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Joseph Pozsgai zur Rolle des Wahrungsfonds in Osteuropa

Der falsche Weg zur Marktwirtschaft

Zwei Jahre nach dem Systemwechsel befin-
den sich auch jene drei ehemaligen Ost-
blocklinder, die am meisten westlich orien-
tiert sind — Polen, Tschechoslowakei und
Ungarn —, in einer tiefen Wirtschaftskrise.
Der sinkende Lebensstandard liess die
Freude iiber Freiheit und Demokratie nicht
lange anhalten. Die wachsende Bereitschaft
zu Streiks und die zunehmende Unzufrie-
denheit der Bevolkerung mit ihren Regie-
rungen sind alarmierende Zeichen dafiir,
dass das Schiff dieser jungen Demokratien
eine falsche Richtung genommen hat.

Auf der Suche nach den Ursachen dieser
heiklen Situation lésst sich zuerst feststel-
len, dass die Unerfahrenheit der ersten
freigewihlten politischen Fiihrungsgarni-
turen nur einer, aber nicht der wichtigste
der Faktoren einer fehlgeleiteten und un-
erwiinschten wirtschaftlichen Entwicklung
ist. Selbst die Fachminister dieser neuen
Regierungen konnten ja nicht wissen, wie
eine Marktwirtschaft mit ihren komplizier-
ten Regulierungssystemen und finanztech-
nischen Instrumenten funktioniert, ganz zu
schweigen vom Marketing. Zum System-
wechsel brauchten sie nicht nur Geld, son-
dern auch Anleitung.

Es fehlt ein Karl Schiller

Obwohl vor zwei Jahren noch im Westen
allgemein angenommen worden war, dass
die Ostblockldnder ohne kriftige Finanz-
hilfe den Ubergang zur Marktwirtschaft
nicht schaffen konnen, fliesst das Geld —
abgesehen von Deutschland — aus den
westlichen Industrieldndern nur sehr spar-
sam nach Ostmitteleuropa. Und keiner der
drei erwdhnten Regierungen steht ein an-
gesehener Wirtschaftsberater vom Schlage
von Professor Karl Schiller zur Seite, der
sich auf der Klaviatur der marktwirtschaft-
lichen Instrumente auskennt.

Statt dessen wurden die drei Ldnder an die
Leine der Bretton-Woods-Institute, der
Weltbank und des Internationalen Wih-
rungsfonds (IWF) gehiingt. Diese erfiillen
zwar ihre beratende Aufgabe in den Lén-
dern mit «kapitalistischen» Wirtschaftssy-
stemen souverin, aber bei der Losung des
schwierigen Problems, welchen wirtschafts-
politischen Kurs die ehemaligen Ostblock-

linder wihlen sollten, um die Ufer der
Marktwirtschaft ohne grosse Erschiitterun-
gen erreichen zu kdnnen, da scheinen auch
Weltbank und IWF iiberfordert zu sein.

Schuldentilgung als Prioritit

Deshalb handelten sie nach ihren Priorité-
ten. Als vorrangige Auflage fiir die betrof-
fenen Lander wurde die moglichst rei-
bungslose Fortsetzung des Schuldendien-
stes via Westen gestellt — als Bedingung
fiir den Anschluss an den westlichen Kre-
dithahn. Zweitens wurde den drei Regie-
rungen vom IWF eine strenge monetére
Politik als grundlegender Faktor ihrer
neuen Wirtschaftspolitik angeraten, damit
eine destabilisierende Hyperinflation ver-
mieden wird.

Ob die ohnehin bankrotten Ostblockldnder
die Lasten des Schuldendienstes tiberhaupt
werden tragen konnen, diese Frage wurde
dabei sekundér behandelt. Eine sorgfiltige
Bestandesaufnahme, wie es die Berliner
Treuhandanstalt in der Ex-DDR gemacht
hatte, hdtte ndmlich sichtbar gemacht,
welch enorm hohen Finanzbedarf der wirt-
schaftliche Systemwechsel — der Uber-
gang von einer bankrotten Planwirtschaft
zu einer einigermassen funktionierenden
und wettbewerbsfidhigen Marktwirtschaft
— haben wird.

Dazu kam — nicht vollig unerwartet — der
Zusammenbruch des Comecon-Marktes,
wodurch die CSFR, Polen und Ungarn 50
bis 70 Prozent ihrer sicheren Exportmérkte
grosstenteils verloren haben.

Paradebeispiel Ungarn

Nach zwei Jahren bitterer Erfahrungen
gibt es triftige Griinde fiir die Annahme,
dass mit dem IWF-Fertigmodell (strenge
Finanzpolitik bei Fortfithrung des Schul-
dendienstes) die dusserst schwierigen
Wirtschaftsprobleme Ostmitteleuropas
kaum geldst werden kénnen. Wohin dieser
Kurs fiihrt, ldsst sich am Beispiel Ungarns
belegen. Dies nicht zuletzt deshalb, weil
die ungarische Regierung nach ihrem
Amtsantritt 1990 das IWF-Modell vorbe-

haltlos akzeptierte und daran bis heute
ohne Riicksicht auf mogliche schwerwie-
gende Konsequenzen unerschiitterlich
festhalt.

Das ist um so merkwiirdiger, als Ungarn
mit 20 Milliarden Dollar Auslandsschulden
die hochste Pro-Kopf-Verschuldung im
chemaligen Ostblock aufweist. Ungarn
muss zurzeit jihrlich etwa 4 Milliarden
Dollar aufbringen (1,5 Milliarden fiir Zin-
sen und 2,5 Milliarden fir abgelaufene
Kredite), um den Schuldendienst leisten zu
konnen. Diese riesige Summe zu erwirt-
schaften, scheint schier unmoglich, wenn
man bedenkt, dass Bonn 1990 etwa 170
Milliarden Mark in dic Ex-DDR gepumpt
hat, ohne den Abwirtstrend sofort stoppen
zu konnen.

Aus eigener Kraft kann auch Ungarn nur
die jdhrliche Zinslast tragen. Die Riickzah-
lung der filligen Kredite kann die Regie-
rung nur mit neuen Kreditaufnahmen ge-
wiihrleisten. Dabei kann das Land aller-
dings mit der grossziigigen Unterstiitzung
des IWF rechnen. So wird Ungarn zwar
seinen guten Ruf als «zahlungsfihiger»
Wirtschaftspartner auf den internationalen
Finanzmdrkten aufrechterhalten kdnnen
und als «Musterknabe» Osteuropas hoch-
gelobt werden. Aber der Schuldendienst
verschluckt dadurch die Moglichkeiten,
den hohen Finanzbedarf des wirtschaftli-
chen Systemwechsels mit ausldndischen
Krediten zu decken.

So konzentrieren sich die Hoffnungen auf
Einfuhr von privatem Firmenkapital aus
den Industrielindern, um die Modernisie-
rung und den Strukturwandel durch direk-
te Beteiligung an ungarischen Unterneh-
men voranzutreiben. Von einem Ansturm
konnte bislang allerdings keine Rede sein.
Die private Kapitaleinfuhr aus dem We-
sten lag bisher unter dem Betrag, den das
Land fiir Zinszahlungen nach den Aus-
landsschulden in Hartwéihrung aufbringen
musste.

Preisinflation ohne Vermehrung
der Geldmenge

Obwohl der Kernpunkt der Wirtschaftspo-
litik der Regierung die Privatisierung der
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staatlichen Betriebe bei moglichst hohem
Beschiiftigungsgrad und der Ausbau der
riickstindigen Infrastruktur sein sollte,
steht im Mittelpunkt — nach Intentionen
des IWF — die Bekdmpfung der Inflation
(1990 betrug sie 35 Prozent) im Rahmen
ciner dusserst strengen monetiren Politik.
Statt der ohnehin lahmen Wirtschaft Gas
zu geben, wird also gebremst.

Paradox ist dabei, dass die Inflation gerade
durch die Regierung und die Banken ver-
ursacht wird. Mit dem Entzug der Subven-
tionen von der Lebensmittel- und Konsum-
giiterindustrie zwingt die Regierung die
Hersteller zu Preiserhohungen. Anderseits
hat die Hochzinspolitik der Ungarischen
Nationalbank (Notenbank) und der Han-
delsbanken (bis zu 48 Prozent fiir Inlands-
kredite) eine dhnlich preistreibende Wir-
kung, weil die Staatsbetriebe kaum Be-
tricbskapital haben, um die laufende Pro-
duktion zu finanzieren. Das Resultat ist
eine Preisinflation — ohne eine Vermeh-
rung der Geldmenge.

Eine Geldwertverdiinnung wird durch das
relativ hohe Defizit im Staatshaushalt her-
vorgerufen (1990 — 114 Milliarden Fo-
rint), zumal die Steuereinnahmen wegen
der konjunkturdimpfenden Finanzpolitik
unter dem Geplanten bleiben. Das Zeitbild
hat den Vertreter des IWF in Budapest,
Gyorgy Szapary, den ungarischen Finanz-
minister Mihaly Kupa sowie den Vizeprisi-
denten der Ungarischen Nationalbank,
Frigyes Harshegyi, nach den Motiven die-
ser restriktiven Finanzpolitik befragt.

«Es gibt keinen anderen Weg»

Der IWF-Mann Szapary meint: «Nicht der
Staat als solcher ist die Ursache der Infla-
tion, sondern jene Reformschritte, die ge-
tan werden mussten. Aber die Preise sind
schon liberalisiert, und wahrscheinlich
werden auch die Roholpreise nicht weiter
steigen. Auf Weltmarktpreise wurde auch
der Handel mit den ehemaligen Comecon-
Staaten umgestellt. Diese Faktoren werden
kiinftig keine Rolle mehr spielen. Das
andere ist: Das Haushaltsdefizit soll ge-
ringer und dementsprechend die mone-
tire Politik streng bleiben. Je grosser die
Inflation ist, desto hoher sind leider die

Zinssdtze. Spater werden sie dann niedri-
ger ... Dasist die einzige Methode in je-
dem Land.»

Ahnlich sieht es auch Nationalbank-Vize
Harshegyi: «Es ist ein Teufelskreis. Aber
man musste durch. Solange kiinstlich fest-
gesetzte Preise in der Wirtschaft existie-
ren, so lange kann man die Wirkung der
marktwirtschaftlichen Impulse nicht erwar-
ten. Ungarns Wirtschaft ist durch den Aus-
senhandel allzu offen. Wenn wir die Welt-
marktpreise nicht eingefiihrt hatten, wiir-
den die Unternechmen noch immer desori-
entiert sein.» Die einzige Losung sei die
Privatisierung, aber nicht nur die Privati-
sierung des staatlichen Sektors, sondern
iiberhaupt die Umkehr zur privaten Pro-
duktion, die eine hohere Produktivitdt mit
sich bringe.

Stabilisierung erwartet

Finanzminister Kupa hofft, dass die Infla-
tion in diesem Jahr zuriickgeht, die Zinsen
auch niedriger werden und diese Entwick-
lung auf die Wirtschaft eine belebende
Wirkung ausiiben wird. Der Grund:

«Der Abbau der Subventionen ist prak-
tisch beendet. Was im Bereich des
Massenverkehrs und der Wohnungs-
wirtschaft verbleibt, das kann der Staat
tragen.»

Diese staatlich gefoérderte Preisinflation
hat aber eine politisch und wirtschaftlich
unerwiinschte Wirkung, woriiber man un-
gern spricht. Den Lohnempféngern und
den iiber 2 Millionen Rentnern bescherte
sie eine starke Senkung ihres Lebensstan-
dards, zumal die Einkommen dieser Mehr-
heit der Bevolkerung in den letzten zwei
Jahren geringfiigig oder gar nicht gestie-
gen sind. Der Fleischkonsum zum Beispiel
ist schon im ersten Jahr um 30 Prozent zu-
riickgefallen. Der Konsumriickgang hat in
der Landwirtschaft und in der Industrie
empfindliche Verluste gebracht — gerade
dort also, wo der Zusammenbruch des Co-
mecon-Markies ohnehin enorme Absatz-
probleme verursachte.

Produktion muss angekurbelt werden

Eine derart starke Einengung der Inlands-
nachfrage fiihrt nicht nur zu politischer
Unzufriedenheit, sondern steigert die
Krise der Wirtschaft, die durch die «infla-
tionsbekdmpfende» Hochzinspolitik noch
weiter vertieft wird. Dazu kommen noch
die von der Notenbank zugelassenen sehr
bescheidenen Kreditrahmen fiir die Ban-
ken als wichtiger Bestandteil der restrikti-
ven Finanzpolitik.

In diesem «Teufelskreis» fithren dann die
hohen Kreditzinsen zu weiteren Preiserho-
hungen bei einer sinkenden Inlandsnach-
frage. Das Resultat: weiterer Produktions-
riickgang in der Landwirtschaft wie auch
bei der Konsumgiiterindustrie. Letztere ist
schon hart genug betroffen durch die Im-
portliberalisierung, die auch vom IWF ver-
langt wird. All dies vermindert freilich die
Steuereinnahmen des Staates, was ein stei-
gendes Haushaltsdefizit zur Folge hat.

Auch IWF-Berater Szapary hilt das Zins-
niveau bis zu 48 Prozent fiir Inlandskredite
fiir zu hoch. «Das sind aber grosstenteils
schon Marktzinsen. Aus mehreren Griin-
den sind sie zu hoch. Der erste Grund ist
die Inflation. Auch die Inflationserwartun-
gen sind zu hoch, obwohl die Inflation zu-
riickgeht. Aber der Markt hat es noch nicht
akzeptiert, und deshalb ist es auch sehr
wichtig, dass die Finanzpolitik weiterhin
auf entsprechendem Niveau restriktiv
bleibt. Denn: Je grosser das Haushaltsdefi-
zit ist, um so schwieriger sind die Zinssitze
zu senken.» Nach Szaparys Meinung wiirde
eine Senkung der Zinsen ohne Marktim-
pulse die Inflation stark ansteigen lassen.

Auslandskredite allein reichen nicht

Der Vizeprisident der Nationalbank weist
darauf hin, dass die Unternehmen zur Ex-
portfinanzierung und fiir Investitionen
auch billigere Devisenkredite bekommen
konnten, wo der Zinssatz bei nur 10 Pro-
zent liegt, wenn der Kreditnehmer die Zin-
sen mit Devisen bezahlt, oder bei etwa 22
Prozent, wenn die Zinszahlung in Forint
erfolgt. Die Zinsen fiir reine Forint-Kredi-
te halt auch Harshegyi fiir zu hoch. Sie sei-
en aber deshalb so hoch, argumentiert er,
weil die Banken sonst kaum mit Geldeinla-
gen rechnen konnten.



«1991 war das erste Jahr», so Harshegyi,
«in dem sich der Zinsertrag um die Infla-
tionsrate bewegte. So konnte man errei-
chen, dass etwa 10 Prozent der Realein-
kommen auf die Bank wanderten. Das
Zinsniveau der Spargelder liegt bei 30 bis
33 Prozent. Wenn man die Quellensteuer
(20 Prozent) davon abzieht, bleiben dem
Anleger immer noch 26 bis 27 Prozent. So
konnten die inneren Geldquellen mobili-
siert werden, in jedem Land die Grundbe-
dingung fiir die Belebung der Investition-
statigkeit. Allein mit Auslandskrediten
kann man kein Land aufbauen.»

In der Tat stiegen 1991 die Ersparnisse der
Bevolkerung von 85 Milliarden auf 230
Milliarden Forint. Fiir Geldanleger gab es
ja kein lukrativeres Geschift. Damit die
Banken dabei nicht leer ausgehen, mussten
sie ihre Kreditzinsen freilich sehr hoch hal-
ten — iiber 40 Prozent —, womit sie aber
der Inflation einen gewaltigen Schub gege-
ben haben.

Wie dem auch sei, die ungarischen Finanz-
institute haben an der Hochzinspolitik sehr
gut verdient: 70 Milliarden Forint in einem
Jahr. Danach gefragt, ob dies rechtens sei,
sagt Finanzminister Kupa: «Auch unter
diesen nicht normalen Verhéltnissen ist es
nicht in Ordnung. Doch ich glaube, das
dndert sich 1992. Wir fangen mit der Priva-
tisierung der Handelsbanken an, wovor sie
allerdings grosse Angst haben, weil Fach-
wissen und Kapital dazu unerldsslich sind
... Gute Bankfachleute sind in Ungarn
Mangelware . . .»

Riickbesinnung auf eigentliche
Aufgaben

Man hat den Eindruck, dass die Befiirwor-
ter einer restriktiven Finanzpolitik — und
dazu gehort der ganze ungarische Bankap-
parat — ihre Tatigkeit nur auf Bewahrung
der Geldwertstabilitdt und auf die Be-
kdmpfung der hausgemachten Inflation be-
schrianken wollen, ohne auf die volkswirt-
schaftlichen Konsequenzen Riicksicht zu
nehmen und noch weniger darauf, welche
neuen Opfer die Restriktionen von der
ohnehin 40 Jahre gebeutelten Bevolkerung
abverlangen werden. IWF-Vertreter Sza-
pary erklart klipp und klar: «Der Finanz-

politik darf man keine andere Aufgabe an-
vertrauen, als sic 10sen kann. Sie kann die
Inflation bekdmpfen oder sie anheizen.
Sie kann den Wert des Forint stabilisieren.
Mehr kann eine Finanzpolitik nirgendwo
tun...»

Auf die Frage «Wie konnte die Notenbank
die Wirtschaftspolitik des Systemwechsels
unterstiitzen?» antwortet Vizeprisident
Héarshegyi im gleichen Sinne: «Wenn es
auch sonderbar scheint, es ist keine Aufga-
be der Notenbank. Im Vergleich zu ihrer
Rolle im alten Regime besteht die Ande-
rung darin, dass sich die Notenbank jetzt
nur auf die klassischen Notenbankaufga-
ben konzentriert, d. h. auf die Regelung
der Geldmenge und die Wertbestidndigkeit
der Nationalwdhrung. Wir missen deshalb
neutrale Finanzierungsformen entwickeln;
die Bank kann keine Wirtschaftsbereiche
gegeniiber einem anderen begiinstigen . . .»

Staat muss handeln

Ganz anders sieht es der Koordinator der
ungarischen Wirtschaftspolitik, Finanzmi-
nister Kupa. Er teilt die Besorgnis, dass ei-
ne strenge monetdre Politik die Spielrdu-
me der kranken Wirtschaft derart verklei-
nert, dass es zu politischen Explosionen
fithren kann. Der Finanzminister in seiner
direkten Art: «Ganz klar, die Restriktion
ist ohne strukturelle Umstellung der Wirt-
schaft und ohne Infrastruktur eine todliche
Gefahr. Weil es an sich eine solche Heil-
methode ist, die die Wirtschaft immer
mehr einengt. Daran krankt auch die pol-
nische Wirtschaft.»

Soviel steht fest: Mit einer strengen und
restriktiven Finanzpolitik kann man eine
kranke Wirtschaft nicht beleben — dies
geht nur mit Geldspritzen und einer staat-
lich geforderten Konjunkturbelebung.
Fiir solche bietet sich der Aufbau einer
modernen Infrastruktur geradezu an, wo-
bei Zehntausende von Arbeitslosen ei-

ne Beschéftigung finden kénnten. Der
jetzige Weg fiihrt in eine Sackgasse. Das
IWF-Modell ist revisionsbediirftig. Es
miisste neu gehandelt werden, bevor es zu
spit ist. |
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