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Joseph Pozsgai zur Rolle des Währungsfonds in Osteuropa

Der falsche Weg zur Marktwirtschaft

Zwei Jahre nach dem Systemwechsel befinden

sich auch jene drei ehemaligen
Ostblockländer, die am meisten westlich orientiert

sind — Polen, Tschechoslowakei und
Ungarn —, in einer tiefen Wirtschaftskrise.
Der sinkende Lebensstandard liess die
Freude über Freiheit und Demokratie nicht
lange anhalten. Die wachsende Bereitschaft
zu Streiks und die zunehmende Unzufriedenheit

der Bevölkerung mit ihren
Regierungen sind alarmierende Zeichen dafür,
dass das Schiff dieser jungen Demokratien
eine falsche Richtung genommen hat.

Auf der Suche nach den Ursachen dieser
heiklen Situation lässt sich zuerst feststellen,

dass die Unerfahrenheit der ersten
freigewählten politischen Führungsgarnituren

nur einer, aber nicht der wichtigste
der Faktoren einer fehlgeleiteten und
unerwünschten wirtschaftlichen Entwicklung
ist. Selbst die Fachminister dieser neuen
Regierungen konnten ja nicht wissen, wie
eine Marktwirtschaft mit ihren komplizierten

Regulierungssystemen und finanztechnischen

Instrumenten funktioniert, ganz zu
schweigen vom Marketing. Zum
Systemwechsel brauchten sie nicht nur Geld,
sondern auch Anleitung.

Es fehlt ein Karl Schiller

Obwohl vor zwei Jahren noch im Westen
allgemein angenommen worden war, dass
die Ostblockländer ohne kräftige Finanzhilfe

den Übergang zur Marktwirtschaft
nicht schaffen können, fliesst das Geld —

abgesehen von Deutschland — aus den
westlichen Industrieländern nur sehr sparsam

nach Ostmitteleuropa. Und keiner der
drei erwähnten Regierungen steht ein
angesehener Wirtschaftsberater vom Schlage
von Professor Karl Schiller zur Seite, der
sich auf der Klaviatur der marktwirtschaftlichen

Instrumente auskennt.

Statt dessen wurden die drei Länder an die
Leine der Bretton-Woods-Institute, der
Weltbank und des Internationalen
Währungsfonds (IWF) gehängt. Diese erfüllen
zwar ihre beratende Aufgabe in den Ländern

mit «kapitalistischen» Wirtschaftssystemen

souverän, aber bei der Lösung des

schwierigen Problems, welchen wirtschaftspolitischen

Kurs die ehemaligen Ostblock¬

länder wählen sollten, um die Ufer der
Marktwirtschaft ohne grosse Erschütterungen

erreichen zu können, da scheinen auch
Weltbank und IWF überfordert zu sein.

Schuldentilgung als Priorität

Deshalb handelten sie nach ihren Prioritäten.

Als vorrangige Auflage für die betroffenen

Länder wurde die möglichst
reibungslose Fortsetzung des Schuldendienstes

via Westen gestellt — als Bedingung
für den Anschluss an den westlichen
Kredithahn. Zweitens wurde den drei
Regierungen vom IWF eine strenge monetäre
Politik als grundlegender Faktor ihrer
neuen Wirtschaftspolitik angeraten, damit
eine destabilisierende Hyperinflation
vermieden wird.

Ob die ohnehin bankrotten Ostblockländer
die Lasten des Schuldendienstes überhaupt
werden tragen können, diese Frage wurde
dabei sekundär behandelt. Eine sorgfältige
Bestandesaufnahme, wie es die Berliner
Treuhandanstalt in der Ex-DDR gemacht
hatte, hätte nämlich sichtbar gemacht,
welch enorm hohen Finanzbedarf der
wirtschaftliche Systemwechsel — der Übergang

von einer bankrotten Planwirtschaft
zu einer einigermassen funktionierenden
und wettbewerbsfähigen Marktwirtschaft
— haben wird.

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

Paradebeispiel Ungarn

Nach zwei Jahren bitterer Erfahrungen
gibt es triftige Gründe für die Annahme,
dass mit dem IWF-Fertigmodell (strenge
Finanzpolitik bei Fortführung des
Schuldendienstes) die äusserst schwierigen
Wirtschaftsprobleme Ostmitteleuropas
kaum gelöst werden können. Wohin dieser
Kurs führt, lässt 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 Rücksicht auf mögliche schwerwiegende

Konsequenzen unerschütterlich
festhält.

Das ist um so merkwürdiger, als Ungarn
mit 20 Milliarden Dollar Auslandsschulden
die höchste Pro-Kopf-Verschuldung im
ehemaligen Ostblock aufweist. Ungarn
muss zurzeit jährlich etwa 4 Milliarden
Dollar aulbringen (1,5 Milliarden für Zinsen

und 2,5 Milliarden für abgelaufene
Kredite), um den Schuldendienst leisten zu
können. Diese riesige Summe zu
erwirtschaften, scheint schier unmöglich, wenn
man bedenkt, dass Bonn 1990 etwa 170
Milliarden Mark in die Ex-DDR gepumpt
hat, ohne den Abwärtstrend sofort stoppen
zu können.

Aus eigener Kraft kann auch Ungarn nur
die jährliche Zinslast tragen. Die Rückzahlung

der fälligen Kredite kann die Regierung

nur mit neuen Kreditaufnahmen
gewährleisten. Dabei kann das Land
allerdings mit der grosszügigen Unterstützung
des IWF rechnen. So wird Ungarn zwar
seinen guten Ruf als «zahlungsfähiger»
Wirtschaftspartner auf den internationalen
Finanzmärkten aufrechterhalten können
und als «Musterknabe» Osteuropas
hochgelobt werden. Aber der Schuldendienst
verschluckt dadurch die Möglichkeiten,
den hohen Finanzbedarf des wirtschaftlichen

Systemwechsels mit ausländischen
Krediten zu decken.

So konzentrieren sich die Hoffnungen auf
Einfuhr von privatem Firmenkapital aus
den Industrieländern, um die Modernisierung

und den Strukturwandel durch direkte

Beteiligung an ungarischen Unternehmen

voranzutreiben. Von einem Ansturm
konnte bislang allerdings keine Rede sein.
Die private Kapitaleinfuhr aus dem
Westen lag bisher unter dem Betrag, den das
Land für Zinszahlungen nach den
Auslandsschulden in Hartwährung aufbringen
musste.

Preisinflation ohne Vermehrung
der Geldmenge

Obwohl der Kernpunkt der Wirtschaftspolitik
der Regierung die Privatisierung der



staatlichen Betriebe bei möglichst hohem
Beschäftigungsgrad und der Ausbau der
rückständigen Infrastruktur sein sollte,
steht im Mittelpunkt — nach Intentionen
des IWF — die Bekämpfung der Inflation
(1990 betrug sie 35 Prozent) im Rahmen
einer äusserst strengen monetären 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
verursacht wird. Mit dem Entzug der Subventionen

von der Lebensmittel- und
Konsumgüterindustrie zwingt die Regierung die
Hersteller zu Preiserhöhungen. Anderseits
hat die Hochzinspolitik der Ungarischen
Nationalbank (Notenbank) und der
Handelsbanken (bis zu 48 Prozent für Inlandskredite)

eine ähnlich preistreibende
Wirkung, weil die Staatsbetriebe kaum
Betriebskapital haben, um die laufende
Produktion zu finanzieren. Das Resultat ist
eine Preisinflation — ohne eine Vermehrung

der Geldmenge.

Eine Geldwertverdünnung wird durch das
relativ hohe Defizit im Staatshaushalt
hervorgerufen (1990 — 114 Milliarden
Forint), zumal die Steuereinnahmen wegen
der konjunkturdämpfenden Finanzpolitik
unter dem Geplanten bleiben. Das Zeitbild
hat den Vertreter des IWF in Budapest,
György Szapäry, den ungarischen
Finanzminister Mihâly Kupa sowie den Vizepräsidenten

der Ungarischen Nationalbank,
Frigyes Härshegyi, nach den Motiven dieser

restriktiven Finanzpolitik befragt.

«Es gibt keinen anderen Weg»

Der IWF-Mann Szapäry meint: «Nicht der
Staat als solcher ist die Ursache der Inflation,

sondern jene Reformschritte, die getan

werden mussten. Aber die Preise sind
schon liberalisiert, und wahrscheinlich
werden auch die Rohölpreise nicht weiter
steigen. Auf Weltmarktpreise wurde auch
der Handel mit den ehemaligen Comecon-
Staaten umgestellt. Diese Faktoren werden
künftig keine Rolle mehr spielen. Das
andere ist: Das Haushaltsdefizit soll
geringer und dementsprechend die monetäre

Politik streng bleiben. Je grösser die
Inflation ist, desto höher sind leider die

Zinssätze. Später werden sie dann niedriger

Das ist die einzige Methode in
jedem Land.»

Ähnlich sieht es auch Nationalbank-Vize
Härshegyi: «Es ist ein Teufelskreis. Aber
man musste durch. Solange künstlich
festgesetzte Preise in der Wirtschaft existieren,

so lange kann man die Wirkung der
marktwirtschaftlichen Impulse nicht erwarten.

Ungarns Wirtschaft ist durch den Aus-
senhandel allzu offen. Wenn wir die
Weltmarktpreise nicht eingeführt hätten, würden

die Unternehmen noch immer desorientiert

sein.» Die einzige Lösung sei die
Privatisierung, aber nicht nur die Privatisierung

des staatlichen Sektors, sondern
überhaupt die Umkehr zur privaten
Produktion, die eine höhere Produktivität mit
sich bringe.

Stabilisierung erwartet

Finanzminister Kupa hofft, dass die Inflation

in diesem Jahr zurückgeht, die Zinsen
auch niedriger werden und diese Entwicklung

auf die Wirtschaft eine belebende
Wirkung ausüben wird. Der Grund:
«Der Abbau der Subventionen ist praktisch

beendet. Was im Bereich des
Massenverkehrs und der Wohnungswirtschaft

verbleibt, das kann der Staat
tragen.»

Diese staatlich geförderte Preisinflation
hat aber eine politisch und wirtschaftlich
unerwünschte Wirkung, worüber man
ungern spricht. Den Lohnempfängern und
den über 2 Millionen Rentnern bescherte
sie eine starke Senkung ihres Lebensstandards,

zumal die Einkommen dieser Mehrheit

der Bevölkerung in den letzten zwei
Jahren geringfügig oder gar nicht gestiegen

sind. Der Fleischkonsum zum Beispiel
ist schon im ersten Jahr um 30 Prozent
zurückgefallen. Der Konsumrückgang hat in
der Landwirtschaft und in der Industrie
empfindliche Verluste gebracht — gerade
dort also, wo der Zusammenbruch des Co-
mecon-Markies ohnehin enorme
Absatzprobleme verursachte.

Produktion muss angekurbelt werden

Eine derart starke Einengung der
Inlandsnachfrage führt nicht nur zu politischer
Unzufriedenheit, sondern steigert die
Krise der Wirtschaft, die durch die «infla-
tionsbekämpfende» Hochzinspolitik noch
weiter vertieft wird. Dazu kommen noch
die von der Notenbank zugelassenen sehr
bescheidenen Kreditrahmen für die Banken

als wichtiger Bestandteil der restriktiven

Finanzpolitik.

In diesem «Teufelskreis» führen dann die
hohen Kreditzinsen zu weiteren Preiserhöhungen

bei einer sinkenden Inlandsnachfrage.

Das Resultat: weiterer Produktionsrückgang

in der Landwirtschaft wie auch
bei der Konsumgüterindustrie. Letztere ist
schon hart genug betroffen durch die
Importliberalisierung, die auch vom IWF
verlangt wird. All dies vermindert freilich die
Steuereinnahmen des Staates, was ein
steigendes Haushaltsdefizit zur Folge hat.

Auch IWF-Berater Szapäry hält das
Zinsniveau bis zu 48 Prozent für Inlandskredite
für zu hoch. «Das sind aber grösstenteils
schon Marktzinsen. Aus mehreren Gründen

sind sie zu hoch. Der erste Grund ist
die Inflation. Auch die Inflationserwartungen

sind zu hoch, obwohl die Inflation
zurückgeht. 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 grösser das Haushaltsdefizit

ist, um so schwieriger sind die Zinssätze
zu senken.» Nach Szapärys Meinung würde
eine Senkung der Zinsen ohne Marktimpulse

die Inflation stark ansteigen lassen.

Auslandskredite allein reichen nicht

Der Vizepräsident der Nationalbank weist
darauf hin, dass die Unternehmen zur
Exportfinanzierung und für Investitionen
auch billigere Devisenkredite bekommen
könnten, wo der Zinssatz bei nur 10 Prozent

liegt, wenn der Kreditnehmer die Zinsen

mit Devisen bezahlt, oder bei etwa 22

Prozent, wenn die Zinszahlung in Forint
erfolgt. Die Zinsen für reine Forint-Kredite

hält auch Härshegyi für zu hoch. Sie seien

aber deshalb so hoch, argumentiert er,
weil die Banken sonst kaum mit Geldeinlagen

rechnen könnten.



«1991 war das erste Jahr», so Hârshegyi,
«in dem sich der Zinsertrag um die
Inflationsrate bewegte. So konnte man erreichen,

dass etwa 10 Prozent der
Realeinkommen 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 mobilisiert

werden, in jedem Land die Grundbedingung

für die Belebung der Investitionstätigkeit.

Allein mit Auslandskrediten
kann man kein Land aufbauen.»

In der Tat stiegen 1991 die Ersparnisse der
Bevölkerung von 85 Milliarden auf 230
Milliarden Forint. Für Geldanleger gab es

ja kein lukrativeres Geschäft. Damit die
Banken dabei nicht leer ausgehen, mussten
sie ihre Kreditzinsen freilich sehr hoch halten

— über 40 Prozent —, womit sie aber
der Inflation einen gewaltigen Schub gegeben

haben.

Wie dem auch sei, die ungarischen
Finanzinstitute 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 Verhältnissen ist es

nicht in Ordnung. Doch ich glaube, das
ändert sich 1992. Wir fangen mit der
Privatisierung der Handelsbanken an, wovor sie

allerdings grosse Angst haben, weil
Fachwissen und Kapital dazu unerlässlich sind

Gute Bankfachleute sind in Ungarn
Mangelware...»

Rückbesinnung auf eigentliche
Aufgaben

Man hat den Eindruck, dass die Befürworter
einer restriktiven Finanzpolitik - und

dazu gehört der ganze ungarische Bankapparat

- ihre Tätigkeit nur auf Bewahrung
der Geldwertstabilität und auf die
Bekämpfung der hausgemachten Inflation
beschränken wollen, ohne auf die
volkswirtschaftlichen Konsequenzen Rücksicht zu
nehmen und noch weniger darauf, welche
neuen Opfer die Restriktionen von der
ohnehin 40 Jahre gebeutelten Bevölkerung
abverlangen werden. IWF-Vertreter Sza-

pâry erklärt klipp und klar: «Der Finanz¬

politik darf man keine andere Aufgabe
anvertrauen, als sie lösen kann. Sie kann die
Inflation bekämpfen oder sie anheizen.
Sie kann den Wert des Forint stabilisieren.
Mehr kann eine Finanzpolitik nirgendwo
tun ...»

Auf die Frage «Wie könnte die Notenbank
die Wirtschaftspolitik des Systemwechsels
unterstützen?» antwortet Vizepräsident
Hârshegyi im gleichen Sinne: «Wenn es
auch sonderbar scheint, es ist keine Aufgabe

der Notenbank. Im Vergleich zu ihrer
Rolle im alten Regime besteht die Änderung

darin, dass sich die Notenbank jetzt
nur auf die klassischen Notenbankaufgaben

konzentriert, d. h. auf die Regelung
der Geldmenge und die Wertbeständigkeit
der Nationalwährung. Wir müssen deshalb
neutrale Finanzierungsformen entwickeln;
die Bank kann keine Wirtschaftsbereiche
gegenüber einem anderen begünstigen ...»

Staat muss handeln

Ganz anders sieht es der Koordinator der
ungarischen Wirtschaftspolitik, Finanzminister

Kupa. Er teilt die Besorgnis, dass eine

strenge monetäre Politik die Spielräume
der kranken Wirtschaft derart verkleinert,

dass es zu politischen Explosionen
führen kann. Der Finanzminister in seiner
direkten Art: «Ganz klar, die Restriktion
ist ohne strukturelle Umstellung der
Wirtschaft und ohne Infrastruktur eine tödliche
Gefahr. Weil es an sich eine solche
Heilmethode ist, die die Wirtschaft immer
mehr einengt. Daran krankt auch die
polnische Wirtschaft.»

Soviel steht fest: Mit einer strengen und
restriktiven Finanzpolitik kann man eine
kranke Wirtschaft nicht beleben — dies
geht nur mit Geldspritzen und einer staatlich

geförderten Konjunkturbelebung.
Für solche bietet sich der Aufbau einer
modernen Infrastruktur geradezu an, wobei

Zehntausende von Arbeitslosen eine

Beschäftigung finden könnten. Der
jetzige Weg führt in eine Sackgasse. Das
IWF-Modell ist revisionsbedürftig. Es
müsste neu gehandelt werden, bevor es zu
spät ist.
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