgang
der realen Wirtschaftsleistung verkraften (IMF
2012). Das Land hatte sich in den vergangenen
Jahren immer stdrker in den Welthandel und die
internationalen Finanzmarkte integriert. Kontinu-
ierlich ausgebaut wurde der Export nach China
und in andere afrikanische Lander. Da Europa aber
ein wichtiger Absatzmarkt fiir Produkte mit einem
hohen Wertschopfungsanteil ist, bleibt Siidafrika
viel empfindlicher fiir eine Ansteckung durch die
Eurokrise, als dies durch die quantitativen Indika-
toren ausgedriickt wird (Marcus 2012).

Der flexible Wechselkurs des stidafrikanischen
Rand hat in den letzten Jahren sowohl Schocks
durch die Rezession in den Industrieldandern als
auch die starken Schwankungen der internatio-
nalen Rohstoffpreise abgefedert. Seine moderate
Abwertung in den Jahren 2011-2012 hat das Export-




wachstum Stidafrikas gestiitzt. Der Aufsenwert des
Rand war in der Vergangenheit recht volatil — vor
allem als Folge der starken Ausschldage bei den
Portfolioinvestitionen, die aus dem Ausland nach
Siidafrika kamen. Wahrend in Zeiten guter Kon-
junktur die Zufliisse bemerkenswert hoch waren,
zogen die auslandischen Investoren ihr Kapital aus
Schwellenlandern wie Siidafrika immer dann rasch
ab, wenn sie im Verlauf von Schwachephasen risi-
koscheuer wurden.

Der Zentralbank Siidafrikas fallt in Zukunft
eine hohe Verantwortung zu. Einerseits wére
sie gut beraten, die Geldpolitik zu lockern, um
das heimische Wirtschaftswachstum zu stiitzen;
andererseits darf sie die Zinssdtze nicht zu weit
senken, um den Zustrom ausldndischen Kapitals
nicht zu gefdhrden (AfDB 2012). Dabei bleibt der
private Bankensektor Siidafrikas ein wichtiger
Stabilitatsanker. Die Finanzkrise im Jahr 2009 hat
er weitgehend unbeschadet iiberstanden. Daher
haben die heimischen Banken eine solide Kapital-
decke und konnen wachsende Kreditbediirfnisse
der Unternehmen befriedigen.

Als die Finanzkrise im Jahr 2009 auf Siidafrika
iibergriff, hat die Regierung mit massiven Ausgaben
fiir die Infrastruktur des Landes reagiert. Seitdem ist
das entstandene Haushaltsdefizit aber schrittweise
zuriickgefiihrt worden, so dass der Schuldenstand
in Relation zum Bruttoinlandsprodukt eher gering
ist. Dennoch hat sich der Handlungsspielraum
der siidafrikanischen Regierung im laufenden
Jahr 2013 deutlich verringert. Insgesamt schiitzen
die wirtschaftlichen Fortschritte und eine umsich-
tige Finanz- und Geldpolitik das Land zu einem
guten Teil vor den Auswirkungen der Eurokrise. In
gewisser Weise bilden die weiterhin bestehenden
Risiken die Kehrseite der erfolgreichen Integration
Stidafrikas in die Weltwirtschatft.

Die F.CFA-Zone

Durch die Bindung des CFA-Franc (F.CFA) an
den Euro ergeben sich zwei Vorteile: Die Lander
importieren ein hohes Maf$ an monetérer Stabilitét
und zahlen an den Finanzmaérkten wegen des Ver-
zichts auf geldpolitische Autonomie zugunsten der
Europdischen Zentralbank (EZB) eine niedrigere
Risikopramie als fiir Entwicklungslander {iblich.
Zweitens vermindert die gemeinsame Wahrung
die Transaktionskosten zwischen den einzelnen
Teilnehmerstaaten. Allerdings ist trotz des festen
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Wechselkurses der Anteil des Handels innerhalb
der F.CFA-Zone ebenso wie mit den Landern der
Eurozone gering. Durch die leichte Abwertung
des Euro gegeniiber dem US-Dollar seit dem Jahr
2011 hat sich aber zuletzt die Wettbewerbsfahigkeit
der Staaten in der F.CFA-Zone gegeniiber einigen
wichtigen Exportlindern wie China verbessert
(Green 2012).

Dennoch scheint die Bindung des F.CFA an den
Euro nicht das optimale Wahrungsregime fiir die
meisten der beteiligten Lander zu sein. Der beste-
hende feste Wechselkurs kann sogar als einer der
wesentlichen Transmissionskanédle der Eurokrise
in die F.CFA-Zone angesehen werden. Alternativen
waren: (1) ein fester Wechselkurs zum US-Dollar;
(2) eine Anbindung an einen Wahrungskorb, zum
Beispiel mit Dollar, Euro und japanischem Yen; (3)
ein flexibler, aber von der Zentralbank gelenkter
Wechselkurs.

Der Vorteil eines festen Wechselkurses gegen-
iiber dem US-Dollar ist die direkte Verbindung zu
den Weltmarktpreisen fiir Rohstoffe. Es gdbe dann
keine doppelte Unsicherheit iiber die Export- und
Importpreise, wie dies gegenwartig mit der Kopp-
lung an den Euro der Fall ist. Allerdings wiirden
die Lander der F.CFA-Zone die EZB als ihren Sta-
bilitatsanker verlieren. Um die Vorteile aus beiden
Alternativen zu biindeln, bietet sich ein Wah-
rungskorb als Losung an. Dies wiirde sowohl die
Volatilitdt des F.CFA gegeniiber den wichtigsten
Wahrungen der Welt gldtten als auch die Schwan-
kungen der Export- und Importpreise in F.CFA. Im
Ergebnis wiirde dadurch die Steuerung der Han-
delsbilanz und des Staatshaushaltes erleichtert; die
Gefahr von Ungleichgewichten beim Wechselkurs,
im Auflenhandel und bei den Finanzstrémen wire
aber nicht grundsétzlich gebannt.

Sinnvoller ware daher das dritte Modell. Der
F.CFA ist bislang nur einmal (1994) gegentiber dem
Franzosischen Franc abgewertet worden. Danach
verbesserte sich die Exportfahigkeit der Staaten der
F.CFA-Zone deutlich. Seitdem wurde der F.CFA
jedoch immer in einem festen Verhaltnis zum Fran-
zosischen Franc bzw. ab dem Jahr 1999 zum Euro
gehalten. Der Auftrieb fiir den Export aus West- und
Zentralafrika wurde daher seit Mitte der 1990er Jah-
re immer geringer und hat sich schlieflich sogar ins
Gegenteil verkehrt, da durch die hohere Inflation in
den afrikanischen Staaten im Vergleich zur Euro-
zone eine reale Aufwertung des F.CFA entstanden
ist. Wenn man dies beriicksichtigt, dann sollte der
F.CFA kiinftig flexibler als heute sein, damit die




hoheren Inflationsraten, die Lander im wirtschaft-
lichen Aufholprozess typischerweise im Vergleich
zu Industrieldandern aufweisen, durch die Anpas-
sung des Wechselkurses ausgeglichen werden.
Daher sind regelmafiige kleine Abwertungen des
F.CFA angemessener als seine Bindung an eine
Wahrung oder einen Wahrungskorb.

Weiteres wirtschaftliches Wachstum notwendig
zur Armutsbekdmpfung

Diversifikation und Regionalisierung der Aufien-
wirtschaftsbeziehungen, fiskalische Intervention
mit dem Ziel der Innovations- und Infrastruk-
turforderung und eine pragmatische, also weder
eine diskretiondre noch eine ideologisch festge-
legte Geld- und Wéahrungspolitik konnen helfen,
die Krisentransmission von Europa nach Afrika zu
unterbrechen. Die Aufrechterhaltung eines hohen
Wirtschaftswachstums in afrikanischen Volks-
wirtschaften ist eine notwendige, wenn auch
nicht hinreichende Voraussetzung zur Redukti-
on der Armut. Dieses Ziel ist ambitioniert, aber
sein Erreichen ist moglich. Eine Transmission der
europaischen Wirtschaftskrise wiirde einen herben
Riickschlag auf diesem Weg bedeuten.
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