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DDR

Heinz-Dieter Smeets

Wahrungspolitische Probleme der DDR

Mit der Offnung der Grenzen hat der kinftige wéhrungspolitische Kurs entscheidende
Bedeutung fir die weitere wirtschaftliche, aber auch die innenpolitische Entwicklung
in der DDR erlangt. Welche Optionen haben die politisch Verantwortlichen, welche
Chancen und Risiken sind damit jeweils verbunden? In welchem Zeitrahmen erscheint
der Ubergang zur Konvertibilitit der Ost-Mark realisierbar? Im folgenden analysieren
Dr. Heinz-Dieter Smeets sowie Dr. Franz Peter Lang und Professor Renate Ohr
die Probleme und Perspektiven der DDR-Wéhrungspolitik.

eit der Offnung der deutsch-deutschen Grenze am

9. November 1989 taucht immer wieder die Frage
auf, wie ein ,marktgerechter* Kurs der Ost-Mark gegen-
Uber der DM auszusehen habe. Trotz des grundsatzli-
chen Ausfuhrverbots von Ost-Mark haben seitder Gren-
z6ffnung viele Besucher aus der DDR in der Bundesre-
publik zum Teil erhebliche Betrage an Ost-Mark umge-
tauscht, um sich auf diese Weise ihre aufgestauten Kon-
sumwinsche in starkerem MaBe (als durch das Begrii-
Bungsgeld maoglich) erfullen zu kdnnen. Der dabei am
ersten Besuchswochenende geltende Kurs von durch-
schnittlich etwa 1 DM fiir 10 Ost-Mark wurde von offiziel-
len Stellen der DDR zwar als ,Schwindelkurs* bezeich-
net, hielt die Besucher aus der DDR aber keineswegs
vom Tausch ab.

Dennoch reagierten auch viele DDR-Blrger auf das
Umtauschverhaltnis zwischen DM und Ost-Mark mit Un-
verstandnis — eine Haltung, die verstandlich ist, wenn
man die Betrachtung auf den Preisindex der Lebenshal-
tung, wie er in der Bundesrepublik definiert wird, be-
schrankt. Auf dieser Grundlage ware ein Wechselkurs
von 1:1 sogar vorstellbar, liegen doch die Preise fur Gu-
ter und Dienstleistungen des taglichen Bedarfs haufig
unterhalb des bundesdeutschen Niveaus, wahrend Gu-
ter und Dienstleistungen gehobenen Niveaus weit dar-
Uber liegen, wenn sie denn uberhaupt verfugbar sind.

Dr. Heinz-Dieter Smeets, 37, lehrt als Privatdo-
zent Volkswirtschaftslehre an der Universitét Bay-
reuth.
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Gleichen sich diese Tendenzen im entsprechenden Wa-
renkorb aus, so liefle sich der offizielle Kurs der DDR
moglicherweise auf diese Art und Weise begrinden.

Solche Uberlegungen vernachlissigen allerdings die
Interdependenz der Mérkte. Liegen administrative Be-
schrankungen auf den Guter- und Kapitalmérkten vor
oder existieren solche Markte Uberhaupt nicht und ver-
bietet weiterhin das Devisengesetz der DDR die Einfuhr
und Ausfuhr von Ost-Mark, dann wirken diese Verhalt-
nisse zwangslaufig auf den Devisenmarkt zuriick. Ange-
botsbeschréankungen auf den vorgenannten Markten
begrenzen somit auch das Devisenangebot. Denn wo-
fir sollte man DM anbieten und entsprechend Ost-Mark
nachfragen, wenn flir bundesdeutsche Wirtschaftssub-
jekte aus 6konomischen und/oder juristischen Griinden
nicht die Moglichkeit besteht, Waren und Dienstleistun-
gen in der DDR nachzufragen oder dort zu investie-
ren.

Vor dem Hintergrund insbesondere des generellen
Einfuhrverbots von Ost-Mark stellt sich dann aber die
Frage, warum (berhaupt ein Devisenangebot existiert.
Zum Teil handelt es sich hierbei wohl um ein DM-Ange-
bot (bzw. eine Ostmark-Nachfrage) westlicher Speku-
lanten.

Hinzu kommt, daB ein Teil der Besucher aus der DDR
ihr BegriBungsgeld (teilweise) in Ost-Mark umtauscht.
Ferner vermutet man aber auch, daf sich andere Ost-
blockstaaten auf diese Weise billig Ost-Mark beschaf-
fen, um Schulden gegeniber der DDR zu tilgen, und
daB die DDR-Staatsbank selbst die Gelegenheit nutzt,
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um mit einem Minimum an Devisen den Gelduberhang
in der DDR abzuschdpfen.

Die Kursentwicklung hangt aber nicht nur von den An-
gebotsbedingungen am Devisenmarkt ab, sondern
ebensosehr von der Devisennachfrage. Ein Anstieg der
Devisennachfrage (d.h. des Ostmark-Angebots) zum
Beispie! hatte unter sonst gleichen Bedingungen eine
weitere Abwertungstendenz der Ost-Mark zur Folge.
Eine solche Entwicklung zeichnete sich bereits am zwei-
ten Reisewochenende ab, als Ost-Mark nur nochim Ver-
haltnis 1:20 getauscht wurde, was einer hundertprozen-
tigen Abwertung entsprach.

Vor dem Hintergrund dieser Uberlegungen zeigt sich
folglich, daB der gegenwartig zu beobachtende Kursver-
fall der Ost-Mark bei weitem kein Marktversagen aus-
drackt. Ganz im Gegenteil - die ,Aufpasserfunktion™ fle-
xibler Wechselkurse erfullt auch hier ihre Aufgabe, in-
dem sie eine marktgerechte Bewertung des gegenwarti-
gen Wirtschaftssystems der DDR vornimmt. Erst wenn
die angekundigten Wirtschaftsreformen tatsachlich und
in hinreichendem Umfang stattfinden, kann man auch
mit einem Umschlagen der Erwartungen rechnen, die
bereits friihzeitig Vertrauen signalisieren kénnten, das
sich dann in einer Aufwertung der Ost-Mark nieder-
schlagen drfte.

Kassenhaltungsinflation

Mit den geschilderten Nachfrageverschiebungen
wurde bereits ein dynamisches Element in die Analyse
hineingebracht, das nun noch etwas vertieft werden
soll. Da Warenkdrbe wie der Preisindex der Lebenshal-
tung nicht in absoluten Preisen notiert werden, sondern
gewohnlich nur in ihrer zeitlichen (relativen) Entwick-
lung, wird die Kaufkraftparitatentheorie zumeist auch
nurin einer solchen relativen Auspragung verwandt. Sie
besagt dann, daf} sich der Wechselkurs gemaf der rela-
tiven Preisentwicklung in den betrachteten Landern ent-
wickelt. Ein Land, das starker inflationiert als seine
Nachbarn, wird sich folglich einer Abwertung seiner
Wahrung gegenibersehen und umgekehrt.

Damit sind wir bei einem weiteren Problem der DDR-
Wahrung. In der DDR gibt es zwar keine offene Inflation,
da sich der Geldmengeniberhang aufgrund der staat-
lich festgesetzten Preise kein Ventil in diese Richtung
schaffen kann. Vielmehr kommt es zu einer zurtickge-
stauten oder sogenannten Kassenhaltungsintlation, die
entsteht, weil der inflationar aufgeblahten Nachfrage
kein ensprechendes Angebot gegenubersteht und da-
durch Horte aufgebaut werden. Schatzungen gehen da-
von aus, daf es sich hierbei um etwa 150 Mrd. Ost-Mark
handelt. In erheblichem MaBe sind es nun diese Horte,
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die gegenwartig an die westlichen Markte flieBen und
dort — in Ubereinstimmung mit der Kaufkraftparitaten-
theorie — zum Kursverfall der Ost-Mark fihren.

Schon diese , Altlasten” in Form bestehender Horte
zeigen, dafl die DDR-Regierungin Zukunftin wesentlich
starkerem MaBe als bisher eine stabilitatsorientierte
Wirtschaftspolitik betreiben muf3, will sie sich nicht auch
in Zukunft realen Abwertungen ihrer Wahrung gegen-
Ubersehen. Dabei ist es, wie oben erlautert, im Prinzip
unerheblich, ob der Ausgangspunkt bei einer zuriickge-
stauten oder — etwa nach einer Preisreform — bei einer
offenen Inflation liegt. Wichtig ist auf jeden Fall, da man
auch in der DDR den grundsatzlich monetéaren Charak-
ter der Inflation erkennt, deren Ursache nur zu haufig die
Finanzierung des Staatsbudgets darstellt. Abschied
nehmen mufl man hingegen von der uberkommenen
Vorstellung einer ausschlieBlich kostenbedingten Infla-
tion.

Die bisherigen Uberlegungen zeigen aber auch, wo
kurz- und langerfristige Ansatzpunkte fir eine wah-
rungspolitisch wirkungsvolle Strategie der DDR liegen
sollten. Geht man einmal davon aus, daB die Devisen-
nachfrage der nachsten Zeit zu einem erheblichen Teil
den Wunsch der DDR-Besucher widerspiegelt, Glter in
der Bundesrepublik zu kaufen, so 148t sich der Verlauf
dieses Teils der Nachfrage aufgrund der Nachholeffekte
wohl kaum wesentlich beeinflussen; es sei denn, das
Wahrungsausfuhrverbot wird konsequent Uberwacht.
Gelingt eine solche Restriktion vollkommen — was aller-
dings, wie die Erfahrung lehrt, nicht zu erwarten ist —,
dann verschwindet die (private) Nachfrage von den
westlichen Markten, die dadurch weitgehend ihre
Grundiage verlieren.

Der neue Devisenfonds

Dies erfordert aber auch, daB3 die DDR ihre Blrger
aus anderen Quellen mit Devisen versorgt, um deren
West-Reisen zu finanzieren. Hierzu wurde jangst ein
staatlicher Devisenfonds in Héhe von 3 Mrd. DM fir die
Dauer von zunachst zwei Jahren vereinbart, an dem
sich die Bundesrepublik mit jgéhrlich 2,25 Mrd. DM betei-
ligen will. Aus diesem Fonds kénnen DDR-Barger 100
DM zum Kurs von 1:1 und weitere 100 DM zum Kurs von
1:5 erwerben. Obgleich noch keine verbindlichen Rege-
lungen vorliegen, soll die Vereinbarung wohl so ausge-
staltet werden, daB ein Tausch sowohl in der DDR als
auch bei bundesdeutschen Banken vorgenommen wer-
den kann. Der Teil an Ost-Mark, der auf diesemWege zu
bundesdeutschen Banken gelangt, soll wiederum tber
die Deutsche Bundesbank an die DDR zurtickgeleitet
werden, um dort insbesondere InfrastrukturmafBnah-
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men zu finanzieren. In welchem Umfang sich der Tausch
auf die DDR und die Bundesrepublik verteilt, ist im Mo-
ment nicht abzusehen. Gleichwoh! lassen sich einige
allgemeine Uberlegungen zu dieser Regelung anstel-
len: Da beim Tausch zugeflossene Ost-Mark an die DDR
zuruckgeleitet werden sollen, entspricht der bundes-
deutsche Anteil am Devisenfonds zugleich in voller
Hoéhe einer Subvention an die DDR. Die bundesdeut-
sche Beteiligung umfaft jahrlich etwa 0,1 Prozent des
nominalen Bruttosozialprodukts der Bundesrepublik im
Jahre 1988 und wird daher in der Tat wohl keine beson-
dere Belastung fur den Bundeshaushalt darstellen. Be-
nutzt die Bundesbank wiederum Betrage aus dem Devi-
senfonds, also vorher dem Kreislauf entzogene Be-
trage, um den Tausch der Ost-Mark gegenuber den Ban-
ken zu gewahrleisten, gehen hiervon keine monetaren
Wirkungen aus.

Unter den zuvor genannten Bedingungen sind die ver-
einbarten Wechselkurse (teilweise 1:1 und teilweise
1:5) hingegen nur fir die DDR von Interesse, denn sie
erhdlt im Gegenzug rund 9 Mrd. Ost-Mark jahrlich.
Wiirde man dieses Geld entgegen den jetzigen Vorstel-
lungen dem Kreislauf entziehen, wére es ein erster —
wenn auch sicherlich kleiner — Schritt zum Abbau des
Geldlberhangs. Diese Méglichkeit einer ,stillen* Wéh-
rungsreform lieBe sich sogar noch intensivieren, wenn
man das nun geltende Tauschverhaltnis im Durchschnitt
verschlechtern wirde. Einheitliche Regelungen sowohl
hinsichtlich des Wechselkurses (200 DM zum Kurs von
1:3) als auch hinsichtlich der Tauschmdéglichkeit (nur in
der DDR oder nur in der Bundesrepublik) hatten zudem
wenigstens einen Teil der insgesamt nicht unerhebli-
chen Verwaltungs- und Kontrollkosten erspart. Falls
man bei der Spaltung des Wechselkurses von einer ho-
hen Elastizitat der DM-Nachfrage ausgegangen ist, nur
so ware diese Regelung eigentlich zu verstehen, ent-
behrt diese Annahme woh! jeder Grundlage. Denn an-
gesichts der aufgestauten Konsumwunsche und der pa-
rallel dazu bestehenden Horte ist kaum damit zu rech-
nen, daB die DDR-Blrger auf einen Tausch der zweiten
100 DM verzichten, nur weil sich der Wechselkurs in ver-
gleichsweise kleinem MaBe verschlechtert.

Andere Vorschldge

Daneben standen aber auch andere Vorschlage zur
Diskussion, deren Implikationen trotz der aktuellen
Fondslésung aufgezeigt werden sollen. Diese Vor-
schiage gingen in der Regel von einemim AusmaB nicht
fixierten ausschlieBlichen Devisentausch durch die Bun-
desrepublik Deutschland aus. Dabei gilt es grundséatz-
lich zu bedenken, dafB jeder staatlich garantierte Kurs
unter dem Markt-Kurs einer verdeckten Devisenhilfe an
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die DDR entspricht, und zwar genau in Héhe der Diffe-
renz zwischen Markt-Kurs und tatsachlich berechnetem
Kurs multipliziert mit der Devisenmenge. Nimmt man
einmal den Vorschlag, jedem DDR-Biirger 500 Ost-
Mark zum garantierten Kurs von 1:1 zu tauschen, als
Beispiel, so hétte dies bei einem Markt-Kurs von 1:10
bereits einem Subventionsanteil von 450 DM je DDR-
Burger entsprochen, bei einem Markt-Kurs von 1:20
hatte der Subventionsanteil sogar 475 DM betragen.
Bei 10 Millionen Visa an DDR-Burger wére dies einer
Gesamtsubvention von mindestens 4,5 Mrd. DM oder
etwa 0,2 Prozent des nominalen Bruttosozialprodukts
gleichgekommen. Bei einem Devisentausch durch die
Bundesregierung hatte dies den Bundeshaushalt in der
zuvor erlauterten GréBenordnung belastet.

Bei einem Tausch allein durch die Deutsche Bundes-
bank — also ohne eine begleitende Verknappung des
Kreislaufs durch die Bundesregierung, wie sie die jet-
zige Fondsldsung vorsieht — wére es hingegen zu ahnli-
chen Effekten gekommen, wie sie bei festen Wechselkur-
sen und Uberbewerteten Wahrungen auftreten. Die Geld-
basis ware durch den Ankauf der Ost-Mark gestiegen, und
zwar im obigen Beispiel um rund 2 Prozent gemessen am
Bestand Ende 1988. Hierbei handelt es sich um eine Gro-
Benordnung, die gewil durch eine kompensierende Politik
bei der Refinanzierungskomponente der Geldversorgung
hatte sterilisiert werden konnen. Hiermit eventuell verbun-
dene Zinssteigerungen héatten dann aber auch eine
Sonderform des crowding-out (Verdrangungseffekte)
zur Folge. Es wirde namlich bundesdeutsche Nach-
frage zugunsten von DDR-Nachfrage zuriickgedrangt.

Die oben erlauterten Anteile am Sozialprodukt oder
der Geldbasis hatten sich noch erhéht, wenn Garantien
fir weitere Tauschbetrage hinzugetreten wéren. Noch
bedenklicher ware aber wohl eine unbegrenzte Annah-
meverpflichtung der Bundesrepublik zu einem Kurs von
1:4 oder 1:5 gewesen, die ebenfalls vorgeschlagen
wurde. Geht man im Extremfall von einem ZufluB der ge-
schatzten DDR-Horte in Hohe von 150 Mrd. Ost-Mark
aus und wurde dieser Betrag zum garantierten Kurs von
1:5 getauscht, entsprache dies etwa 2 Prozent des no-
minalen Bruttosozialprodukts und etwa 15 Prozent der
Geldbasis. Bei Abwicklung uber die Deutsche Bundes-
bank hatte damit ein gewaltiges Inflationspotentialin der
Bundesrepublik geschaffen werden kdénnen, dessen
Sterilisation wohl kaum mehr méglich gewesen ware.

Alle ,Staatsgarantien” von westlicher Seite —und das
gilt auch fiir die aktuelle Fondslésung — sind daruber hin-
aus mit dem Nachteil behaftet, daB3 sie in mehr oder we-
niger starkem MaBe den Druck von der DDR nehmen,
durch Wirtschaftsreformen fir entsprechende Anreize
im Inneren zu sorgen.
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Welche Griinde kénnten aber die DDR iiber dieses
letzte Argument hinaus veranlassen, sich fiir eine grund-
satzlich administrative »LOsung” der Devisenfrage zu
entscheiden? Hier dirfte das Problem in erster Linie in
der Tatsache liegen, daf3 Devisen einen Anspruch ge-
gen das Bruttosozialprodukt des Auslands darstelien.
Mit zunehmendem Kursvertall bedeutet dies, daB im-
mer mehr Ost-Mark in die Bundesrepublik flieBen. Vor
dem Hintergrund der oben angefiihrten Devisen-Defini-
tion sehen die DDR-Behérden hierin wiederum die Ge-
fahr eines , Ausverkaufs* der DDR-Wirtschaft. Bereitsin
der Vergangenheit war eine Tendenz dahingehend zu
beobachten, subventionierte DDR-Waren mit billiger
Ost-Mark zu kaufen, um sie dann im Ausland teuer zu
verkaufen. Diese Arbitragemoglichkeit besteht jedoch
nur so lange, wie die BDR ihre Preise (fur handelsfahige
Guter) vom Weltmarkt abkoppelt. Ferner nimmt die pri-
vate Ausfuhr von Sachwerten (z.B. Antiquitaten,
Schmuck usw.) zu, um durch einen Verkauf im Westen
Devisen zu erlangen. Auch hier griff man wiederum zum
staatlichen Verbot.

Alternativen

Eine Alternative zu der oben skizzierten administrati-
ven Regelung, die — 6konomisch gesehen —kaum einen
Fortschritt darstellt, ware daher in einer Politik zu sehen,
die eine Ausweitung des Devisenangebots {d.h. der Ost-
mark-Nachfrage) und damit ceteris paribus eine Aufwer-
tung der Ost-Mark nach sich ziehen wiirde. Eine solche
Entwicklung kénnte sich bereits im Gefolge der soeben
beschlossenen Reisefreiheit fir Bundesbirger in die
DDR einstellen. Voraussetzung hierfur ist allerdings,
daB zugleich die Anreize zur Umgehung des offiziellen
Tausches in der DDR wegfallen. Hierzu gehort unter an-
derem der fur Bundesbirger auch weiterhin geltende
Kurs von 1:1 in Verbindung mit dem Einfuhrverbot fir In-
landswahrung, wenn es denn einer strengen Kontroile
unterliegt. Eine noch weit gravierendere Erhéhung des
Devisenangebots wiirde aber sicherlich dann eintreten,
wenn die Rahmenbedingungen der DDR-Wirtschaft so
verandert wirden, daf3 es bundesdeutschen und ganz
allgemein westlichen Wirtschaftssubjekten lohnenswert
und sicher genug erschiene, in der DDR zu investieren.

Hierzu bestehen grundsatzlich zwei Moglichkeiten:
Zunéchst einmal kénnen sich westliche Unternehmen
an DDR-Firmen beteiligen (joint ventures) oder Zweig-
niederlassungen in der DDR grinden. Einmal abgese-
hen davon, daB ein rechtlicher Rahmen fir eine solche
Zusammenarbeit in der DDR bisher nicht existiert, wird
hiergegen haufig eingewandt, es komme zu einer ,Uber-
fremdung” des jeweiligen Landes. Die Alternative be-
steht in der Anlage von Geld am Kapitalmarkt, der dann
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als anonymer Mittler dafir sorgt, daB es an den Ort der
produktivsten Verwendung flieBt. Ein solcher Markt be-
steht aber in der DDR bislang nicht, so daB von dieser
Seite her fir die nahere Zukunft keine positiven Effekte
auf die wirtschaftliche Entwicklung und auf das Devisen-
angebot (d.h. die Ost-Mark-Nachfrage) zu erwarten
sind. Vielmehr bleibt nur die Méglichkeit, auf auslandi-
sche und internationale Kapitalmarkte zurickzugreifen,
was dann aber den gegenteiligen Effekt einer erhéhten
Devisennachfrage zur Folge hat.

Konvertibilitdt der Ost-Mark

Eine weitere Alternative ware eine Strategie, bei der
die DDR von ihrer umfassenden Devisenbewirtschaf-
tung abrickt und zur Konvertibilitat der Ost-Mark tber-
geht. Die damit verbundenen Probleme werden schnell
deutlich, wenn man sich die Motive und das Funktionie-
ren der gegenwartigen Regelung vor Augen hélt.

Das Devisenmonopo! des Staates in der DDR hat zur
Folge, da3 DDR-Unternehmen bei Exporten erwirt-
schaftete Devisen abzuliefern haben und fur Importe
bendtigte Devisen zugeteilt bekommen. Die so entstan-
denen Kosten oder Ertrage werden dann zu internen
Verrechnungspreisen umgerechnet, die sich aber in kei-
ner Weise nach der Knappheit der betreffenden Giiter
richten, sondern vielmehr nach den Préaferenzen der
planenden Behdrden. Auf diese Art und Weise verliert
die DDR-Wirtschaft jeglichen (Preis-)Kontakt zu auslan-
dischen Volkswirtschaften. Die Devisenbewirtschattung
stellt somit gegenwartig nichts anderes dar als ein Sy-
stem gespaltener Devisenkurse — wobei uniberschau-
bar viele Kurse existieren, die zu politischen Zwecken
miBbraucht werden.

Ein erster Schritt zur Uberwindung eines solchen Sy-
stems miiBte die Einfihrung eines einheitlichen Wech-
selkurses sein. Den Ubergang zum Marktkurs scheut
man jedoch in aller Regel, denn entweder rechnet man
mit einem weit Gber dem Durchschnitt der friheren (ge-
spaltenen) Werte liegenden Kurs, der die DDR dann ei-
nem starken Anpassungsdruck unterwerfen widrde,
oder man geht sogar von einem instabilen Devisen-
markt aus. In beiden Fallen beftirchtet man haufig einen
Anstieg der Kosten und in deren Gefolge wiederum der
Preise, dessen Ausmaf von den oben bereits diskutier-
ten Verhaltnissen am Devisenmarkt abhangt. Dem stelit
man auf der anderen Seite einen nur geringen Anstieg
oder gar einen Rickgang der Exporteinnahmen gegen-
Uber. Dieses Ergebnis beruht allerdings auf einem er-
heblichen Elastizitatspessimismus sowie der ,motivier-
ten Zahlungsbilanztheorie®.

Die ,motivierte Zahlungsbilanztheorie” geht von ei-
nem fur Entwicklungszwecke exogen vorgegebenen Im-
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portbedarf aus, den es unabhéngig vom Wechselkurs
zu befriedigen gilt. Ferner vernachlassigt sie in eklatan-
ter Weise den monetiren Charakter von Preisniveau-
steigerungen. Fir die Exportseite nimmt man an, daf3
die mit der Abwertung verbundenen Preissenkungen
vergleichsweise geringe positive Mengeneffekte nach
sich ziehen, da es in der gegenwartigen Entwicklungs-
phase der DDR nicht auf den Aktionsparameter Preis
ankommt, sondern vielmehr auf das Produkt selbst,
also auf die Qualitat und das Styling.

So lange man allerdings als Reaktion auf solche Be-
flrchtungen an einer Uberbewerteten Wahrung festhalt,
1aBt sich bei fehlenden Devisenreserven und der Furcht
vor einer Abwertung der Zahlungsbilanzausgleich auch
bei einheitlichem Kurs nur durch Devisenbewirtschaf-
tung herbeifthren. Bei dieser Schluf3folgerung vernach-
lassigt man allerdings, daf3 die alternative Mdglichkeit
einer privaten Finanzierung durch das Fehlen von Kapi-
talmarkten versperrt wird. Doch selbst wenn sich solche
Markte bilden konnten, wiirde die Uberbewertung der
Wahrung —je nach ihrem Ausmaf —den KapitalzufluB3 in
die DDR mehr oder weniger stark behindern.

Konvertibilitat als Schrittmacher?

Halt man aber Konvertibilitat und damit den Verzicht
auf Devisenbewirtschaftung erst dann fir mdglich,
wenn ein Land eine gewisse ,Produktionsreife” erreicht
hat, dann ware Konvertibilitat der krdnende AbschiuB3 ei-
ner wirtschaftlichen Entwicklung analog etwa zur Inte-
grationstheorie, wo sich ebenfalls die Anhanger der Krg-
nungs- und der Schrittmacherhypothese gegenlberste-
hen. Im Gegensatz zur Integrationstheorie stellt sich bei
der Konvertibilitat jedoch die Frage, ob das krénende
Ziel jemals erreicht werden kann, wenn man die heimi-
sche Wintschatft auf lange Zeit ganz vom Druck der Aus-
landskonkurrenz isoliert, oder ihr zumindest falsche
Preissignale zukommen [&Bt.

Diese Uberlegung wiegt um so schwerer, je weiter der
Wettbewerb im Inland degeneriert ist, was man wohl fir
die DDR annehmen kann. In diesem Fall wére die mit
der Konvertibilitat verbundene preisgerechte Auslands-
konkurrenz auf absehbare Zeit wohl die einzige Méglich-
keit, um sich der auslédndischen Leistungsfahigkeit an-
zupassen und die damit notwendigerweise verbunde-
nen Umstrukturierungen aufzuzeigen.

Doch alle diese Anstofe bis hin zur Konvertibilitat
massen ohne nachhaltige Wirkung bleiben, wenn man
nicht zugleich auch eine Preisreform im Innern des Lan-
des durchfthrt, die es ermdglicht, Knappheitsgrade
Gber freie Preise zu signalisieren. Unter diesen Voraus-
setzungen ist dann aber zu erwarten, daB die Konver-

WIRTSCHAFTSDIENST 1989/XIl

tibilitat in der DDR und auch in anderen osteuropéi-
schen Landern bei einem Einsatz im Sinne der Schritt-
macherhypothese bessere okonomische Ergebnisse
verspricht als bei einem Einsatz im Sinne der Krénungs-
hypothese. Nicht zuletzt das Erfordernis der internen
Preisreform durfte aber auch in erheblichem MaBe fur
die ablehnende Haltung der DDR und anderer osteuro-
péischer Lander gegenuber der Konvertibilitat verant-
wortlich sein. Geht man nicht nur zur Auslanderkonverti-
bilitat, sondern auch zur Inlanderkonvertibilitat {iber, so
erfordert spéatestens dieser Schritt zusatzlich eine Be-
waltigung der monetaren ,Altlasten” in Form der Horte,
die spatestens zu diesem Zeitpunkt an den Devisen-
markt drangen werden. Der einzig gangbare Weg zum
Abschopfen dieses Gelduberhangs — wenn er nicht be-
reits vorher an westliche Devisenmarkte gewandert
und/oder teilweise durch Preisfreigaben aufgezehrt wor-
den ist — scheint eine Wahrungsreform zu sein, die das
Potential der Horte drastisch vermindert.

Ausblick

Will man sich in der DDR nicht auch in Zukuntt allein auf
den — wie sich herausgestellt hat mangelnden - 6kono-
mischen Sachverstand des Staates verlassen, dann
1aBt sich zusammenfassend folgender MaBnahmenka-
talog fur die Lésung der wahrungspolitischen Probleme
aufstellen:

O Festlegung eines einheitlichen Wechselkurses der
Ost-Mark, verbunden mit Preisreformen im Innern der
DDR;

O Vermeidung einer zukinftigen inflationaren Entwick-
lung, gegebenenfalls verbunden mit einer Wahrungsre-
form;

O baldiger Ubergang zur Konvertibilitat der Ost-Mark;

O Schaffung solcher Rahmendaten, die private Aus-
lands-Investitionen in der DDR als lohnend und politisch
sicher erscheinen lassen;

O Schaffung von Geld- und Kapitalmarkten.

Den hier angesteliten Uberlegungen und Vorschla-
gen halt man héufig entgegen, daB sie die politischen
.Realitaten" auBer acht lassen. Die Aufgabe des Okono-
men sollte es aber gerade sein, Politiker immer wieder
auf die dkonomisch sinnvollste Ldsung hinzuweisen
und fur den Fall, daf diese — aus welchen Griinden auch
immer — nicht realisierbar erscheint, die mit anderen Lo-
sungen verbundenen Kosten aufzuzeigen. Dabei erge-
ben sich diese Kosten im vorliegenden Fall bei weitem
nicht nur in der Bundesrepublik, sondern insbesondere
auch in der DDR, wo falsche Mafnahmen eine wirt-
schatftliche Gesundung entweder ganz verhindern oder
doch zumindest stark verzégern kénnen.
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