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KOMMENTAR

ALEXANDER KRIWOLUZKY

GroBmachtfantasien und der tiefe
Fall einer Wahrung

1zky ist Leiter der Abteilung
onomie am DIW Berlin.
Der Kommentar gibt die Meinung des Autors wieder.

Es klingt wie eine neue Staffel von House of Cards: Der Schwie-
gersohn des Prasidenten tritt als Finanzminister zurlick, nach-
dem sein Schwiegervater gegen seinen Willen seinen Berater
als neuen Notenbankchef ernannt hat. Nicht ohne zuvor kraftig
gegen den designierten Notenbankchef ausgeteilt zu haben —
und zwar wohl auch im handgreiflichen Sinne des Wortes. Von
seinem Ricktritt erféhrt die Bevolkerung zunéchst nur aus den
sozialen Medien, wo der Schwiegersohn seinen Riicktritt Giber
Instagram bekannt gibt.

Was sich wie ein fiktives Polit- und Familiendrama anhort,

hat sich wohl mehr oder weniger so in der Tiirkei abgespielt.
Die Rollen bekleiden Berat Albayrak als Finanzminister, sein
Schwiegervater Recep Tayyip Erdogan als Prasident des Lan-
des und der frisch ernannte Gouverneur der tiirkischen Zentral-
bank, Naci Agbal. Doch was steckt dahinter und was bedeutet
diese Familienschmonzette fiir das Land und seine Finanzen?

Die tiirkische Lira befindet sich in freiem Fall: Sie hat sowohl im
Land an Kaufkraft eingebiBt als auch weltweit an Wert verloren
— allein gegeniliber dem Euro um 18 Prozent in den vergange-
nen drei Monaten. Selbst ein Kaufprogramm der Zentralbank,
die mit ihren Dollarreserven Stitzkaufe auf dem internationalen
Markt tétigte, konnte den Fall der Lira nicht aufhalten. Das hat
tiefergehende Griinde als einen Streit in der Familie. Da ist zum
einem die fehlende Unabhéngigkeit der Zentralbank. Sie hat die
Zinsen nicht hoch genug gesetzt, um den Preisverfall im Inland
aufzuhalten. Stattdessen gab sie dem Druck des Finanzmi-
nisters und des Prasidenten nach und lieB die Zinsen niedrig.
Die erste Amtshandlung des neuen Notenbankchefs war es,
den Leitzins kraftig zu erhéhen. Dies hatten viele Beobachter
gehofft; entsprechend zog der Wert der Lira wieder etwas an.
Doch selbst steigende Zinsen werden nicht ausreichen, um die
Wahrung nachhaltig zu stiitzen.

Neben der fehlenden Unabhéngigkeit der Zentralbank ist die
defizitére Fiskalpolitik der Regierung Grund fiir den Wertverfall
der Lira. Die ausgegebenen Lira-Scheine sind formal Schulden
der Zentralbank. Wie bei jedem Schuldner, sind die Schulden
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nur so gut und so viel wert wie das Guthaben, das die Schul-
den deckt. Unter dem Goldstandard war es das Gold, das die
Zentralbank vorhalten musste. Heutzutage sind es vor allem
Staatsschulden. Das bedeutet, dass in dem Moment, in dem
die Staatspapiere an Wert verlieren, auch die Wahrung an Wert
verliert. So fiihren solide Staatsfinanzen zu einem stabilen Wert
der Staatsschulden und damit zu einer stabilen Wahrung. Das
gleiche gilt aber eben auch umgekehrt fiir unsolide Staatsfinan-
zen und eine unstabile Wahrung.

Der Schlissel fiir eine stabile Lira liegt also in der Fiskalpolitik —
und hier wird sich auch mit einem neuen Notenbankchef wenig
andern. Die mogliche Zinserh6hung der Zentralbank wird die
Lage fiir das Finanzministerium sogar noch verscharfen. Wenn
die Regierung nun mehr Zinsen auf ihre Schulden zahlen muss,
wird sich das Defizit weiter erhéhen. Der neue Notenbankchef
wird sich wahrscheinlich demnachst sogar der Forderung des
Prasidenten ausgesetzt sehen, die Zinserhéhung deswegen
wieder zuriickzunehmen. Denn die Regierung wird ihr Staatsde-
fizit nicht durch Ausgabenkirzungen senken wollen.

Getrieben ist das Defizit vor allem durch die hohen Ausga-

ben fur das tirkische Militar. Von Libyen tber Syrien bis nun
Berg-Karabach: Kaum ein Konflikt, in dem Erdogans Tirkei
nicht eine prominente Rolle einnimmt. Das kostet Geld, das

der tlrkische Staat nicht hat. Weder der Familienstreit noch

der zurlickgetretene Finanzminister oder der Notenbankchef
sind schuld an dem Verfall der Wahrung, sondern allein die
teure GroBmachtpolitik der Tiirkei. Prasident Erdogan wird sich
entscheiden miissen — zwischen dem wirtschaftlichen Wohl des
Landes auf der einen Seite und den GroBmachtplanen auf der
anderen. Beides zusammen wird nicht funktionieren, auch wenn
die militarischen Abenteuer ganz gut von den wirtschaftlichen
Schwierigkeiten ablenken.

Dieser Beitrag erschien am 25.11.2020 im Tagesspiegel.
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