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Wirtschaftspolitik im
Fahrwasser neoliberaler
Doktrin erschwert
Integration Mittel- und
Osteuropas
Raimund Dietz

Internationale Organisationen und die
globalisierte Finanzindustrie bewerten
Lander und deren Reformen in der Regel
nach MaRstaben, welche die necliberale
Wirtschaftsdoktrin vorgelegt hat. Diese
Mafstébe wurden im sog. Washington
Consensus als politische Doktrin festge-
legt, die nun seit gut zwei Jahrzehnten
fast schon weltweit Verbindlichkeit er-
reicht hat. Wir wollen hier nur zwei dieser
Kriterien herausgreifen: erstens Be-
kampfung der Inflation (wie es scheint:
fast um jeden Preis!), am liebsten gleich
Null-Inflation, maximal 2-3%;' zweitens
die vollig freie internationale Beweglich-
keit von Kapital.

Die internationalen Organisationen,
die Finanzwelt und die nationalen Regie-
rungen Uibersehen dabei meist, dass das
Uberzogene Stabilitatsziel in Bezug auf
die Preise und die Forcierung der Libe-
ralisierung von Kapitalstrdmen nicht nur
das Wirtschaftswachstum dampfen, son-
dem die Krisenanfélligkeit erhthen. Be-
troffen sind vor allem periphere Lénder
(Entwicklungs-, Ubergangslédnder).

Niedrige Inflationsraten sind begri-
Renswert, Gbertriebene Stabilisierungs-
bemiihungen aber wirtschaftlich und po-
litisch schéadlich, denn sie behindern
Wachstum und strukturellen Wandel. Da
die Nationalbanken Inflationstendenzen
weltweit in der Hauptsache durch Mani-
pulation der Zinsséatze bekampfen, haben
wir seit dem Paradigmawechsel zugun-
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sten der neoliberalen Wirtschaftsdoktrin
in der Tendenz hohe reale Zinssétze und
niedriges Wachstum. Diese Politik trifft
vor allem periphere Lander mit schwa-
chen (nicht-etablierten) Wahrungen, die
ihrer Wahrungsschwéche mit hohen Zin-
sen entgegenarbeiten missen.

Hohe reale Zinsen niitzen vor allem den
Geldvermdgensbesitzern, also allen, die
nominell fixierte Vermagenstitel (wie Spar-
anlagen, Staats- oder Unternehmensan-
leihen) halten, und fihrt zu einer schad-
lichen Umverteilung des Volkseinkom-
mens zugunsten der ,Rentiers". Diese Art
der Umverteilung hat Grenzen, die sich
irgendwann bemerkbar machen werden.

Die Liberalisierung der Kapitalmérkte
ist ein unguter Geselle der Inflationshy-
sterie. Der Theorie nach sollte die freie
Bewegung von Kapital die Tendenz der
Gitermérkte zu einem Ausgleich von Gu-
ter- und Faktorpreisen verstédrken. Das
Gegenteil ist der Fall. Die Dominanz der
Kapital- gegeniiber den Giterstrémen
lasst die Devisen- und Finanzmérkte ver-
riickt spielen, wodurch der internationale
Ausgleich von Preisen und Léhnen fun-
damental gestort wird. Es ist véllig unver-
standlich, dass die Finanzwelt im nationa-
len Bereich Inflationsraten nur bis zu 3%
tolerieren will, wahrend ihr gewaltige
Schwankungen der Relationen der gro-
Ren Wahrungen (Dollar, Euro und Yen)
zueinander gleichgultig zu sein scheint:
bis Uiber 100% nach oben oder mehr als
50% nach unten, und das trotz rasant
zunehmender internationaler Verflech-
tung. Noch frivoler geht es auf den Ver-
mdgensmarkten (Aktienmérkten) zu, de-
ren Preisbewegungen nachweislich im-
mer starker auch Giterstréome beeinflus-
sen und Ungleichgewichte ausldsen (z.B.
Uberkonsumption und gigantische Lei-
stungsbilanzdefizite der USA etc.).

Man kann sich leicht vorstellen, dass
diese Politikkombination fur die (Re-)inte-
gration Osteuropas, das von der Welt-
wirtschaft vier bzw. sieben Jahrzehnte
abgeschnitten war, nicht gerade férder-
lich ist. In den ost- und mitteleuropéi-
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schen Landern geht es um einen auf-
und nachholenden Prozess, dessen
Tempo umso schérfer sein sollte — aber
meist nicht ist —, je weniger das im alten
System an materiellen und organisatori-
schen Strukturen Geschaffene unter
marktwirtschaftlichen Bedingungen tber-
leben kann. Es ist offensichtlich, dass
sich z.B. Ungarn mit seiner relativ markt-
nahen ,gulaschkommunistischen® Ver-
gangenheit beim Aufholen viel leichter tut
als Rumaénien, das durch die Diktatur
Ceaucescus weitgehend paralysiert wur-
de. So unterschiedlich die Aufholprozes-
se in den einzelnen Landern auch sein
mdgen, haben sie doch Tlicken, die allen
gemeinsam sind.

Die Aufholprozesse sind wie eine
Wanderung Gber mehrere Grate. Auf ei-
nem der Grate geht es darum, Balance
zwischen Preisstabilitat und auf Dauer fi-
nanzierbaren Leistungsbilanzdefiziten zu
halten. Der Aufholprozess hat dann Er-
folg, wenn das Land sowohl eine zu hohe
Inflation vermeidet — besser gesagt, die
hohe Inflation, die typischerweise am Be-
ginn der Transformation vorherrscht, in
den Griff bekommt (man spricht von Des-
inflation) —, als auch vermeidet, durch
standig zu hohe Leistungsbilanzdefizite
alimahlich (wieder) in die Verschuldungs-
falle zu tappen. Fir weite Bereiche sind
diese beiden wirtschaftspolitischen Ziele
kompatibel, denn ein Riickgang von zu-
vor hoher Inflation erhéht die Wettbe-
werbsfahigkeit und die wirtschaftliche At-
traktivitat eines Landes fir Auslandsinve-
storen und verbessert seine Exportchan-
cen. Umgekehrt mindert eine tragféhige
Leistungsbilanz den Druck auf Abwer-
tung und tragt so zur Stabilisierung der
Preise bei. Es treten jedoch Zielkonflikte
auf, wenn sich die Wirtschaftspolitik die
neoliberale Inflationshysterie zu Eigen
macht und ihr Land zu rasch internatio-
nalen Geldspekulationen aussetzt — wie
fast Uberall geschehen. Im Hinblick auf
die Maastricht-Kriterien, welche die ost-
européischen Landern nach ihrem Bei-
tritt, also ohnehin erst in einigen Jahren,
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erfillen missen, versuchen die osteuro-
paischen Lander schon jetzt ein hohes —
gemessen an ihren Mdglichkeiten zu ho-
hes — Maf an Geldwertstabilitdt zu erlan-
gen. Das erreichen sie, indem sie mit zu
hohen Zinssatzen operieren, um das
Wachstum der Geldmenge zu bremsen,
und indem sie, solange es irgendwie
geht, eine Abwertung ihrer W&hrung ver-
meiden oder hinauszégern. Die Folge ist
ein Verlust ihrer Wettbewerbsfahigkeit,
der sich in anwachsenden Leistungsbi-
lanzdefiziten niederschlégt.

Polen, der weitaus groite Beitrittskan-
didat, ist ein gutes Beispiel dafiir. An
{ibertriebener Preisstabilitét festhaltend,
riskierte es Leistungsbilanzdefizite bis zu
8% seines Bruttoinlandsproduktes. Die-
ses korrigierte es nicht durch (rechtzeiti-
ge) Abwertung, sondern durch Verzicht
auf Wachstum —im Jahre 2001 stagnier-
te die polnische Wirtschaft. Das Lei-
stungsbilanzdefizit sank zwar auf 4%, die
Arbeitslosigkeit aber, die seit Uberwin-
dung des ersten Ubergangsschocks
milhsam abgebaut worden war, schnellte
binnen zwei Jahren von 13% auf Gber
18%.2 Die polnische Wirtschaft erreich-
te zwar ein bisschen mehr an Preisstabi-
litét, verlor aber erheblich an realer Sta-
bilitdt: Mit der Arbeitslosigkeit nahmen
Kriminalitat und Korruption wieder zu, die
Investitionen stagnieren etc.

Der zweite Pfeiler neoliberaler Wirt-
schaftspolitik - die Forderung nach Libe-
ralisierung von Kapitalbewegungen, auch
fur Ubergangsiénder — macht die Sache
nicht leichter, ganz im Gegenteil. Oster-
reich liberalisierte den Kapitalverkehr
schrittweise in den Jahren 1986 bis
1991, also mehr als vier Jahrzehnte nach
Kriegsende. Den Ubergangslé&ndern ging
es, teils auf Druck internationaler Orga-
nisationen, teils aus vorauseilendem Ge-
horsam, gar nicht schnell genug damit.
Héhere Zinsen in den Ubergangslandern
lockten auslandisches Kapital an, wel-
ches den Wechselkurs nach oben hob.
Anstatt die Wettbewerbsfahigkeit ihrer
Industrie (unbeeindruckt von den mo-
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mentanen Kapitalbewegungen) durch
stufenweise und sanfte Abwertungen (so
geschehen zeitweise in Ungam und Sio-
wenien) zu erhalten und zu starken, er-
zwangen die Kapitalzufliisse (trotz erheb-
licher Infiationsdifferenziale) in manchen
Léndern sogar nominelle Aufwertungen
— zum Schrecken von Industrie und
(schwachen) Gewerkschaften, aber of-
fenbar zur Zufriedenheit der Nationalban-
ken. Denn sie erreichen dadurch noch
leichter, was ihr gesetzlicher Auftrag ist:
die Stabilit4t des Geldwerts.

Dass sich zugleich die Leistungsbilan-
zen bedrohlich verschlechtern, Verschul-
dung und Auflenverpflichtungen ihrer
Léndern zunehmen, die Arbeitslosigkeit
aufgrund von erheblichen Wachstums-
einbufden (wieder) wéachst — das scheint
sie kaum anzufechten. (Ist das die neue
Tonnenideologie, nun auf Geldwertstabi-
litdt umgem(inzt?)

Die Stabilitat des Geldwertes kann je-
doch auf Dauer nur in einer gesunden
Wirtschaft gesichert werden. Dazu ge-
hért, dass sie ihre Leistungsbilanz in Ord-
nung halten kann. Zu hohe Leistungsbi-
lanzdefizite fihren zu lberhéhter Ver-
schuldung und unterminieren das Ver-
trauen in die Wahrung und in das Fi-
nanzsystem (weil die Profite fallen). Lei-
stungsbilanzen soliten in erster Linie
durch eine Ausweitung der Exporte in
Ordnung gebracht werden kénnen und
nicht durch Verzicht auf aufholendes
Wachstum. Rechtzeitige und mafivolle
Abwertungen (zwecks Férderungen von
Exporten) sollten jedenfalls nicht durch
eine (ibertriebene Orientierung auf Geld-
wertstabilitat unterlassen werden. Auf alle
Faélle soliten Ubergangsdkonomien unge-
rechtfertigte nominelie Aufwertungen
vermeiden, die nur zustande kommen,
weil zu viel kurzfristiges Kapital in das
Land flieRlt, was nichts mit den Entwick-
lungsbedirfnissen des Landes zu tun hat.
Zufiiisse wie auch Abfilisse kosten jeweils
Arbeitsplétze — Zufliisse, weil sie zu unge-
rechtfertigten Aufwertungen filhren, Ab-
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flisse erst recht, wenn sie kumuliert auf-
freten und Systemkrisen auslésen.

Diese Selbstverstandlichkeiten schei-
nen in Vergessenheit geraten zu sein.
Hauptsache sind offenbar die guten No-
ten, die man fir mehr Geldwertstabilitat
(auch wenn sie Ubertrieben ist) und Kapi-
talmarktiiberalisierung (auch wenn sie
verfriiht ist) einheimst. Zwar haben sich
etliche osteuropéische Lander schon in
eine Schieflage mandévriert. Sie scheinen
sich aber hartndckig zu weigern, diese
heute zu korrigieren, weil sie erwarten,
»morgen‘“ oder {bermorgen* in den Ha-
fen der EU einzulaufen. Offenbar hoffen
sie, bis dorthin ,durchzuhalten®, denn
dort wird schon die Européische Union,
deren Mitglied sie dann sein werden, flr
ihre Stabilitdt aufkommen.

Die EU ist mit dieser Entwicklung und
Strategie natdrlich nicht gllicklich. Sie
wamnt vor einer Ausuferung der Leistungs-
bilanzen, vor zu starken und kurzfristigen
Kapitalimporten, fordert Umsicht und ver-
antwortliches volkswirtschaftliches Mana-
gement in den Ubergangslandem.? Hat sie
aber mit ihrer zu starken Orientierung auf
Geldwertstabilitét, vor allem aber mit ihrer
Forderung nach friihzeitiger Liberalisie-
rung der Kapitaimérkte in den Ubergangs-
{andem sich nicht selbst die Suppe einge-
brockt? Sie wird sie mit den Beitrittslén-
dem ausléffeln missen.

Anmerkungen

'Es ist langst erwiesen, dass eine mafvolle
Inflation Strukturwandel und Wachstum be-
glnstigt. Eine Null-Inflation im Durchschnitt
heifdt: drastisch sinkende Industriepreise.
Hinzu kommt: In den Indizes sind Qualitéts-
verdnderungen bei den Produkten (z.B.
schnellere Computer, bessere Ausstattung
der PKWs) oft gar nicht enthaiten. Wiirde
man diese mitberlcksichtigen, wiirde der
Preisindex niedriger ausfallen.

28iehe Podkaminer et al., Transition Coun-
tries in 2002 (=WIIW, Research Report 285,
Wien 2002).

SECOFIN (30 March 2001).



