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UBERBLICK

Die Republik Argentinien ist mit einem Bruttoin-
landsprodukt von 545,9 Mrd. (US$, 2016)' die zweit-
groite Volkswirtschaft Stidamerikas und nach Bra-
silien und Mexiko die drittgréRte im lateinamerika-

nischen Raum. Seit 1967 ist das Land Mitglied des

Allgemeinen Zoll- und Handelsabkommens (GATT),

1995 trat Argentinien der Welthandelsorganisation
(WTO) bei. Dariiber hinaus ist Argentinien ein
Griindungsmitglied der 1991 geschaffenen Zollunion
und Freihandelszone Mercosur.

Das nationale Territorium der Republik umfasst eine
Flache von etwa 2.780.000 Quadratkilometern, was
Argentinien nach Brasilien zum zweitgrol3ten Land

Stidamerikas und zum achtgrofiten weltweit macht.

2016 wohnten dort etwa 43,8 Mio. Menschen.Z Die

iberwiegende Mehrheit der Argentinier lebt ent-

lang der Atlantikkiiste an der Miindung des La Plata
Flusses und dem Hinterland flussaufwarts, vor allem

in der Metropolregion Buenos Aires und der gleich-
namigen Provinz sowie in den umliegenden Provin-
zen Cordoba, Entre Rios und Santa Fe. In diesen Ge-

bieten konzentrieren sich ca. 65 % der gesamten
Bevdlkerung des Landes und dort werden 70 % des
argentinischen Bruttoinlandsproduktes generiert.3

Neben dem Industrie- und dem Dienstleistungs-

sektor weist Argentinien insbesondere in Bezug auf

Rohstoffe erhebliches Potenzial auf. Das Land ist,
global gesehen, der drittgréfte Lithiumproduzent,
kontrolliert die zweitgrolsten Schiefergasvorkom-

men der Welt und verfiigt zudem iber ausgedehnte

Olschieferlagerstatten. Traditionell fallt der Land-
wirtschaft eine Schlisselrolle in der wirtschaft-

lichen Entwicklung zu, da dieser Wirtschaftszweig

direkt und indirekt zu ca. 20 % des Bruttoinlands-
produktes und zu iber 40 % der nationalen Aus-

fuhren beitragt.4

Trotz dieser Uppigen Ausstattung mit Roh- und
Bodenstoffen ist Argentinien geprégt von einem
Klima politischer Polarisierung und Schwdchen
innerhalb des institutionellen Rahmens. Darliber

hinaus kdmpft das Land immer noch mit den wirt-

schaftlichen Nachwirkungen des katastrophalen
Staatsbankrotts von 2001, der dazu fiihrte, dass
dem Lland der Zugang zu den internationalen

Finanzmérkten fiir Gber eine Dekade verwehrt blieb.
Zwar erholte sich die Wirtschaft in den unmittel-
baren Jahren nach diesem "Default” schnell, aber
mit dem Verfall der internationalen Rohstoffpreise
nach 2009 gingen ein Anstieg des Haushaltsdefizits,
der Armutsquote und der Inflationsrate einher. Die
links-gerichteten Kirchner-Présidentschaften ver-
schérften die Probleme noch, als sie den Heraus-
forderungen mit politischem Populismus, Félschung
offentlicher Statistiken und interventionistischer
Wirtschaftspolitik, u.a. mit Kapitalverkehrskontrol-
len und Enteignungen, begegneten.®

Die Wahl von Président Mauricio Macri im Novem-
ber 2015 stellte einen wichtigen Wendepunkt in
Argentiniens jiingster Geschichte dar. Der Kandidat,
Vorsitzender eines liberal-konservativen Parteien-
biindnisses, brach mit der neo-peronistischen Politik
seiner Vorganger und begann damit, marktfreund-
liche Reformen umzusetzen. Die momentane Admi-
nistration baut sehr auf den Schwung der Reformen
von 2016, aber die Anziehung ausléndischer Direkt-
investitionen und weitere Strukturreformen werden
notwendig sein, um nachhaltiges, robustes wirt-
schaftliches Wachstum zu schaffen und die Infla-
tionsentwicklung unter Kontrolle zu bringen.®

Inhaltsverzeichnis
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Um ein vollstadndiges Bild dariiber KATEGORIE
zu erhalten, an welchem Punkt
Argentinien heute in Bezug auf
die strukturellen Voraussetzungen
fir Investition und Wachstum
steht, ist es notwendig zu
untersuchen, ob

e f{ir ein angemessenes Mal}
an politischer Stabilitat
gesorgt ist,

e ein transparentes und effizientes Gerichts-
wesen die Rechtsstaatlichkeit schiitzt,

¢ und wie die Regierung lokal ansdssige Un-
ternehmen im digitalen Zeitalter vor Cyber-
kriminalitdt schitzt und zuletzt,

¢ die Wirtschaft insgesamt fiir Investitionen
offen ist und

¢ sie das daftir notwendige Humankapital in
ausreichendem Umfang entwickelt.

All diese Aspekte sollen im vorliegenden Risiko-

report untersucht und anschlieRend in Hinblick auf

I:Pw

RATING

Tabelle 1: Ubersicht Einzelratings

politische und wirtschaftliche Risiken bewertet
werden. Tabelle 1 fasst die Ergebnisse des ersten
Abschnitts zusammen. Im Anschluss an diese Be-
wertung werden drei distinkte Ausblicke in die nahe
Zukunft Argentiniens gegeben und zwar in Form
eines Worst-Case-, Best-Case- und eines Trend-
szenarios. Auf diesen Szenarien aufbauend wird der
Landerbericht mit einer Reihe von Handlungs-
empfehlungen beziiglich  mdglicher Investitions-
entscheidungen in Argentinien schlieRen.

1. HERAUSFORDERUNGEN UND JUNGSTE ENTWICKLUNGEN

1.1  Welche geschichtlichen Gegebenheiten haben das Land gepragt und inwiefern wirken sie noch

heute im Staat nach?

Vor etwa 100 Jahren war Argentinien eines der

reichsten Lander der Welt und wies ein Pro-Kopf-

Einkommen auf, welches knapp dem der damals 16
flhrenden Volkswirtschaften der Welt entsprach.’
Buenos Aires, die Hauptstadt des Landes, war nach

New York die zweitgréRte Stadt auf dem amerikani-
schen Kontinent. Im Jahr 2014 lag das argentini-
sche Pro-Kopf-Einkommen, verglichen mit den glei-
chen 16 L&ndern, bei nur noch 43 %. Welche histori-

schen Entwicklungen konnen dabei helfen dieses
+Argentinische Paradox” zu erklaren?

Wirtschaftlich betrachtet war der beriihmte Auf-
schwung Argentiniens am Anfang des 20. Jahrhun-
derts vor allem ein Resultat hoher Agrar- und Nah-

rungsexporte. Zwar trugen diese den damaligen
Wirtschaftsboom, umgekehrt war das Land jedoch
vollstdndig von ihnen abhéngig. Mit Beginn des

Ersten Weltkriegs sowie spater der Grolien Depres-
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sion und des Zweiten Weltkriegs ging die Auslands-
nachfrage nach argentinischen  Agrarimporten
schlagartig zuriick und stiirzte das Land in eine
schwere Depression.8 Diese ausgepragte Abhéngig-
keit Argentiniens von globalen Grund- und Rohstoff-
preisen ist ein wiederkehrendes Thema in den wirt-
schaftlichen Belangen des Landes geblieben. In
politischer Hinsicht wurden die Wirtschaftskrisen
Argentiniens oft von institutioneller Instabilitét iber-
lagert oder verstdrkt. Die Nachkriegszeit in Argen-
tinien war gepragt von einer Serie von Staats-
streichen sowie einer Militérdiktatur, die zwischen
den 1970er und 1980er Jahren bestand.® Als ein
Erbe dieser politisch schwierigen Zeiten besteht
eine gewisse Tendenz in der argentinischen Exeku-
tive, wirtschaftlichen Schwierigkeiten vor allem mit
Vollmachten und Sonderbefugnissen zu begegnen,
was den Rechtsstaat schwacht und das System
gegenseitiger institutioneller Kontrolle untergrabt.0



1.2 Wie lasst sich das politische System des Staates heschreiben und welche Entwicklungen oder

Bedenken gibt es?

Die argentinische Verfassung von 1853 definiert das
Land als eine Bundesrepublik mit einer starken
Stellung des Présidenten und sie wurde zuletzt 1994
mit dem Pakt von Olivos abgedndert.!" Der Prasident
wird demnach fiir eine Amtszeit von vier Jahren
gewahlt und kann danach noch fiir lediglich eine
weitere Amtszeit kandidieren. Wahrend der letzten
Prasidentschaftswahl kam es im November des
Jahres 2015 zu einer Stichwahl, da weder der
Peronist Daniel Scioli noch der Konservative
Mauricio Macri in der ersten Runde im Oktober die
notwendige Mehrheit von 45 % der Stimmen auf
sich vereinigen konnten. In dieser konnte sich Macri
jedoch mit einer knappen Mehrheit durchsetzen.?

Die Politik und die Parteienlandschaft Argentiniens
sind von einem hohen Mal} an Personalisierung
gepragt. Das traditionelle Zwei-Parteien-System
zwischen  der  Peronistischen  Partei  (Partido
Justicialista, PJ) und den Zentristen der Radikalen
Biirgerunion (Unién Civica Radical, UCR) hat sich im
Zuge der wirtschaftlichen und politischen Krise der
frihen 2000er Jahre aufgeldst.’® Heute ist die

Peronistische Partei de facto in zwei gegensatzliche
Fraktionen zerfallen: zum einen in die Mitte-links
verankerte Frente para la Victoria (FPV), die von der
ehemaligen argentinischen Prasidentin Christina
Fernandez de Kirchner angefiihrt wird, und zum
anderen in die vergleichsweise konservativere Frak-
tion der sogenannten Foderalen Peronisten. Auf der
anderen Seite bildet die eben schon genannte
Radikale Biirgerunion zusammen mit Macris
Propuesta Republicana (PRO) und der Coalicién
Civica (CC-ARI) die Cambiemos-Koalition, welcher
Macri vorsteht.

Eine dritte wichtige GroRe in der Politik
Argentiniens ist die Unidos por una Nueva
Alternativa (UNA) Koalition, welcher Sergio Massa,
dem Vorsitzenden der Frente Renovador, einer
Abspaltung aus der Peronistischen Partei, vorsteht.™
Im Ergebnis sorgt die Zersplitterung der Parteien-
landschaft dafiir, dass weder die regierende Mitte-
Rechts-Koalition noch die Parteien links der Mitte
iber eine Mehrheit im Unterhaus des Parlament
verfligen.

1.3  Welche Entwicklungen und Eigenheiten kennzeichnen die Wirtschaft des Staates?

Seit der Riickkehr des Landes zur Demokratie in den
1980er Jahren hat sich, bedingt durch die starke

Stellung des Présidenten innerhalb der argentini-
schen Verfassung, die Ausrichtung der Wirtschafts-

politik Argentiniens mit jeder Présidentschaft oft
radikal gedndert. In den frihen 1990er Jahren wich
der Peronistische Korporatismus den neoliberalen
Experimenten Président Menems.

Nach dem Staatsbankrott von 2001 wiederum hielt

unter Nestor und Christina Kirchner ein neo-

peronistischer Interventionismus Einzug, bis 2015
Macri das Amt (bernahm. Das Jahrzehnt der

Kirchners war geprdgt von Importsubstitutions-

strategien, die Handelsbeschrénknisse mit sich

brachten und hohe Import- aber auch Exportzélle
nach sich zogen. Aufgrund dieser Entwicklungen ist
die argentinische Wirtschaft heute immer noch in
auffallig geringem Malke in die Weltwirtschaft
integriert: Die kombinierten Ein- und Ausfuhren des
Landes betrugen zwischen 2010 und 2016 nur etwa
30 % des Bruttoinlandsproduktes. Die bei weitem
wichtigsten Exportglter waren im Jahr 2015
Nahrungsmittel und landwirtschaftliche Erzeug-
nisse, die zu 40 % aller Ausfuhren beitrugen. Zum
Vergleich: Die Ausfuhren bei Dienstleistungen und
Automobilen, hauptséchlich in den brasilianischen
Markt, beliefen sich auf jewelils etwa 9 %.1

Risikoreport Argentinien | b



1.4 Welche strukturellen Gegebenheiten bhediirfen hesonderer Betrachtung und wie hahen sie sich

entwickelt?

Die sozialen Verhaltnisse in Argentinien sind
tiberaus kompliziert. Seit 2011 ist das BIP real nicht
mehr gewachsen, die Reallohnentwicklung verlief
negativ und die Arbeitslosigkeit verblieb auf hohem
Niveau. Gleichzeitig baute der Staat ein enormes
Haushaltsdefizit auf.’® Die Einkommenssituation ist
als schwierig zu bezeichnen: Ungeféhr ein Drittel
der Bevdlkerung lebt in relativer Armut und ein

Drittel aller Arbeitnehmer ist in der Schattenwirt-

schaft beschéftigt.’” Vor allem jungen Menschen

mit nur geringem Qualifikationsgrad fallt es immer
schwerer, eine Arbeitsstelle zu finden. Mehr als die
Halfte aller Erwerbslosen kann keine abgeschlos-
sene Sekundarausbildung vorweisen.’8 Wirtschaft-
liches Wachstum in Argentinien muss deshalb auch
soziale Faktoren berlicksichtigen und Bildungs-
chancen ertffnen. Die Schaffung von formellen
Arbeitsverhaltnissen sollte nach Maglichkeit alle
Schichten der Bevélkerung erreichen, um die
gesellschaftlichen Verhdltnisse zu entspannen.

1.5  Welche strategischen Chancen und Risiken gilt es fur Unternehmen zu beachten?

Chancen

Tabelle 2: Chancen und Risiken'

Risiken

1.6 Welche spezifischen Faktoren und Ereignisse heeinflussen das Landerrisiko?

Mit der Wahl des Konservativen Macri zum argen-

tinischen Présidenten hat sich die Wirtschaftspolitik

noch einmal neu, auf einen marktliberalen Kurs,

ausgerichtet. Bisherige unternehmerische Risiken

flr internationale Investoren, wie z.B. ein protek-
tionistisch  ausgerichtetes Handelsregime, Preis-
vorschriften oder andere Marktverzerrungen, be-
stehen in dieser Form nun nicht mehr. Das Ge-
schaftsklima hat sich seitdem spiirbar verbessert,

auch wenn es noch ein paar Jahre dauern wird, bis

sich diese Entwicklung deutlich in der Realwirt-

schaft niederschldgt. Momentan ist die aktuelle

Regierung vor allem damit beschaftigt, den makro-

okonomischen Ungleichgewichten Herr zu werden

und die Bedingungen fiir ein nachhaltiges Wachs-

tum der Wirtschaft zu schaffen. Zu diesem Zweck

wurde die Unabhangigkeit der argentinischen Zen-
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tralbank vollumfanglich wiederhergestellt, samtli-
che Kapital- und Wahrungskontrollen wurden aufge-
hoben und die meisten Import- sowie Exportabga-
ben drastisch gesenkt.

Der unmittelbare wirtschaftliche Ausblick des
Landes ist von zarten Zeichen der Hoffnung gepragt:
Nach vier Jahren Stagnation begann Argentiniens
Wirtschaft zwischen dem dritten Quartal 2016 und
dem ersten Quartal 2017 erstmals zu wachsen.20
Nach Jahren im Niedergang zogen die privaten
Investitionen und der allgemeine Konsum wieder
an2' und bilden zusammen mit gestiegenen Aus-
fuhren das Fundament der wirtschaftlichen Erholung
im Jahr 2017.22 Von entscheidender Bedeutung ist
auch die Riickkehr Argentiniens an die internationa-
len Finanzmarkte nach 14 Jahren.z



Durch die Aufhebung der Kapital- sowie Wahrungs-
kontrollen und eine Einigung mit den letzten Glau-
bigern der Krise von 2001 konnte das Land erstmals
wieder internationale Anleihen platzieren. Diese
Fortschritte wurden im November 2017 durch die
Agentur Moody’s mit einer Verbesserung des von
ihr - vorgenommenen Ratings fiir argentinische
Staatsanleihen von B3 auf B2 kommentiert.24

Eine Reihe von landesspezifischen Risiken verbleibt
jedoch: Erstens ist der politische Rickhalt fiir
Macris Cambiemos-Koalition im argentinischen Par-

lament im Angesicht unpopuldrer Strukturreformen
und der hohen Inflation nicht uneingeschrankt gesi-
chert. Zweitens ist die Rickflihrung des Haushalts-
defizits, welches sich seit 2011 aufgebaut hatte und
das im Jahr 2016 4,2 % des BIP betrug, eine Heraus-
forderung, die potentielle Investoren genau beobach-
ten sollten.> Dariiber hinaus wird Argentinien in
den ndchsten Jahren anféllig fiir externe Schocks
und Wahrungsinkongruenzen sein, da zwei Drittel
der seit 2016 neu aufgenommenen Offentlichen
Schulden mit auslandischen Mitteln finanziert
wurden.2

2. POLITISCHE STABILITAT UND PHYSISCHE SICHERHEIT?

Bolivia

Paraguay
Jujuy

Salta
Formosa
Tucuman Chaco
Catamarca Santiago
del Corrientes
La Estero
Rioja
San Santa Fe

Juan
Ent
Cordoba RniOI:

San Uruguay

Luis

Monza .Bucnos Aircs

Buenos Aires

La Pampa

Necuquen

Chile

Santa Cruz

Falkland
[slands

Tierra del
Fuego

Misiones

Brazil

Risk Level

I EXTREME RISK

I HIGH RISk
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[ | MODERATE RISK

| |Lownrisk

Abbildung 1: Riskikokarte Argentinien
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Politische Risiken in Argenti-
nien kénnen momentan anhand
von insgesamt vier Konflikten
ausgemacht werden, die in
Tabelle 4 zusammengefasst
dargestellt werden. Fir die
politische Stabilitdt und Ausrichtung des Landes
maligebend sind die beiden Konflikte ,Argentina
(social conflicts)” und ,Argentina (opposition)”, da
die Wirtschaftspolitik der aktuellen Regierung zu

KATEGORIE

erheblicher sozialer Unruhe geflihrt hat. Andere,

kleinere innerstaatliche Konflikte wie ,Argentina
(Mapuche)”, der die indigene Minderheit der

Mapuche und ihr Streben nach kultureller Autono-

mie sowie ihre Gebietsforderungen in Patagonien
erfasst, waren auch 2017 von erheblicher Aktivitat
gekennzeichnet. Der zwischenstaatliche Konflikt mit

GroRRbritannien aufgrund argentinischer Souverani-

tatsanspriiche (ber die Falklandinseln besteht
weiterhin, entspannt sich seit 2015 jedoch
zusehends. Momentan klammern beide Staaten das
Thema in ihren bilateralen Beziehungen aus und
versuchen die gegenseitigen Handelsbeziehungen
zu starken.

Im Jahr 2017 war ,Argentina (social conflicts)” der
wichtigste und aktivste politische Konflikt des
Landes. Die seit 2015 laufende Neuausrichtung der
argentinischen Wirtschaftspolitik und die damit
verbundenen Sparmalnahmen, insbesondere die

Streichungen bei staatlichen Stellen und bei ge-

wissen Sozialleistungen, haben 2016 im Verbund

mit der durch die Abwertung des Pesos ausge-

|osten, hohen Inflation zu einem weiteren Riickgang
bei den Reallohnen gefiihrt und die Arbeitslosigkeit
auf hohem Niveau verharren lassen. Von diesen
staatlichen Umbaumalinahmen kurzfristig betroffen

sind vor allem die Arbeiter und die einkommens-

schwachen Bevolkerungsschichten, die in ihrer

sozialen Realitét nur bedingt die mittel- und lang-

fristig positiven Effekten der Reformen auf die
Wirtschaft wahrnehmen kdnnen.28

Zu Beginn des Jahres 2017 kam es daher in der
Innenstadt von Buenos Aires zu den ersten grolleren

Demonstrationen und Streiks seit der Amtseinfiih-

rung Mauricio Macris. Die Monate Marz bis Mai
waren von teilweise massiven Protesten der den
Peronisten nahestehenden Gewerkschaften und der

Risikoreport Argentinien | 8

RATING
B+
A

Tabelle 3: Rating Politische Stabilitat und Physische Sicherheit

Angestellten des 6ffentlichen Dienstes gepréagt. Im
April wiederum gingen dagegen tausende Men-
schen, vor allem aus der Mittelschicht, auf die
StraRe, um in der Offentlichkeit ihre Unterstiitzung
fr den Kurs der Regierung zu signalisieren.

Auch die zweite Jahreshélfte 2017 spiegelte ein
ahnlich gemischtes Bild wider. Auf der einen Seite
bewiesen die parlamentarischen Zwischenwahlen
im Oktober, dass noch immer eine relative Mehrheit
der Argentinier die Reformagenda der Regierung
beflrwortet. Macris Cambiemos-Koalition konnte
landesweit (ber 41 % aller Stimmen auf sich verei-
nigen.?8 Auf der anderen Seite zeigten die schwe-
ren, gewaltsamen Ausschreitungen mit Dutzenden
Verletzten vor dem argentinischen Kongress im
Rahmen der Besprechung der Rentenreform im
Dezember des letzten Jahres30, dass ein erheblicher
Teil der Bevolkerung mit der Ausgestaltung und
Umsetzung der strukturellen Reformen nicht ein-
verstanden ist.

Angespannt blieb auch die allgemeine Sicherheits-
lage in den Provinzen Rio Negro und Chubut, wo die
Mehrheit der indigenen Mapuche lebt. 2017 kam es
zu mindestens sieben schweren ZusammenstéRRen
zwischen Sicherheitskraften und indigenen Aktivis-
ten, die mindestens zwei Menschenleben forderten
und Dutzende Verletzte zur Folge hatten. Der Fall
des Aktivisten Santiago Maldonado, der wéhrend
einer Polizeioperation gegen eine Strallenblockade
in der Provinz Chubut spurlos verschwand, ist dabei
besonders hevorzuheben, denn sein Verschwinden
|6ste im September des Jahres landesweite, teilwei-
se gewalttatige, Proteste gegen das Vorgehen der
Polizeibehdrden aus.

Mit Hinblick auf den zwischenstaatlichen Konflikt
Argentina - United Kingdom (Falkland Islands) bleibt
abschliefend festzuhalten, dass mit der Regierung
Macri ein moderater diplomatischer Ton gegeniiber
London Einzug gehalten hat.



Die argentinischen Gebietsanspriiche spielen mo-
mentan keine bzw. nur eine nachrangige Rolle.
Beide Lander arbeiten vielmehr, auch bedingt durch

Konflikt

Akteure

den britischen Brexit, am Abschluss eines bilate-
ralen Handelsabkommens.3'

Konfliktitem Startdatum

Tabelle 4: Konfliktiibersicht

2.1 Kann der Staat unter Beriicksichtigung aller laufenden inner- und zwischenstaatlichen Konflikte
seine Souveranitat, also die Wahrung von Recht und Ordnung, im gesamten Staatsgebiet

durchsetzen?

Generell kann der argentinische Staat Recht und
Ordnung im gesamten Staatsgebiet und in jeder
seiner Bundesprovinzen durchsetzen. Jedoch stellen
die allgemeine und vor allem die organisierte Krimi-
nalitdt, wie z.B. der wachsende Drogenschmuggel,
fur die Wahrung der offentlichen Sicherheit eine
zunehmende Herausforderung dar. Insbesondere die
Hafenstadt Rosario ist von Gewalt in Zusammen-
hang mit kriminellen Aktivitten betroffen und weist

eine, im Vergleich zum Landesdurchschnitt, um das
Finffache erhdhte Mordrate auf.3? Die Kategorie
,Order and Security” des vom World Justice Project
herausgegebenen Rule of Law Index bestatigt auf
abstrakte Weise diesen Befund. Argentinien kommt
in diesem Bereich nur auf einen unterdurchschnitt-
lichen regionalen Rang von 22/30 innerhalb des
lateinamerikanischen und karibischen Raumes.33

2.2 Oder gibt es z.B. geographisch entfernt liegende Staatsgebiete, in denen andere Parteien einen

groBen Einfluss haben?

Die patagonischen Provinzen Rio Negro, Chubut und
Neuquén sind Heimat des 200.000 Mitglieder zah-
lenden indigenen Volkes der Mapuche. Hier kommt
es regelmalig zu Vorfallen mit politischem Hinter-
grund und zu Zusammenstdfen mit den Sicherheits-
kréften, da dort ein Teil der Indigenen offensiv fir
mehr kulturelle Autonomie vom Staat eintritt und
fur die rechtliche Achtung der traditionellen Sied-
lungsgebiete der Mapuche k&mpft. Typische Formen
dieses Protestes sind beispielsweise Sitz- und
StralRenblockaden aber auch die Besetzung der dor-

tigen Landgliter. Radikale Splittergruppen wie die
Resistencia Ancestral Mapuche (RAM) befiirworten
ausdriicklich den Einsatz von Gewalt bei ihren
politischen Aktionen. Viele dieser Vorfélle ereignen
sich auf den Lé&ndereien der Benetton-Familie in
Chubut, aber auch in Rio Negro. In mehrheitlich von
Mapuche bewohnten Stadten kann es vereinzelt zu
Tumulten kommen. Investitionen in diesen Regionen
sollten mit Blick auf den umstrittenen rechtlichen
Status von indigenem Land mit groRer Sorgfalt
vorbereitet werden.
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2.3 Inwiefern sind Biirger des Staates oder auslandische Gaste sowie Unternehmen/Firmen
Fabriken durch politische Gewalt physisch bedroht?

Im Allgemeinen sind keine besonderen Sicherheits-

vorkehrungen fiir den privaten oder geschaftlichen

Aufenthalt in Argentinien notwendig. In der Innen-

stadt von Buenos Aires, in geringerem Ausmalie
auch in den Provinzhauptstddten, kann es jedoch

immer wieder zu Demonstrationen, StralRenblo-
ckaden, Sitzstreiks und anderen Formen des so-

zialen oder politischen Protestes kommen. Es ist
ratsam, grolRere Strallenproteste und Massende-
monstrationen zu meiden, da diese, wie es z.B. im
September wegen des Verschwindens des Aktivis-
ten Maldonado und im Dezember bei Protesten
gegen die Rentenreform der Fall war, mit gewalt-
tatigen Ausschreitungen einhergehen kénnen.34

2.4 Wie oft kommt es dariiber hinaus zu politisch motivierter Gewalt inklusive Terroranschlagen?

Terrorattacken sind in Argentinien ein dulerst
seltenes Phanomen. Die letzten beiden grolien
Anschldge in der Geschichte des Landes wurden in

den frihen 1990er Jahren veriibt und hatten jidi-

sche Einrichtungen in Buenos Aires zum Ziel. 1992
wurden durch eine Autobombenattentat auf die
israelische Botschaft 29 Menschen getdtet und iiber
200 weitere verletzt. Zwei Jahre spater wurden bei

einem dhnlichen Anschlag auf das jiidische Gemein-

dezentrum AMIA, dem schwersten Terrorangriff der

argentinischen Geschichte, 85 Menschen getotet,

iber 300 verletzt und das Gebdude vollstandig
zerstort. Fiir beide Anschldge tbernahmen damals
dschihadistische Gruppierungen mit vermuteten
Verbindungen zur libanesischen Hisbollah und zum

Iran die Verantwortung. Dennoch umgibt die Vor-

falle immer noch eine Aura des Unaufgeklérten und
bis dato konnte niemand fiir die Geschehnisse vor
Gericht belangt werden. Uber mégliche Hinterman-
ner der Taten und Uber potenzielle Verbindungen zur
argentinischen Politik wird bis heute leidenschaft-
lich in der Offentlichkeit und in den nationalen
Medien debattiert.3 Vor allem der Fall des AMIA
Sonderstaatsanwaltes Alberto Nisman, der im
Januar 2015 tot in seinem Hotelzimmer aufgefun-
den wurde, nachdem er Tage zuvor die Regierung
Christina Kirchners beschuldigt hatte, eine Beteili-
gung lIrans an den Anschldgen vertuscht zu haben,
bewegt noch heute die Gemiiter und war einer der
Griinde fiir den Popularitatsverlust der damaligen
Prdsidentin.36

3. RECHTLICHE SICHERHEIT

Im Rule of Law Index 2016 vom
World Justice Project erreichte
Argentinien einen Gesamtwert
von 0.55, womit es auf Rang 51
der 113 in der Studie erfassten
Lander liegt. Geschichtlich be-
trachtet hat die Exekutive in
Argentinien einen grofen Ein-
fluss auf die anderen Regierungs-

KATEGORIE

DURCHSETZBARKEIT VONVERTRAGEN (3]~ B+

RATING

gewalten ausgeUbt und diese Tabelle 5: Rating Rechtliche Sicherheit

bisweilen politisch manipuliert.3

Dieses Erbe spiegelt sich immer noch in Argenti-

niens durchschnittlicher bis unterdurchschnittlicher
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Performance entlang mehrerer der im Index von
2016 erfassten Dimensionen wider.



Dennoch hat sich das Land in seiner Rule of Law-
Gesamteinstufung im direkten Vergleich zum Vor-

jahr erheblich verbessert und ist von Rang 63 zwdlf
Positionen nach oben geklettert.3® Dies stellt die
zweitgréRte Verbesserung unter allen in der Studie

erfassten Landern dar und deutet auf die verstark-
ten Anstrengungen der aktuellen Regierung unter
Prasident Macri hin, die Leistungsfahigkeit und
Transparenz innerhalb der Regierungsinstitutionen
und des Rechtssystems zu verbessern.

3.1  Schitzt der Staat die Eigentumsrechte von Biirgern und Unternehmen?

Dem Index of Economic Freedom 2017 der Heritage
Foundation zufolge hélt sich Argentinien an die
meisten Vertrdge und internationalen Abkommen zu
physischem und geistigem Eigentum. Allerdings
existieren in Argentinien immer noch betrdchtliche
Durchsetzungsprobleme im Bezug auf die Sicherung

des Patentrechts und den Schutz geistigen Eigen-

tums. Unternehmer beklagen Verzdgerungen und

Einschrankungen bei der Genehmigung von Paten-

ten und bei der Feststellung sowie Strafverfolgung
von Urheberrechtsverletzungen. Ein Beispiel hierftr
sind die begrenzten Méglichkeiten fiir ausléndische

Unternehmen, gerichtliche Verfligungen zu erwir-
ken, um Patentverletzungen argentinischer Herstel-

ler zu unterbinden.39

Obwohl die aktuelle Regierung unter Prdsident
Macri politisches Engagement zeigt, diese Probleme

anzugehen, erreicht Argentinien im globalen
Vergleich nur den 163. Rang von 186 Landern
innerhalb des Subindikators ,Property Rights”.40
Teilweise mitverantwortlich fiir diese schlechte
Bewertung ist auch Argentiniens berlichtigte Ver-
gangenheit im Hinblick auf die Achtung und den
Schutz physischen Eigentums. 2012 zum Beispiel
verabschiedete der argentinische Kongress einen
von Prasidentin Christina Kirchner eingebrachten
Gesetzesentwurf, der den groBten Olkonzern des
Landes YPF, eine Tochterfirma des spanischen
Olriesens Repsol, verstaatlichte. Dieser Vorgang
machte die in den 1990er erfolgte Privatisierung
rickgdngig und sorgte fiir erhebliche Verun-
sicherung bei internationalen Investoren.#’ Von der
aktuellen Regierung sind solche Vorhaben allerdings
nicht zu erwarten.

3.2 Sind die Gerichte unabhangig vom Einfluss der Exekutive und anderer staatlicher Organe?

Obwohl die Verfassung eine unabhdngige Justiz
vorsient, hat die Regierung die gerichtliche
Unabhéngigkeit in der Vergangenheit nicht immer
respektiert. Daher bleibt Argentinien mit einem
Wert von 0.45 innerhalb des Subindikators, der als

Teilbereich des Rule of Law Indexes die Einfluss-

nahmen der Regierung auf das Zivilrechtssystem
misst, immer noch hinter dem lateinamerikanischen
Durchschnitt zurtick.#2 Dieses Ergebnis wird von
einer Studie des Weltwirtschaftsforums bestatigt,

welche Argentinien in Hinblick auf die Unabhangig-

keit der Justiz weit hinter dem Nachbarstaat

Brasilien und sogar hinter Mexiko sieht.#3 Ein ein-

driickliches Beispiel fiir institutionelle VerstolRe
dieser Art stellt eine Justizreform aus der Zeit der
spaten Prasidentschaft Christina Kirchners dar. Ein
Gesetz, welches im Juni 2015 erlassen wurde,

erlaubte es dem Rat der Magistrate (Consejo de la
Magistratura) sogenannte ,Ersatzrichter” von vom
Kongress genehmigten Listen zu bestimmen und
damit die normalen, leistungsbezogenen Auswahl-
kriterien fiir Festanstellungen zu umgehen. Der
Oberste Gerichtshof erklédrte das Gesetz im Novem-
ber 2015 fir verfassungswidrig. Allerdings gibt es
Berichte, die feststellen, dass fast 25 % aller
Richter entweder Ersatzrichter oder Richter ad
interim geblieben sind.** Diese Praxis wurde auch
fortwahrend von der OECD Working Group on
Bribery kritisiert.#s Angesichts der Minderheiten-
position des aktuellen Présidenten im Kongress
muss das allgemeine Reformtempo in Bezug auf
eine Steigerung der Effektivitdt und Unabhangigkeit
der Justiz realistischerweise als langsam einge-
schétzt werden.
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3.3 Sind Vertrage grundsatzlich vor Gericht durchsetzhar?

Handelsstreitigkeiten von argentinischen Gerichten

beilegen zu lassen, kann sehr schnell zu einem lang-

wierigen und teuren Unterfangen werden. Laut der
Weltbankstudie Doing Business 2017 dauert es
durchschnittlich 660 Tage, einen kommerziellen
Konflikt auf juristischem Wege zu l8sen. Die damit
verbundenen Gerichts- und Anwaltskosten belaufen
sich auf 22,5 % des Streitwertes.%s Der regionale

3.4 st das Justizsystem funktionsfahig?

Verfahrensrechtliche Blockaden, groRe zeitliche

Abstédnde bei der Besetzung ordentlicher Richter-

stellen, ein unzureichender Verwaltungsapparat und
generelle Ineffizienz pragen das Justizsystem, was
zu langen Verzégerungen bei den Gerichtsverfahren

fihren kann. Mit einem Bereichswert von 0.27 Punk-

ten bei dem Subindikator, welcher innerhalb des

Rule of Law Indexes unangemessene Verzogerun-
gen innerhalb des Zivilrechtssystems misst, schnei-
det das Land entlang aller ,Civil Justice”-Di-
mensionen am schlechtesten ab.* Die grofle Ermes-

sensfreiheit der Richter in der Frage, ob und wie

Ermittlungen eingeleitet und durchgefiihrt werden,
lassen viele Prozesse und Urteile willkirlich erschei-

nen. Der Index of Economic Freedom bestdtigt
diesen verheerenden Befund und stuft Argentinien

Vergleich offenbart, dass Argentinien damit aller-
dings noch geringfligig besser abschneidet als der
lateinamerikanische Durchschnitt mit 749 Tagen Pro-
zessdauer und ca. 10 % hdheren Gerichtskosten.
Verglichen mit der durchschnittlichen Prozessdauer
in den OECD-L&ndern dauern die Gerichtsverfahren
in Argentinien jedoch 100 Tage l&nger.#’

beziiglich der ,Judicial Effectiveness” unterhalb des
weltweiten Durchschnitts auf Platz 102 von 186 ein.50
Im Mai 2016 legte die Regierung unter dem Namen
,Justicia 2020 einen Entwurf fiir ein Reformpaket
vor, um die Justiz grundlegend zu reformieren, unter
anderem durch die Schaffung spezialisierter Gerich-
te sowie der Modernisierung und Digitalisierung der
gerichtlichen Verfahren.' Einige Stimmen innerhalb
der Justiz selbst geben sich nicht unbedingt optimis-
tisch: Ein ehemaliger Bundesrichter, der (ber 25
Jahre in der Rechtsprechung tatig war, wird dies-
beziiglich mit dem Satz zitiert: ,Not one government
in the last thirty years has tried to improve the
justice system. On the contrary, they have all tried
to colonise it, the current one is no exception.”52

3.5 Inwiefern und in welchen Regierungshereichen ist Korruption vorhanden?

Die Korruption innerhalb staatlicher Institutionen
stellt ein Problem dar, das sich Argentinien mit

vielen anderen lateinamerikanischen Landern teilt.

Die unklaren Strukturen und der unterfinanzierte

Zustand der argentinischen Justiz haben auch weit-

reichende Konsequenzen fiir den Kampf gegen die
Korruption. Im Corruption Perceptions Index 2016

herausgegeben von Transparency International, wel-
cher L&nder und Regionen nach ihrem wahrgenom-

menen Ausmal an Korruption einstuft, erreicht
Argentinien mit einem Punktwert von 36/100 den

95. Platz von 176 Landern. Zum Vergleich: Der Durch-

schnittswert auf dem gesamten amerikanischen
Kontinent lag 2016 bei 44/100.55 Ein Mangel an
Transparenz und klaren Regeln beeintrdchtigt das
Justizsystem und 6ffnet Tur und Tor fir politische
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Einflussnahme. AufRerdem gehen die Ethikkodizes
der meisten argentinischen Unternehmen nur in den
wenigsten Fallen Gber minimale Anforderungen
hinaus.5 Es ist daher keine Uberraschung, dass dem
Rule of Law Index zufolge die Legislative in Argenti-
nien in Bezug auf Korruption und Bestechung das
am schlechtesten abschneidende Regierungsorgan
ist.% Seit seiner Amtsiibernahme hat es sich Prasi-
dent Macri zu einem der Hauptziele seiner Regie-
rung gemacht, gegen Korruption vorzugehen und die
Transparenz in staatlichen Institutionen im Rahmen
seiner Justicia 2020-Reform zu verbessern. Anfang
2016 bekraftigte die argentinische Regierung ihr
Engagement in der Open Government Partnership
(OGP) Initiative und in der OECD Working Group on
Bribery.56



4. CYBERSICHERHEIT

Geschaftsaktivitaten in Argenti-
nien sind Cyberrisiken ausge-
setzt und kritische Infrastruktu-
ren des Landes von Cyberangrif-
fen bedroht. Aktuelle Beispiele
fir solche Angriffe sind schnell
gefunden. Ende Juni 2017 infi-
zierte das ,NotPetya“-Computer-
virus, das sich von der Ukraine
aus auf Hafen und Schifffahrtsanlagen weltweit
ausbreitete, nur einen Tag spdter die IT-Systeme
des chinesischen Lebensmittelgiganten COFCO im

KATEGORIE

argentinischen Exporthafen Rosario. Die Schadsoft-
ware zwang das Unternehmen, ihre lokalen Informa-

tionssysteme komplett abzuschalten und verzégerte

somit inmitten der Exportsaison wichtige Weizen-,

Sojabohnen- und Diingemittellieferungen  nach
China.5?

In ihrem gemeinsamen Cybersicherheitsbericht aus
dem Jahr 2016 schétzten die Interamerikanische

Entwicklungsbank (IDB) und die Organisation ameri-
kanischer Staaten (OAS), dass sich der jahrliche,

durch Cyberkriminalitdt verursachte wirtschaftliche
Schaden in Lateinamerika und der Karibik auf 90

Milliarden US$ belduft. Derselbe Report stellte fest,

RATING

Tabelle 6: Rating Cybersicherheit

dass die Mehrheit der Lander in der Region ein
breites Spektrum an Schwachstellen gegeniiber
Cyberangriffen aufweisen und das deren nationale
Cybersicherheitsvorkehrungen allenfalls liickenhaft
sind.58

2011 erreichte Argentinien im Cyber Power Index
der Economist Intelligence Unit einen Gesamtwert
von 35.4/100 womit das Land mit Platz 12 im Mittel-
feld der G20-Staaten liegt. Sechs Jahre spater
kommt der Global Cybersecurity Index, verdffent-
licht von der Internationalen Fernmeldeunion (ITU),
zu einer dhnlichen Einschdtzung und weist Argen-
tinien einen Wert von 0.48/1 zu. Dies macht
deutlich, dass das Land bei der Entwicklung einer
umfassenden Cybersicherheitsstrategie noch einen
weiten Weg vor sich hat.

4.1 Hat der Staat die juristischen Voraussetzungen geschaffen, um Cyberkriminalitat zu bekampfen?

In der ,Legal and Regulatory Framework”-Dimen-
sion des Cyber Power Indexes 2011 erreichte Argen-
tinien einen durchschnittlichen Wert von 52.7/100.
Bis 2008 waren cyberkriminelle Handlungen straf-

rechtlich nicht explizit durch Gesetze abgedeckt, so
dass eben diese Liicken durch Kriminelle ausgenutzt

werden konnten. Die Situation wurde mit der Einfh-
rung des Cyberkriminalitdtsgesetzes in das argenti-

nische Strafgesetzbuch behoben. Dieses Gesetz
folgte &hnlichen Richtlinien, wie sie von der
.Budapest Convention on Cybercrime” festgelegt

wurden. Allerdings bereitet die rechtliche Anwen-
dung und Durchsetzung der Normen des Gesetzes
weiterhin Probleme, in erster Linie aufgrund des
Mangels an speziellen Organisationen innerhalb
des Rechtssystems, die sich mit Cybersicherheits-
verletzungen befassen.® Ende 2017 trat das Land
nach Zustimmung des Kongresses schliellich der
Budapest-Konvention bei. Dieser Schritt starkt mit-
hin Argentiniens juristische Grundlagen und die
internationale rechtliche Zusammenarbeit im Kampf
gegen Cyberkriminalitat.60
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4.2 Welche institutionellen Voraussetzungen stehen zur Verfiigung, um die Cybersicherheit auf
nationaler Ehene zu gewahrleisten und weiterzuentwickeln?

Derzeit befinden sich viele lateinamerikanische
Lander, auch Argentinien, immer noch im Anfangs-
stadium der Entwicklung von Cyber Emergency
Response Teams (CERTs) und Computer Security
Incident Response Teams (CSIRTs). Die Entwicklung
von proaktiven Sicherheitsmalinahmen gegen Cyber-
angriffe steht oft noch aus. Der Fortschritt in dieser
Hinsicht gestaltet sich schleppend, wie die IDB- und
0AS-Studie von 2016 gezeigt hat. Bisher hat Argen-
tinien das ,National Program of Critical, Information
and Cybersecurity Infrastructures” (ICIC) entwickelt.
Dessen Ziel ist: ,[...] the creation and adoption of a
specific regulatory framework that promote (sic!)
the identification and protection of strategic and

4.3 Welche (technischen) SchutzmaBnahmen
begrenzen oder ahzuwehren?

Im Bereich der ,Technology Infrastructure” die den
Zugang zu sowie die Qualitat und Kosten von Infor-
mations- und Kommunikationstechnologien sowie
die Ausgaben fiir IT und sichere Server misst, er-
reichte Argentinien im EIU Cyber Power Index ledig-
lich einen schwachen Wert von 25.5/100 und damit
Platz 17 von 19 betrachteten Landern. Das bedeutet,
dass obwohl die Technologie des Landes relativ

critical infrastructures [...]".5" Im Rahmen des ICIC
werden regelmdRig praventive Malinahmen wie
2.B. Cybersecurity-Trainings fiir die Vertreter von
Industrieunternehmen angeboten und durchgefiihrt.
Da die Teilnahme an diesen jedoch freiwillig ist,
vollzieht sich die Diffusion von spezifischem Wis-
sen nicht so schnell wie zundchst erwartet worden
war.62 2017 richtete Argentinien zusammen mit der
US-Regierung eine bilaterale cyberpolitische Ar-
beitsgruppe ein, was dem Land in Bezug auf Best
Practices zum Vorteil gereichen wird, da die USA
hinsichtlich der Cybersicherheit zu den fiihrenden
Nationen der Welt gehdren.63

ergreift das Land, um Cyberrisiken bestmoglich zu

entwickelt ist, dies nicht fiir die technische Infra-
struktur gilt und Argentinien, z.B. beim Ausbau der
Breitbandverbindungen, immer noch hinter dem
globalen Durchschnitt zuriickbleibt. Im Mai 2016
kiindigte die Regierung hohe [T-Infrastrukturinvesti-
tionen durch den ,Plan Federal de Internet” an, um
die bestehenden Probleme anzugehen.4

b. MARKTSTRUKTUR

Pré_si_dent Macris moderatgrg KATEGORIE
politische Agenda hat Argentini-
en, welches sich zuvor weit
vom wirtschaftspolitischen Main-
stream der internationalen Ge-
meinschaft entfernt hatte, neu
positioniert und zu einem Land
gemacht, das zunehmend attrak-
tiv fiir ausléndische Investoren
st.65

1 1

RATING

B+
B-

o
+

Tabelle 7: Rating Marktstruktur
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Zwar wurde die Wirtschaft auf eine solidere Grund-
lage gestellt, allerdings bleibt hinsichtlich weiterer
institutioneller und struktureller Reformen noch viel

zu tun, um Argentinien in seinen friiheren Zustand
wirtschaftlicher Freiheit zuriickzuversetzen. 66

5.1  Wie leicht und schnell lassen sich Firmen bzw. Niederlassungen griinden?

Um in Argentinien ein Unternehmen in Form einer
GmbH (S.R.L., Sociedad de Responsabilidad Limita-
da) aufzubauen, miissen 14 bis 18 Antragsverfahren
durchlaufen werden, was durchschnittlich 25 bis 50
Tage dauern kann.67 Es ist daher immer noch recht
mihsam, in Argentinien ein Unternehmen anzu-
melden und zu griinden. Folglich erreicht das Land in
den jeweiligen Subindikatoren des Index of
Economic Freedom und dem Doing Business Report
lediglich mittelmaRige Werte und rangiert auf Platz
134 von 186 bzw. auf Platz 157 von 190 L&ndern,
wobei Argentinien immer noch etwas besser als der
lateinamerikanische Durchschnitt abschneidet. Im

Rahmen von Prdsident Macris Reformagenda wur-
den Versuche gemacht, den Griindungsprozess zu
beschleunigen und die birokratische Komplexitat
insbesondere fir kleinere Unternehmen zu redu-
zieren. Anfang 2017 verabschiedete die Legislative
das Gesetz zur Unterstiitzung unternehmerischer
Aktivitaten (LACE), welches eine neue Unterneh-
mensform in das argentinische Wirtschaftsrecht ein-
fihrte. Indem sie die Form der Simplified Shares
Company® (S.A.S., Sociedad por Acciones Simplifi-
cada) nutzen, kdnnen Existenzgriinder ihre Unterneh-
men nun vollstdndig online registrieren und den
Prozess so deutlich beschleunigen.69

5.2 Inwiefern werden auslandische Unternehmen hei Investitionen henachteiligt und welche

Nationen sind aktuell im Land aktiv?

Eines der erklérten Ziele der argentinischen Regie-
rung unter Prdsident Macri ist es, ausléndische

Direktinvestitionen in das Land zu holen. Nach Mal3-

gabe des aktuellen Auslandsinvestitionsgesetzes
kénnen auslandische Anleger folglich unter den

gleichen Bedingungen wie inldndische Markt-

teilnehmer Investitionen in Argentinien tatigen und
es steht ihnen frei sich an Zusammenschliissen,
Ubernahmen oder Gemeinschaftsunternehmen zu
beteiligen, ohne zuvor eine staatliche Genehmigung
einzuholen.’® Alle Wirtschaftssektoren stehen einer
ausléndischen Kapitalbeteiligung generell offen,
obwohl es einige wenige Ausnahmen gibt, bei

denen die ausléndische Beteiligung auf einen Min-
derheitsanteil beschrankt ist: kommerzielle Diens-
tleistungen in der Luftfahrt (auf 49 %), die Medien-
branche (auf 30 %) und der Besitz landwirtschaft-

licher Nutzflache (begrenzt auf 15 % der gesamten

nationalen Produktionsflache). Jedoch wurden eini-
ge der Vorschriften, welche diese Sektoren regulie-

ren, seit der Amtsiibernahme Macris gelockert oder
zuriickgenommen. Viele auslandische Unternehmen,
vor allem europdische und amerikanische, haben
entweder in Argentinien investiert oder Investitio-
nen angekindigt wie z.B. Peugeot, Volkswagen,
General Motors, Siemens, Telefonica, Wal-Mart
oder Sony. Die drei grofiten Investoren in Argenti-
nien waren 2016 die USA mit einem Anteil von 23 %,
Spanien mit 18 % und die Niederlande mit 12 %
aller ADI-Besténde, gefolgt von Argentiniens Nach-
barn Brasilien und Chile mit jeweils 5 %.7" Im selben
Jahr erreichte Argentinien nach Brasilien, Chile,
Kolumbien und Peru Platz 5 der sidamerikanischen
Staaten in Bezug auf seinen ADI-Bestand und den
Zufluss an ausldndischen Direktinvestitionen. Die
Industriesektoren mit den meisten Auslandsinves-
titionen waren das produzierende Gewerbe mit
einem Anteil von 35 %, der Bereich Bergbau und
Olférderung mit einem Anteil von 22 % sowie der
(Grol3-)Handel mit 10 %.72
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5.3 Existieren Import- oder Exporthiirden?

Eines der Ziele der interventionistischen Wirtschafts-
politik unter den Kirchners im Jahrzehnt nach dem
Default der friihen 2000er bestand darin, heimische
Industrien und Arbeitspldtze durch die Erhebung
hoher Import- und Exportzolle in den strategisch
wichtigen Sektoren der Wirtschaft zu schiitzen. Als
Folge dieser Politik ist daher der grenziiberschreiten-
de Handel immer noch nur von maRiger Bedeutung
fir die argentinische Wirtschaft. 2016 entsprachen
die addierten Import- und Exportwerte nur knapp 30 %
des BIP, der angewandte Zollsatz betrug im Mittel
6,6 %.73 Diese Zahlen spiegeln sich im unterdurch-

schnittlichen ,Trade Freedom”-Wert von 66.7/100
wieder, womit Argentinien auf Platz 148 der 186
untersuchten Lander rangiert. Eine der ersten Mal3-
nahmen unter der neuen, marktfreundlicheren Regie-
rung unter Macri betraf die Senkung existierender
Zélle und die Abschaffung von Handelsbarrieren.
Darlber hinaus wurden konkrete Malinahmen
unternommen, die Birokratie bei grenziiber-
schreitendem Handel zu reduzieren. 2017 fihrte
Argentinien ein neues Lizenzsystem fiir den Import
ein, welches den aktenmaRigen Compliance-
Prozess optimieren soll.74

5.4 Welche Risiken hestehen im Zahlungsbereich, inshesondere heziiglich des Konvertierungs- und

Transferrisikos?

Das Gleiche gilt fiir die Kapitalverkehrskontrollen,
auf welche sich die letzte Kirchner-Administration
verliel8, um die Wechselkursvolatilitdt zu begrenzen.
Macri beseitigte alle Devisenbeschrankungen im
Dezember 2015, fiihrte ein flexibles Wechselkurs-
system ein und reduzierte den minimalen Anlage-
zeitraum flr Portfolioinvestitionen von einem Jahr
auf 120 Tage.” Es bestehen jedoch weiterhin erheb-

5.5 Giht es Embargos oder Handelssanktionen?

Aktuell existieren keine gegen Argentinien verhdng-
ten internationalen Sanktionen oder Embargos. Aller-
dings bleibt das Land, aufgrund des andauernden
Konfliktes mit dem Vereinten Konigreich (ber die
Souveranitatsanspriiche auf die Falklandinseln, laut
Export Control Order 2008 britischen Kontrollen fiir
den Handel und die Durchfuhr von militarischen
Gitern unterworfen.”” Als Folge schlechter diploma-

h.6 Welche Branchen sind im Land vertreten?

Die Wirtschaft Argentiniens zeichnet sich durch
einen hochproduktiven Landwirtschaftssektor, be-
tréchtliche Rohstoffreserven sowie durch einen
diversifizierten Industrie- und Dienstleistungssektor
aus. In Argentinien war und ist die Landwirtschaft,
basierend auf Viehzucht und Getreideanbau, eine
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liche Zweifel, ob die aktuelle Regierung und die
Zentralbank Argentiniens in der Lage sein werden,
die Inflation, die 2016 mit 40 % ihren Hochststand
erreichte und 2017 immer noch iber 20 % lag, zu
kontrollieren. Dies bringt dem Land einen hohen
Risikowert von 58.1 % in der , Transfer Risk"-Dimen-
sion der von der Funk Gruppe verdffentlichten
Political Risk Map ein.’8

tischer Beziehungen zu Argentinien unter Président
Christina Kirchner in der Zeit um den 30. Jahrestag
des Falklandkriegs im Jahr 2012, unterzog das
Business Department der britischen Regierung
bestehende Vorgaben einer Revision und schrénkte
die Erteilung von Lizenzen fiir den Export von militdri-
schen Giitern sowie Dual-Use-Giitern und Technolo-
gien an das argentinische Militér stark ein.’s

der zentralen wirtschaftlichen Triebkrafte. Giinstige
klimatische Konditionen und fruchtbarer Boden
machen Argentinien zum grofiten Exporteur von So-
jaerzeugnissen und Bio-Diesel sowie dem weltweit
drittgroRten Produzenten solcher Waren.



2016 betrug der Anteil des Landwirtschaftssektors
am BIP 6 %, aber der indirekte Einfluss auf die
Wirtschaft liegt beim Drei- bis Vierfachen dieses
Anteils. Rohstoffe spielen in der argentinischen
Wirtschaft eine wichtige Rolle, da Argentinien einer
der gréRten Erdgasproduzenten Lateinamerikas ist
und das zweitgréRte Olschiefervorkommen sowie
das viertgroRte OI- und Lithiumvorkommen der Welt
kontrolliert.”® Die verarbeitende Industrie gilt mit
einem Anteil von 28 % am BIP als ein weiterer

Hauptsektor der argentinischen Wirtschaft. Lebens-
mittelverpackung- und verarbeitung, der Fahrzeug-
bau fir den brasilianischen Markt sowie die Metall-,
Pharma- und petrochemische Industrie sind von
groler Bedeutung.® Im Dienstleistungssektor zeigt
sich Argentinien in der Softwareentwicklung und im
Call-Center-Geschaft als besonders wetthewerbs-
féhig, zudem gewinnen Telekommunikation und
Tourismus weiter an Bedeutung.

h.7 Gibt es besondere wirtschaftliche Interessen des Landes?

Derzeit liegt der wirtschaftspolitische Fokus der

argentinischen Regierung darauf, einen umfas-

senden Rahmen fiir die Anziehung ausl&ndischer
Direktinvestitionen zu schaffen. Die allgemeine
Steigerung der Produktivitat ist Voraussetzung fir
wirtschaftliches Wachstum und damit auch fiir den
Erfolg der Reformagenda der Regierung.®8’ Die
argentinische  Unternehmensberatung ~ ABECEB

schatzt, dass zwischen 2018 und 2021 entsprechen-

de Investitionen in das Land um jahrlich mindestens
9 Mrd. US$ steigen missten, um ein nachhaltiges
Wachstum zu gewadhrleisten.82 Zu diesem Zweck
hat die argentinische Regierung einen ehrgeizigen

Plan fur eine generelle Modernisierung der altern-

den und mangelhaften Infrastruktur des Landes
entworfen, um Transportkosten zu senken und die

Produktivitat der Landwirtschaft, Ol- und Gasindus-

trie, des Bergbaus, aber auch von erneuerbaren

Energieprojekten anzukurbeln und diese Wirtschafts-
sektoren sowohl regional als auch global konkurrenz-

féhiger zu machen. Im Mittelpunkt dieser Bemiihun-
gen steht ein nationaler Infrastruktur- und Verkehrs-
wegeplan, der bis 2019 Investitionen im Umfang
von 33 Mrd. US$ vorsieht.8 Hierbei vorgesehen sind
der Bau neuer Autobahnen iber eine Strecke von
2.800km sowie die Ausschittung weiterer Forder-
mittel fiir die Schienen-, See-, Luft- und Energie-
infrastruktur. Der Plan wird durch 6ffentliche Inves-
titionen getragen, greift aber darliber hinaus auch
auf offentlich-private und private Partnerschaften
zurtick. Die Regierung schatzt, dass durch die Inves-
tition von 10 Mrd. US$ in den Kanalbau und in den
Hochwasserschutz die landwirtschaftliche Produk-
tion bis 2025 von 100 Mio. auf 160 Mio. Tonnen
steigen wird.8* Von besonderem Interesse fiir deut-
sche Investoren kdnnten die Pléne fir erneuerbare
Energien sein, da die argentinische Regierung den
Anteil der Sonnen- und Windenergie am nationalen
Energiemix bis 2025 von 2 auf 20 % erhéhen will 85

6. ARBEITSMARKT

Trotz einer Ieich_ten Verbeﬁsg— KATEGORIE
rung der allgemeinen Beschéfti-
gungszahlen seit 2015 zeichnet
sich der argentinische Arbeits-
markt im Jahr 2017 durch eine
relativ hohe Arbeitslosigkeit, ei-
nen Mangel an qualifizierten
Arbeitskréften in  bestimmten
technischen  Industrien  und
durch die Existenz einer grol3en
Schattenwirtschaft aus.

Tabelle 8: Rating Arbeitsmarkt

RATING
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Um ein nachhaltiges Wirtschaftswachstum zu errei-
chen, muss die Regierung die fiir ihre Hohe beriich-
tigten Lohn- und Arbeitskosten senken, fir mehr
Flexibilitdt bei Einstellungen und Entlassungen sor-
gen und die Rolle des informellen Sektors eindam-
men. Neben steuerlichen und ordnungspolitischen

Anreizen hangt die Schaffung von neuen, hoch-
wertigen Arbeitsplatzen in der Privatwirtschaft stark
von Verbesserungen im nationalen Bildungswesen
und bei den beruflichen Weiterbildungsprogrammen
ab.

6.1 Wie ist der Arheitsmarkt strukturiert (Arbeitskraftepotential, Erwerhsquote etc.)?

Aktuelle Veranderungen in der Beschaftigungsstruk-
tur in Argentinien deuten auf einen steigenden
Bedarf an Arbeitern mit technischen Abschliissen
und Fertigkeiten hin, der Anteil ungelernter Arbeits-
kréfte ist im Verhdltnis in den letzten zehn Jahren
gesunken. Eine zentrale Herausforderung fiir Argen-
tinien bleibt, dhnlich wie im Rest Lateinamerikas,
die Férderung formeller Beschaftigung. Ein grolRer
Teil der Erwerbsbevdlkerung ist im informellen
Sektor beschaftigt: Rund ein Drittel aller Erwerbs-
tatigen ist offiziell nicht registriert und zahlt somit
nicht in die Sozialversicherungen ein. Es gibt ca. 15
Mio. aktive Arbeitskréfte in Argentinien, von denen
10 Mio. entweder im offentlichen oder privaten
Sektor registriert sind. Laut Angaben des Statisti-
schen Bundesamtes Argentiniens ist bei ca. 5 Mio.
Berufstdtigen das Beschaftigungsverhdltnis nicht
geklart, wobei es sich hierbei hauptsdchlich um
geringqualifizierte Beschaftige im Baugewerbe, in
der Landwirtschaft, im Bereich der sozialen Dienst-

leistungen und im Einzelhandel handelt.8¢ Nach der
Rezession in der ersten Halfte des Jahres 2016 hat
sich die Situation auf dem argentinischen Arbeits-
markt entspannt, da sich die Wirtschaft erholte und
die Arbeitslosigkeit von 9,2 % in der ersten vier
Monaten des Jahres 2017 auf 8,7 % im zweiten
Quartal fiel. Dieser Wert liegt leicht unter der
durchschnittlichen Arbeitslosenquote von 9,5 % aus
den Jahren 2002 bis 2017.87 Nach einem Rekord-
hoch von 62,2 % im Jahr 2005 sank die Erwerbs-
quote in Argentinien, bis sie 2011 einen Wert von
60,1 % erreichte. Seitdem stieg sie bis ins Jahr
2017 erneut auf 61 % an.88 Dieser Wert entspricht
ungefdhr dem lateinamerikanischen Durchschnitt,
der 2015 bei 60 % lag. Bisher hat der allgemeine
leichte Riickgang der Erwerbsquote gegen einen
steileren Anstieg der Arbeitslosigkeit gewirkt.8
Hohe Inflationsraten und eine geringe Wirtschafts-
leistung haben den Reallohnzuwachs gedédmpft.

6.2 Ist die Versorgung mit qualifizierten Mitarbeitern gesichert?

Auf den ersten Blick ist die argentinische Arbeitneh-
merschaft eine der am besten ausgebildeten im
lateinamerikanischen Raum. Die 2017/2018 Aus-
gabe des Global Competitiveness Index, verdffent-
licht vom World Economic Forum, ordnet Argenti-
nien auf Platz 38 von 137 Landern im Bereich der
Hochschul- und Berufsausbildung ein. In Latein-
amerika konnten lediglich Chile und Costa Rica ein
besseres Ergebnis erzielen.%0 Argentinien unterhalt
131 Universitdten und Hochschuleinrichtungen, die
2017 von ca. 2,7 Mio. Studenten besucht wurden.
Dies entspricht einer (berdurchschnittlichen Ein-
schreibungsquote von 80 %.9" Jedoch offenbart ein
genauerer Blick eine erhebliche Liicke zwischen
dem vorhandenen Wissen der Bevolkerung und den
Qualifikationsanforderungen bestimmter Industrien.
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Die 2016/2017 durchgefiihrte ,Global Talent
Shortage”-Umfrage, fiir die 42.000 Arbeitgeber in
43 Landern befragt wurden, kam zu dem Ergebnis,
dass 59 % der argentinischen Unternehmen Pro-
bleme damit haben, Kandidaten zu finden, deren
Fahigkeiten den ausgeschriebenen Stellen entspre-
chen.%2 Dieser Wert liegt deutlich (ber dem
lateinamerikanischen Durchschnitt von 50 % und ist
fast doppelt so hoch wie die durchschnittlich 36 %
in den OECD-Landern. Die am haufigsten gegebene
Antwort der argentinischen Fihrungskrafte war,
dass es den Kandidaten an Berufserfahrung und
technischen Fahigkeiten mangele.3 Die von diesem
Mangel am starksten betroffenen Wirtschaftszwei-
ge sind die Metall- und Maschinen-industrie, IT und
Telekommunikation sowie Energie und Bergbau.%



Nur knapp tiber 10 % der Universitatsabsolventen in
Argentinien verfiigen Uber einen Abschluss im

Bereich Naturwissenschaften und Maschinenbau,

was deutlich unter dem OECD-Durchschnitt von 20 %
liegt, Lander wie Deutschland sind hier mit einem
Anteil von 30 % flihrend. Folglich ist auch der Antell

an Absolventen mit sekunddrem Bildungshinter-

grund, die an entsprechenden beruflichen Weiterbil-
dungsmafnahmen teilnehmen, geringer. Investoren
in Argentinien sollten beachten, dass die lokale
Versorgung mit Ingenieuren, Technikern und IT-Exper-
ten begrenzt und die Konkurrenz um verfiigbare
Kandidaten zwischen den Arbeitgebern entspre-
chend grol§ ist.%

6.3 Wie wetthewerhsfahig ist der Arbeitsmarkt (Lohnkosten, Produktivitat etc.)?

Obwohl die Regierung unter Prasident Macri auf

Reformen in diesem Bereich dréngt, ist die Konkur-

renzfahigkeit des argentinischen Arbeitsmarktes
weder gleichauf mit den OECD-Standards noch mit

dem lateinamerikanischen Durchschnitt. Drei mit-

einander in Zusammenhang stehende Eigenschaften

des argentinischen Arbeitsmarktes stechen hervor:

hohe Arbeitskosten, rigide Arbeitsgesetze und eine

schwache Produktivitatsentwicklung. In der Dimen-

sion ,labor Market Efficiency” des Global

Competitiveness Reports 2017/2018 wurde Argen-

tinien als das 130. von 138 bewerteten Landern

eingestuft. Diese Platzierung entspricht einem Wert,

der knapp unter dem regionalen Durchschnitt liegt.%
Damit dbereinstimmend stellte die  Executive
Opinion Survey 2017 fest, dass einer der grofiten

Problemfaktoren fir unternehmerische Aktivitaten
in Argentinien die restriktiven arbeitsrechtlichen
Vorschriften sind, im Speziellen, die geringe Flexi-
bilitat bei der Lohnfindung, bei Einstellung und Ent-
lassung sowie fehlende steuerrechtliche Arbeits-
anreize.% Zudem stiegen die durchschnittlichen
Lohnstiickkosten fiir formelle Arbeit in Argentinien
im letzten Jahrzehnt deutlich an, was zum Bestehen
des groRen informellen Sektors beitrdgt.%8 Den Be-
rechnungen der Fundacion de Investigaciones
Econémicas Latinoamericanas zufolge stiegen die
Lohnstiickkosten (in US$) im Produktionssektor zwi-
schen 2001 und 2016 um 127 %. In der selben Zeit
stieg die Arbeitsproduktivitat im Vergleich mit dem
OECD-Durchschnitt allerdings nur halb so schnell.%

6.4 Existieren landesspezifische Besonderheiten (z.B. hinsichtlich des Arbeitsrechtes)?

In Argentinien gelten Arbeitsgesetze als sehr arbeit-
nehmerfreundlich. Gewerkschaftlich organisierte Ar-
beitnehmer spielen eine aktive Rolle in den Arbeits-
beziehungen und im politischen System. Argentini-

sche Gesetze rdumen den Gewerkschaften das
Recht ein, Tarifvertrdge auszuhandeln und sehen im

Streitfall gegebenenfalls den Riickgriff auf Mediatio-
nen und Schiedsverfahren vor. Das Arbeitsministeri-
um ratifiziert Tarifvertrdge, die rund 75 % der for-
mell beschaftigten Arbeitskréfte abdecken.’0 Je-

doch stellt die jingste Vereinbarung zwischen der

Regierung, den Gewerkschaften sowie OI- und Gas-
unternehmen, die darin besteht, das Arbeitsabkom-

men zu aktualisieren, um die Schieferél- und
Schiefergasvorkommen von Vaca Muerta ausbeuten

zu konnen, ein gutes Beispiel fir den zukiinftigen
Kurs unter Macri dar: Die Unternehmen rechnen
damit, dass die Arbeitskosten dank der flexibleren
Vereinbarung, welche Produktivitatsziele festlegt,
das Verlagern von Arbeitskraften erlaubt und Fehl-
zeiten sanktioniert, um 30 bis 40 % gemindert
werden konnen.'" Die Regierung plant, diese flexi-
bleren Vereinbarungen auch auf andere Sektoren
der Wirtschaft auszuweiten, wie z.B. auf die
Automobilindustrie'®2 oder das Baugewerbe, 0 und
wird gleichzeitig versuchen, auch andere mit dem
Arbeitsrecht in Argentinien zusammenh&ngende
Arbeitskosten, wie z.B. die hohen Abfindungskos-
ten, zu senken.'04
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7. ZUKUNFTIGE ENTWICKLUNG: DREI SZENARIEN

Im ersten Teil dieses Landerberichts wurde ein Uber-

blick tber die argentinische Wirtschaft gegeben und
es wurden die politischen Konflikte, die das Land

momentan beschaftigen, skizziert. Auf diesen Be-

obachtungen aufbauend, sollen nun drei distinkte
Szenarien entwickelt werden, die, ausgehend vom

Status Quo des Landes, mdgliche Entwicklungspfa-

de vorzeichnen. Um ein méglichst breites Spektrum

zukiinftiger Entwicklungen und Bedingungen abzubil-
den, soll zundchst ein Best- und ein Worst-Case-

Szenario entwickelt werden. Diese zwei Szenarien
befinden sich an den jeweiligen Extrempunkten des

theoretisch Denkbaren in Argentiniens ndherer Zu-

kunft. Danach folgt das Trendszenario, welches auf
einer Version der Zukunft aufbaut, die die generelle
Richtung derjenigen Entwicklungen, die die hochste

zu erwartende Eintrittswahrscheinlichkeit aufwei-

sen, extrapoliert.

Der gemeinsame Ausgangspunkt aller drei Szena-

rien sind die Geschehnisse zwischen den beiden

letzten wichtigen politischen Ereignissen in Argenti-

nien, ndmlich den Prédsidentschaftswahlen 2015 und
den parlamentarischen Zwischenwahlen im Oktober
2017. Die Prasidentschaftswahlen fihrten zu einer
generellen Anderung der Wirtschaftspolitik. Kurz
nach Antritt der Amtsgeschéfte schaffte die neue

Regierung Kapitalverkehrskontrollen sowie (aulRer
auf Sojaerzeugnisse) Exportsteuern ab und einigte
sich final mit den letzten Glaubigern des Defaults
von 2001.7% Dadurch wurde der Zugang zu den inter-
nationalen Finanzmarkten wieder mdglich. Staat-
liche Subventionen fiir den dffentlichen Nahverkehr
und Energie wurden gestrichen, andere Sozialleis-
tungen und -hilfen fiir den Moment jedoch beibe-
halten. Im Jahr 2016 kam es mithin zu einer Anpas-
sungsrezession, das argentinische BIP schrumpfte
um 2 % und die Abwertung des Pesos fiihrte zu ei-
nem kurzfristigen Anstieg der Inflationsrate auf 40 %.
2017 zog die Wirtschaft jedoch wieder an, wuchs
um 2,5 %% und die Inflationsrate fiel bis Ende das
Jahres zuriick auf knapp Uber 23 %.197 Das starke
Abschneiden seiner Regierungskoalition bei den
parlamentarischen Zwischenwahlen im  Oktober
2017, bei welcher landesweit fast 42 % aller Stim-
men gewonnen werden konnten,'% bewies, dass
eine relative Mehrheit der Argentinier den Reform-
kurs von Préasident Macri befiirwortet, auch wenn er
eine Mehrheit im Kongress verfehlte. Im Ergebnis
werden die ndchsten zwel Jahre bis zu den allgemei-
nen Wahlen 2019 (d.h. die gemeinsamen Prdsident-
schafts- und Parlamentswahlen) entscheidend fir
die weitere Ausrichtung des Landes in politischer
und wirtschaftlicher Hinsicht sein.

7.1 Best-Case-Szenario - Argentiniens Riickkehr in die Weltwirtschaft

(Eintrittswahrscheinlichkeit: 0-30 %)

Das Best-Case-Szenario geht davon aus, dass Prasi-

dent Macri den politischen Spielraum, der ihm und

seiner Koalition durch den Sieg bei den parlamenta-
rischen Zwischenwahlen im Oktober 2017 entstan-

den ist, nutzen wird, um seine Reformagenda mit
ausreichender Unterstlitzung durch die politische
Opposition im Kongress, in den Provinzen aber auch

mit impliziter Beihilfe durch die sozialen Interessens-

vertreter (wie die Gewerkschaften) erfolgreich und

schnell umzusetzen. Dadurch wird jegliche Eskala-
tion von den Konflikten ,Argentina (social conflicts)”

und ,Argentina (opposition)” vermieden. Zudem
wird hier mit einem robusten wirtschaftlichen
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Wachstum von ca. 3,5 % des BIP pro Jahr gerech-
net, analog zu den Vorhersagen der argentinischen
Regierung.’0® Die Ausfuhren des Landes kénnen
insgesamt, angefiihrt von der Automobil-, Energie-
industrie und der Landwirtschaft, Uber die ndchsten
zwei Jahre um 10% gesteigert werden.'0 Die Infla-
tionsrate wird sich, wie von der Zentralbank und
dem Finanzministerium prognostiziert, schon im
Laufe des Jahres 2019 bei 10 % oder weniger be-
wegen.""" Auslandische Direktinvestitionen im Ver-
haltnis zum BIP werden von 16 % im Jahr 2016 auf
mindestens 18 % oder mehr wachsen.12
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! sinktum 1 % innt
pro Jahr ls\]neewhlr%git

lage weiter
gespalten

Anteil der ADIs am BIP
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Hahere Realldhne, sinkende Arbeitslosigkeit
Keine GroRdemonstrationen

Dem gegenwartig starken politischen Mandat der
aktuellen Regierung Rechnung tragend, wird die
Anti-Kirchner-Fraktion der peronistischen Opposition
im Parlament weiterhin mit dem Présidenten koope-
rieren und in Bezug auf die anstehenden Reformen
eine Einigung erzielen. Daher kann bis 2019 signi-
fikanter Fortschritt in folgenden Bereichen erzielt
werden: Eine Reform des Arbeitsgesetzes wird die
Lohnkosten um ein Drittel senken,'’3 eine Steuer-
reform die Korperschaftssteuern in mehreren Ab-
schnitten bis 2021 um ca. 10 % reduzieren'* und
eine Justizreform die Unabhangigkeit der Gerichts-
barkeit stérken. Ein Fiskalpakt zwischen der Zentral-
regierung und den Provinzen im Zusammenspiel mit
einer Anpassung bei der Rentenberechnung wird
einen weiteren Anstieg der offentlichen Ausgaben
einschranken,'™ sodass das Haushaltsdefizit jedes
Jahrum ca. 1 % sinken kann.116

Falls sich die Wirtschaft in dem von der Regierung
angekiindigten Rahmen positiv entwickelt und auch
die Inflation entsprechend sinkt, dann kénnen die
sozialen Indikatoren des Landes, wie die Arbeitslo-
senquote und die Armutsquote, bis 2019 auf 7 %7
respektive 25 %8 fallen. Hohere Realléhne!3
werden dramatisch die Chancen dafir verringern,

Abbildung 2: Roadmap zum Best-Case-Szenario

dass sich die Gewerkschaften und andere Sozial-
verbande auf den StraBen mobilisieren und
JArgentina (social conflicts)” sowie ,Argentina
(opposition)” dementsprechend nicht eskalieren.
Weil er neue Jobs schafft und damit die Offentlich-
keit zufrieden halt, wird Macri ein starkes Mandat
in den allgemeinen Wahlen 2019 erhalten, die Prasi-
dentschaftswahlen klar gewinnen und endlich auch
eine Mehrheit im argentinischen Kongress erhalten.
Die internationalen Investoren werden dieses Ergeb-
nis mit weiterem Engagement honorieren, denn
eine gestdrkte Regierung Macri (iber 2019 hinaus
signalisiert ihnen die notwendige institutionelle und
politische Stabilitat. Argentinien wird sich sodann in
einer sehr vorteilhaften Situation unter den Markten
der Schwellenlénder befinden.

Im Frithjahr 2018 kann Mercosur dann ein vorteil-
haftes Handelsabkommen mit der Europdischen
Union abschlieBen.’20 Dariiber hinaus wird Argen-
tinien die Zahl der bilateralen Handelsabkommen
erhdhen und bestehende Handelskonflikte, wie den
um US-amerikanische Strafzélle auf argentinischen
Biodiesel, entscharfen kdnnen.1?'
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Prasident Macri wird sich im Spéatjahr 2018 als Unter den Annahmen dieses Szenarios kann sich

progressiver Gastgeber auf dem G20-Gipfel in Argentinien binnen weniger als drei Jahren in einen
Buenos Aires prdsentieren und damit den Frei- vielversprechenden Investmentmarkt verwandeln,
handelsgedanken in Argentinien weiter stdrken der eine Fiille von Geschéaftschancen bereithalt und
kénnen. Die ndchsten Jahre werden dartiber hinaus nur sehr geringe strukturelle und politische Risiken
von weiteren, konkreten Schritten zur Aufnahme aufweisen wird.

Argentiniens in die OECD geprégt sein.

1.2 Worst-Case-Szenario - Argentiniens Reformkurs wird schwer heeintrachtigt
(Eintrittswahrscheinlichkeit: 0-20 %)

Das Worst-Case-Szenario ist strukturell durch die- der anderen Parteien angewiesen. GroRen Anteil an
jenigen politischen Entwicklungen definiert, die die seinem Erfolg in den letzten zwei Jahren hatte sein
politischen Gestaltungsmdglichkeiten der aktuellen offentliches Image als Staatsoberhaupt, das mit
Regierung drastisch einschranken und dadurch den dem Nepotismus der Kirchner-Présidentschaften
Reformprozess stark beeintrdchtigen oder ganz zum aufrdumen will und das sich persénlich integer
Ende kommen lassen, was wiederum zu niedrige- verhalt. Sollte aber sein guter Ruf oder der seines
rem Wachstum und hoher sozialer Unzufriedenheit Kabinetts beschadigt werden, dann kann er sehr
fihrt und damit endet, dass Macri 2019 die allge- schnell die Unterstlitzung der argentinischen Allge-
meinen Wahlen an einen peronistischen Kandidaten meinheit verlieren, mit dem mdglichen Resultat,
verliert. dass die Anti-Kirchner-Fraktionen der Opposition ihn

im Parlament nicht weiter unterstiitzen und ihn und
Weil Macri momentan keine Mehrheit im argenti- seine Regierung flir den Rest der Legislaturperiode
nischen Kongress hat, ist er bei der Umsetzung der in die sprichwortliche ,Lame Duck” verwandeln
verschiedenen Reformpunkte auf die Zustimmung werden.

Linksschwenk des
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der Exekutive in die
Wirtschaft nehmen
2u; Handelspolitik
wird protektionis-
tischer

Jahrliches
Wirtschafts-
wachstum

<2%

" Inflationsrate
Regierung bei knapp

durch Skandal unter 20 % - =

und Gerichts- i} Anteil der Macri verliert

Presse- verfahren ADIs am BIP knapp die
meldungen kompro- fallt unter Keine wei- Wahl 2019
legen Ver- mittiert 16 % teren Struktur.

i reformen :
ﬁg:;l-{:g%d 7 ; N aufgrund Kirchner:
sei:wr Opposition kiindigt Macri fehlender Ne_:cdhfulger
Miister in die Unterstiitzung auf Mehrheiten ‘glrrﬁs %eel.:_ﬁr

den Panama
sowie
Paradise
Papers nahe

Riicktritte Peronistische
im Kabinett Opposition Regiil:ﬁng
wird durch Kindigt

Skandal ge-

Erste Re- einigt; pan- || soziale Kor-
formen / An- peronistisches | _rekturen” an
passungs- Biindnis

i fiir die Wah-
| rezession len 2019

Erste Proteste gegan Regierung Macris Massendemonstrationen,
in Buenos Aires Arbeitslosigkeit steigt auf > 10 %

Abbildung 3: Roadmap zum Worst-Case-Szenario
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Im August 2017 sprach ein Berufungsgericht in
Buenos Aires Macri von Geldwéschevorwiirfen frei.
Dieses Verfahren war ertffnet worden, kurz nach-
dem sein Name im Kontext der Panama-Papers-
Enthillungen auftauchte. Der Fall wird jedoch als
Steuervermeidungsverfahren weiter verhandelt und
angebliche Widerspriiche in seinen unter Eid
geleisteten Aussagen untersucht werden.'?2 Die
kirzlich - bekannt gewordenen Paradise Papers
enthielten, neben den Namen von lokalen
Industriegrolien, auch diejenigen von mindestens
zwei seiner Minister, Luis Caputo und Juan
Aranguren.'? Sollten diese Untersuchungen weite-
re negative Schlagzeilen im Jahr 2018 nach sich
ziehen, dann ist ein rapides Abschmelzen des
oOffentlichen Vertrauens in die gegenwdrtige Regie-
rung nicht auszuschlieRen. Wenn sich der Reform-
prozess durch eine solchermafRen kompromittierte
Regierung verlangsamt oder ganzlich zum Erliegen
kommt, dann werden auslandische Investoren ihre
Pléne bis zu den ndchsten Wahlen 2019 verschieben
oder diese streichen, womit ein Teufelskreis einset-
zen kann, in dem politisches Versagen einen wirt-
schaftlichen Abschwung bedingen wird und umge-
kehrt. Weil ausléndische Direktinvestitionen fiir
Macris Wachstumsstrategie von zentraler Bedeu-
tung sind, kann sich eine beschleunigte Abnahme
von auslandischen Direktinvestitionen (ADI) direkt
auf das Wirtschaftswachstum des Landes auswir-
ken, welches in diesem Falle deutlich unter 2 % pro
Jahr liegen wird.124 Sollten durch die verschlechter-
ten Investitionsperspektiven'?® internationale Finan-
zierungsquellen versiegen, wird es fiir Argentinien
problematisch, die 30 Mrd. US$ Nettoschulden, die
es 2018 aufnehmen wird, zu finanzieren, da geplant
war, ungeféhr die Hélfte dieses Betrags interna-
tional einzuholen.’2 All diese Aspekte zusam-
mengenommen werden das von der Regierung
ausgegebene Ziel einer Haushaltskonsolidierung
innerhalb der ndchsten Dekade fast unmdglich
machen und zu einer Eskalation von ,Argentina
(social conflicts)” fiihren.

Eine diskreditierte Mitte-rechts-Regierung wird der
zersplitterten peronistischen Opposition als starker
Anreiz zum Zusammenschluss dienen, vor allem fiir
den Fall, dass Christina Kirchner aus der aktiven
Politik gedréngt und nicht mehr an den ndchsten
Wahlen teilnehmen wird. Obwohl letztere bei einem
beachtlichen Anteil der Wahlerschaft immer noch
populdr ist, sorgten doch ihre von Korruptionsvor-
wiirfen gepragte Geschichte und die in dieser Sache
immer noch anhdngigen Gerichtsverfahren gegen
sie und ihre damaligen politischen Mitstreiter dafiir,
dass ihr die Mehrheit der Argentinier heute nicht
mehr vertraut. Sollte es jedoch einem anderen pero-
nistischen Kandidaten, der keine Verbindungen zu
den Korruptionsvorwiirfen gegen Kirchner aufweist,
2018 oder 2019 gelingen, ihre Frente para la
Victoria (FPV) Fraktion zu ibernehmen, wird er poli-
tischen Gewinn aus einer stagnierenden Wirt-
schaftslage sowie steigender Armut schlagen kon-
nen. Durch zuséatzliche plakative und populistische
Versprechen wahrend der Wahlkampagne 2019
kann schliellich die Spaltung des peronistischen
Lagers (iberwunden und Zustimmung zu einer Mehr-
heit links von der Mitte in der Wahlerschaft gewon-
nen werden.

Falls Macri, wenn auch knapp, bei den Président-
schaftswahlen 2019 gegen einen peronistischen
Kandidaten verliert, dann wird dies sowohl grund-
legenden als auch gravierenden Einfluss auf die
Zukunft Argentiniens haben. Mit einem Peronisten
in Amt und Wiirden ist es sehr wahrscheinlich, dass
sich das Land wieder an einen populistischeren
Politikstil gewthnen werden muss und dass die
neue Regierung den von Macri und der Cambiemos-
Koalition vertretenen marktorientierten Reforman-
satz verwassert oder gar durch eine protektionis-
tisch und interventionistisch ausgerichtete Wirt-
schaftspolitik ersetzt. Unter diesen Gegebenheiten
ist jede Investition in die Wirtschaft das Landes mit
erheblichen politischen Risiken verbunden.

1.3  Trendszenario - Argentiniens holpriger Weg der Genesung

(Eintrittswahrscheinlichkeit: 60-80 %)

Obwohl Prasident Macri und seine Cambiemos-
Koalition die Kongresszwischenwahl im Oktober
2017 uberzeugend gewonnen haben, geht das Trend-

szenario davon aus, dass eine vollstdndige Um-
setzung der Reformagenda nicht vor den Président-
schaftswahlen 2019 erreicht werden kann.

Risikoreport Argentinien | 23



Folglich wird das reale argentinische Wirtschafts-
wachstum in den néchsten Jahren letztlich unter
der Marke von 3,5 %, die Ende 2017 von der Regie-
rung prognostiziert wurde, zuriickbleiben.’?” Eine
realistischere Annahme, wie sie auch vom Inter-
nationalen Wahrungsfonds (IMF) vertreten wird,
schwankt zwischen einer 2 und 2,5 prozentigen
Wachstumsrate des BIP'28 Die Regierung wird die
sozialen Konsequenzen ihrer marktfreundlichen
Agenda beriicksichtigen und die Geschwindigkeit

- 22.10.2017

Macri gewinnt Zwischen- Wirtschafts-
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Der Umgang mit Argentiniens Leistungsbilanz- und
insbesondere dem hohen Gesamthaushaltsdefizit,
das sich Ende 2017 auf 4,2 % des BIP belief,'2® wird
unter der Annahme einer jéhrlichen Wachstumsrate
von 2 bis 2,5 % fur die Macri-Administration eine
grolle Herausforderung bleiben.’30 Macri wird ge-
zwungen sein, langst Gberfallige Investitionen in die
Infrastruktur des Landes vorzunehmen und dabei
den Einkommensverlust durch die gesenkten Zoll-
tarife sowie die Steueranreize fiir in- und ausléndi-
sche Investoren auszugleichen. Der inflationdre
Druck auf die Wirtschaft wird in den kommenden
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des Reformprozesses in einigen Bereichen drosseln
missen, um eine offene Eskalation von ,Argentina
(social conflicts)” sowie ,Argentina (opposition)”
vermeiden zu konnen. Der Balanceakt zwischen den
Erwartungen der Kreditgeber sowie Investoren und
den sozialen Auswirkungen dieser wirtschaftlichen
Umgestaltung wird sich fiir Macri als entscheidend
erweisen, um seine Chancen auf einen Sieg bei der
Prasidentschaftswahl zu maximieren und somit sein
politisches Vermdachtnis zu sichern.

Anteil der

ADIs am BIP Inflations-
liegt bei rate erstmals
ca. 17-18 % unter 10 %

Macri ge-
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Abbildung 4: Roadmap zum Trendszenario

Jahren einen bestdndigen Anlass zur Sorge bieten
und der Riickgang der jahrlichen Inflationsrate, die
Ende 2017 bei tiber 23 % stand', wird hinter den
von der argentinischen Zentralbank gesetzten Zielen
zurtickbleiben und nicht vor 2020 ein einstelliges
Niveau erreichen. Bedingt durch diese prekaren
finanzpolitischen Umsténde werden soziale Indika-
toren wie die nationale Armutsrate, die sich im
Oktober 2017 auf 28,6 % belief'32, zumindest kurz-
fristig keine Verbesserung aufweisen. Die Arbeits-
losenrate wird jahrlich auch nur leicht, das heif3t um
ca. 0,5 %, zuriickgehen kénnen.133



Steigende Energie- und Kraftstoffpreise sowie die
Preiserh6hungen im oOffentlichen Nahverkehr, die
sich 2017 durch die Kiirzung der Subventionen fast
verdoppelt haben,'3* werden den Ursprung fiir die in
den Jahren bis zur Wahl wachsende soziale Unzu-
friedenheit eines beachtlichen Teils der Bevélkerung
mit geringem bis mittleren Einkommen darstellen.
Anderungen an den strengen Arbeitsgesetzen des
Landes, wie es die Regierung vorschlédgt, kdnnten
die Demonstranten auf den Strallen der Hauptstadt
nur noch zahlreicher machen. Im Jahr 2018 wird
dies wahrscheinlich dazu fiihren, dass die peronis-
tisch ausgerichteten Gewerkschaften Argentiniens
ihre Mitglieder mobilisieren und somit zu einer Es-
kalation von ,Argentina (social conflicts)” beitragen
werden. Die gewaltsamen Ausschreitung bedingt
durch die Verabschiedung eines Rentenreformge-
setzes im Dezember 2017 dienen als Beweis fiir die
Tatsache, dass auch in Zukunft jede strukturelle
Reform hart umkdmpft sein wird.'> Die Opposition
um Christina Kirchner wird versuchen, daraus Kapi-
tal fur ihre Wahlkampagne 2019 zu schlagen und
sich selbst als Anfiihrerin der Ausgegrenzten darzu-
stellen, was wiederum zu einer Verschadrfung von
JArgentina (opposition)” fihren kann. Allerdings
wird die durch ihre weitere Anwesenheit in der
argentinischen  Politik andauernde Fragmentie-

rung'¢ der peronistischen Linken in Pro- und Anti-
Kirchner-Fraktionen letztendlich Macris Konservati-
ven in die Karten spielen.

Somit geht das Trendszenario von einem Wahlsieg
Macris in der Prdsidentschaftswahl 2019 aus, vor-
ausgesetzt die makrodkonomischen Bedingungen
und Rohstoffpreise bleiben stabil’3” und die ausldn-
dischen Kapitalanlagen bleiben, anteilig am BIP
gemessen, (ber der Grenze von 17 %. Der Wahl-
kampf wird allerdings ein knappes Rennen werden,
da Macris politische Entscheidungen ihn die Stim-
men derer kosten werden, die 2019, bedingt durch
seine Sparmalnahmen oder den mit der Wirt-
schaftséffnung sich hdufenden Entlassungen in
zunehmend nicht mehr wettbewerbsfdhigen Bran-
chen, nicht besser situiert sein werden. Diese
Wahler werden sich den diversen peronistischen
Fraktionen zuwenden und so wird Macri, obwohl er
die Présidentschaftswahl gewinnt, 2019 keine
Mehrheit fir seine Koalition im Parlament erhalten.
In diesem Szenario bleibt Argentinien ein vielver-
sprechendes Ziel fiir ausldndische Investitionen.
Allerdings sollten interessierte Unternehmen be-
ricksichtigen, dass sich der politische Kurswechsel
langsam vollzient und strukturell erst nach den
Wahlen 2019 gesichert werden kann.

8. HANDLUNGSEMPFEHLUNG

Die folgenden Ausfiihrungen kdnnen als Ausgangs-
punkt dienen, um Entscheidungsprozesse, welche
die Aufnahme oder Vertiefung von wirtschaftlichen
Tatigkeiten in Argentinien betreffen, zu unterstiit-

KATEGORIE

Tabelle 9: Entwicklung der Einzelratings in den Szenarien

AKTUELL

A-
B

zen. Die gegebenen Handlungsempfehlungen erhe-
ben jedoch keinerlei Anspruch auf Vollstdndigkeit
und missen zudem kontinuierlich hinsichtlich
aktueller Entwicklungen tberpriift werden.

BEST | WORST | TREND

B

B
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Um aus den zuvor im vorangegangenen Kapitel er-
lduterten Zukunftsszenarien weitere Einblicke zu
gewinnen, werden nun die in den ersten fiinf Kapi-
teln eingefiihrten Ratings im Lichte der zukiinftig
moglichen Entwicklungslinien neu betrachtet und
somit aufgezeigt, wie sich die Werte, den jeweili-
gen Szenarien entsprechend, verandern.

Fir den Fall eines ausreichend hohen Wirtschafts-
wachstums in den ndchsten beiden Jahren sowie
der Wiederwahl Macris zum Prdsidenten im Oktober
2019 kann erwartet werden, dass sich die Ratings
in allen fiinf abgedeckten Dimensionen deutlich ver-
bessern werden. Diese Anhebung wird umso ausge-
pragter ausfallen, wenn es Macri gelingt, mit seiner
Cambiemos-Koalition eine Mehrheit im Unterhaus
des Parlaments zu erreichen. Dann, wie im Best-
Case-Szenario ausgefiihrt, kann die Regierung, mit
einem starken Mandat regieren, was wiederum die
Politische Stabilitat starkt und ihr die nétige Macht
gibt, mit einem gezielten Agenda Setting ihr marktli-
berales politisches Vorhaben zu verwirklichen und
somit die Ratings fiir Rechtssicherheit, Marktstruk-
tur und den Arbeitsmarkt zu verbessern. Selbst
wenn Macri, wie im Trendszenario prognostiziert,
mit seinem Ziel scheitert, eine Mehrheit im Parla-
ment zu erlangen, sollte seine Wiederwahl zum
Prasidenten ihm den notigen Riickhalt geben, den er
fir kleinere Verbesserungen in Bezug auf Rechts-
sicherheit, Marktstruktur und den Arbeitsmarkt
braucht. Allerdings wiirden sich in diesem Fall die
politischen Bedingungen nach 2019 nicht sonderlich
von den gegenwadrtigen unterscheiden und daher
sich auch der Bereich der Politischen Stabilitét nicht
signifikant verbessern. Falls andererseits seine Re-
gierung entweder durch einen groen politischen
Skandal oder, bedingt durch schwache wirtschaft-
liche Leistungen oder eine (iberhdhte Reformge-
schwindigkeit, aufgrund von wachsender sozialer
Unruhe in Misskredit gebracht wird, sodass er die
Wahl 2019 gegen einen linksgerichteten Peronisten
verliert, kann man damit rechnen, dass sich die
Ratings in allen Bereichen verschlechtern, da sich
Argentinien beziiglich seiner Wirtschaftspolitik auf
den Weg in eine unsichere Zukunft begibt. Folglich
wadre eine risikoscheue Investitionsstrategie in der
Pramisse verankert, mit groRen Investitionsverpflich-
tungen bis nach den Wahlen zu warten. Erst nach
diesem Ereignis wird die letztendliche Form der
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen klar zu defi-
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nieren sein. GleichermalRen wiirde ein risikofreund-
liches Investitionsunterfangen darin bestehen, vor
2019 in den Markt einzusteigen, um als Vorreiter
langer von giinstigen Standortbedingungen, Steuer-
senkungen und staatlichen Subventionen fiir ADI
profitieren zu konnen.'38 Mitte 2018 wird MSCI
entscheiden, ob es Argentinien wieder in den
,Emerging Markets"-Index aufnimmt.’3® Diese Ein-
stufung sollte im Prozess des Abwdgens flir bzw.
gegen eine friihe Investitionsentscheidung genau
verfolgt werden.

Grundsatzlich ist es fiir Unternehmen unerldsslich,
sich mit den regulatorischen und gesetzlichen
Rahmenbedingungen in Argentinien naher vertraut
zu machen. Zwar haben Président Macris unterneh-
merfreundliche Reforminitiativen das Land wieder
fir internationalen Handel und Investitionen gedff-
net. Allerdings bringt der stete Strom an Reform-
gesetzen, die seit 2015 das Parlament verlassen
haben, einen beschleunigten Wandel fiir gesetzliche
Bestimmungen beziiglich Steuern, Handels- und
Arbeitsrecht mit sich. Jedweder Eintritt in den ar-
gentinischen Markt sollte daher in enger Zusam-
menarbeit mit lokalen Kanzleien und Rechtsberatern
stattfinden, welche die notwendige Beratung bieten
und aktuelle Informationen zu geplanten Regierungs-
initiativen sowie -bestimmungen bereitstellen kon-
nen. Unternehmungen, die mit einen betréchtlichen
Landerwerb einhergehen oder die Gewinnung von
natlrlichen Ressourcen in patagonischen Provinzen
wie Chubut oder Rio Negro zum Ziel haben, wird auf
Grund von anhaltenden Streitigkeiten zwischen der
Regierung, Investoren und der Mapuche-Bevdlke-
rung Uber den Status von indigenem Land ebenso
eine umfassende rechtliche Beratung im Vorhinein
nahegelegt. Eine schlecht durchgefiihrter Einschluss
von indigenem Land in ein Unternehmensprojekt
flihrt moglicherweise zu ortlichen Unruhen und lang-
wierigen Gerichtsverfahren, die aber im Regelfall
durch Vergleiche in Form von z.B. Kompensations-
zahlungen an die unmittelbar betroffenen Gemein-
den beigelegt werden. Bereits jetzt ist Argentinien
wieder ein aufstrebendes und vielversprechendes
Land fiir Investoren. Die derzeitigen Ratings spie-
geln zwar immer noch das interventionistische Erbe
der Kirchner-Prasidentschaften wieder, aber unter
Prasident Macri werden langsam die Anzeichen fiir
strukturellen Wandel und fiir neue Méglichkeiten
sichtbar.
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