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FragmentierteFinanzmärkte,Kapitalzuflüsse 
undwirtschaftspolitischeHerausforderungen 
inLateinamerika

Erläuterung

DerFinanzsektorinLateinamerikaistineinfor-
mellesundeininformellesSegmentfragmentiert.
Seit2007erlebtLateinamerikaeineneuePhase
hoherKapitalzuflüsse.DieFragmentierungdes
FinanzsektorsgewinntineinemSzenariohoher
KapitalzuflüsseanRelevanz,weildieserderÜber-
tragungskanal internationalen Kapitals ist. Die 
wirtschaftsundgesellschafspolitischenAuswir-
kungenwerdenimZugangzumneuenKapital,der
darausfolgendenökonomischenUngleichheitund
dendazugehörigenBedingungenpolitischenWett-
bewerbssichtbar.DiekonstituierendenPrinzipien
derSozialenMarktwirtschaft(Privilegienfreiheit
undRechtsgleichheit)könnendieseAuswirkungen
dämpfen,indemsieeineneinfacherenZugang
zumneuenKapitalundeineniedrigereökono
mischeUngleichheitermöglichen.Insbesondere
stehtdieGestaltungdesRegelrahmensfürdie
KreditmärkteimZentrumderAnalyse.Mithohen
KapitalzuflüssensinddieBarrierenaufderAnge-
botsundNachfrageseitevongroßerBedeutung.

SolltedasZieleinerRegierungdereinfache
ZugangzumneuenKapitalwährendeinerZeit
hoherKapitalzuflüssesein,wäremehrWettbewerb
aufdenKreditmärktenundeineprivilegienfreie
DurchsetzungvonEigentumsrechteneineziel
führendeStrategie.MehrWettbewerbwürdedie
KonzentrationdesBankensektorssenkenunddas
formelleKreditangeboterhöhen.MitderDurch
setzungvonEigentumsrechtenkönnenmehrIndi-
vidueneineSicherheitfüreinenKreditimformel-
lenSektorhinterlegen.Vielelateinamerikanische
RegierungenhabenindenletztenJahrenfinanz
repressiveMaßnahmenausgewählt,umsehrhohe
Kapitalzuflüssezuverhindern.DieseMaßnahmen
habeneinennegativenEinflussaufdenZugang
zumformellenKapital,weilsiedasKreditangebot
beschränken,zumBeispieldurchdieErhöhung 
derMindestreserven.DiesstehtimKonfliktmit
demZieldesallgemeinenZugangszumformellen
internationalen Kapital. Durch die Formalisierung 
vonFirmenundinformellenKreditanbieternkann
mehrökonomischeGleichheiterreichtwerden.
Formalisierungermöglichteinentransparenten
AustauschvonInformationenundschafftgleiche
BedingungenfürdieFinanztransaktionen.Wenn
gleichrentableProjektediegleicheChanceauf
Finanzierunghaben,sinktdieökonomische
Ungleichheit.

Wirtschaftspolitische Auswirkungen/
Empfehlungen

n  WenneineRegierungeinenhöherenAnteilan
FinanzierungausformellenQuellenwährendund
nacheinerKapitalBonanzamotivierenmöchte,
solltesieEintrittsbarrierenaufdemBankensektor
behebenunddieEigentumsrechtefüreinen
größerenAnteilderBevölkerungdurchsetzen.

n  DarüberhinaussollenRegierungenfinanz
repressiveMaßnahmen,diedieKapitalzuflüsse
bremsensollen,vermeiden.

n  WenndasZieleinerRegierungmehröko
nomischeGleichheitineinemLandist,sollte 
füreinengrößerenAnteilderBevölkerungein
einfachererZugangzumformellenFinanzsektor
durchdieFormalisierungvonFirmenundvon
informellenKreditanbieterngarantiertwerden.

Kernaussagen

n  es werden die wirtschafts und gesellschaftspolitischen 
Auswirkungen der aktuell hohen Kapitalzuflüsse auf 
 lateinamerika mit dem fokus auf die fragmentierung der 
Kreditmärkte untersucht. 

n  es soll diskutiert werden, inwiefern die Beachtung der 
konstituierenden Prinzipien der sozialen Marktwirtschaft 
(Privilegienfreiheit und rechtsgleichheit) diese auswir
kungen beeinflussen können.

n  es werden implikationen für die Gestaltung des regelrah
mens der Kreditmärkte sowie für die wirtschaftspolitischen 
Reaktionen auf internationale Kapitalflüsse untersucht.
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Quelle: WEO.  Arithmetisches Mittel für Argentinien, Bolivien, Brasilien, Chile, 
Kolumbien, Costa Rica, Dom. Rep., Ekuador, El Salvador, Guatemala, Honduras, Mexico, 
Nicaragua, Panama, Paraguay, Peru, Uruguay and Venezuela. 
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