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Mehr Milei wagen?

Argentiniens Experiment ist hoch-

spannend, aber es tritt auf der Stelle

Seit Ende 2023 ist Javier Milei Prasident Argentiniens. Zuvor
hatte jahrelang die Miss- und Vetternwirtschaft der regierenden
Peronisten das Land ruiniert. 1929 lag Argentiniens (kaufkraft-
bereinigtes) Pro-Kopf-Einkommen noch hdher als das von
Deutschland oder Osterreich! Heute ist Deutschlands Wohl-
stand etwa zweieinhalb Mal so hoch. Das Land ist gesegnet mit
einer Ausstattung naturlicher Ressourcen, die uns Europaer er-
blassen lasst. Trotzdem ist Argentinien unter Okonomen ein Sy-
nonym fir Hyperinflation und multiple Staatspleiten.

Milei ist mit der klaren und radikalen Mission angetreten, den ein
Jahrhundert wahrenden Niedergang zu stoppen. Er ist nicht der
erste Reformpolitiker, der den schleichenden Verfall aufzuhalten
versucht. Carlos Menem, formal Peronist, bemihte sich bereits
in den neunziger Jahren, das Land mit marktwirtschaftlichen Re-
formen wieder in Schuss zu bringen. Ab 2015 versuchte Mauri-
cio Macri sein Gluck, doch seine Erfolge waren nicht nachhaltig.
Jetzt also Milei. (Es scheint ungeschriebenes Gesetz in Argenti-
nien zu sein, dass die Namen von Reformern mit einem M be-
ginnen. Vielleicht wird es dann ja doch noch was mit den Refor-
men von Kanzler Merz!) Milei unterscheidet sich von seinen Vor-
gangern durch seinen kompromisslos radikalen, libertaren An-
satz. Beruhmt geworden ist er durch einen Auftritt mit Ketten-
sage, mit deren metaphorischer Hilfe er den Wildwuchs aus Re-
gulierungen und Staatsausgaben zu kappen gedachte.

Imponierende friihe Erfolge

Tatsachlich stellten sich schnell beeindruckende Erfolge bei den
Makroindikatoren ein. Zunachst stieg die Inflation 2024 durch die
Abwertung des Peso auf mehr als 200 %, sank im Spatsommer
2025 aber auf ,nur‘ noch knapp Uber 30 %. Das Budgetdefizit,
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Javier Milei mit
Mandat zum
Aufraumen!

Reform mit der
Kettensage —
sicher von Stihl

Inflation und
Budgetdefizit
sinken!



https://en.wikipedia.org/wiki/List_of_regions_by_past_GDP_(PPP)_per_capita#1750%E2%80%931990_(Bairoch)

das 2023 noch bei 5 % des Inlandsprodukts gelegen hatte, ver-
wandelte sich dank Kettensdge 2024 in einen leichten Uber-
schuss. Der erste Uberschuss in mehr als 100 Jahren! Milei hal-
bierte die Anzahl der Ministerien, kirzte drastisch Subventionen
und stellte die Transfers an die 23 Provinzen weitgehend ein.
Damit ermdglichte er eine schnelle Korrektur des budgetaren

Ungleichgewichts und damit auch das Ende der Defizitfinanzie- 2025: Mileis
rung durch die Zentralbank. Das trug maRlgeblich dazu bei, die P rt | Winnt
Inflation zu senken. Und trotz all der Opfer, die er der Bevolke- .a © ge '
rung zumutete, wurde Mileis Partei bei den Zwischenwahlen im d|e Wahlen-

vergangenen Jahr mit Abstand starkste Kraft.
Sollten wir mehr Milei wagen?

Die Erfolge zwischen Jujuy und Ushuaia blieben auch in

Deutschland nicht unbemerkt. So dauerte es nicht lange, bis

wirtschaftsliberale Politiker forderten, auch Deutschland solle

mehr Milei wagen. Christian Lindner etwa, ehemaliger Finanzmi-

nister und FDP-Chef, meinte: ,Eine Prise Milei und Musk, etwas

Disruption, Risikofreude, Veranderungsbereitschaft und Innova-

tionskraft wirden unserem Land durchaus guttun.“ Zumindest

dem zweiten Teil des Satzes kann ich nur zustimmen, auch

wenn Deutschlands ékonomischer Karren nicht anndhernd so Abb. 1: Monatliche

tief im Dreck steckt wie der Argentiniens (siehe oben). Inflation Argentinien (%)

30

Mileis Reformen: jetzt wird es schwierig

Aber auch in Mileis Argentinien ist nicht alles Gold, was glanzt. »

Zwischen 2023 und 2025 schrumpfte die Industrie um fast 8 %, 20
der zweitschlechteste Wert in der OECD. Nur Ungarns Industrie 15
schmierte noch mehr ab. Das nachzuahmen, ware flir Deutsch-
land vielleicht keine so gute Idee. Zugleich steigt die Armut. Mehr
als ein Drittel der Argentinier gab in Umfragen an, im vergange-

nen Jahr manchmal zu wenig Geld gehabt zu haben, um Nah- 0
rungsmittel zu kaufen. Im Februar schrumpfte die wirtschaftliche 2023 2024 2025 2026
Aktivitat um 2,6 %. Im April fielen Mileis Zustimmungswerte auf Quelle: INDEC, LBBW Research

35,5 % — ein Allzeittief. Auch die anfanglichen Erfolge bei der
Inflationsbekampfung sind ins Stocken geraten. Seit September
verharrt die jahrliche Teuerungsrate bei etwas Uber 30 % und
stlgg zulet_z.t sczgar vyleder (siehe Abb.. 1). Dgr Erfolg der Desin- nach Landern (April 2026,
flationspolitik lasst sich erst dann zweifelsfrei ausmachen, wenn Mrd. USD)

der uberbewertete Wechselkurs vollstandig liberalisiert ist und '

es nicht zu erneuter Kapitalflucht kommt. Der IWF erhohte seine argentinien |57 4
Inflationsprognose flir 2026 von 20 % auf 30 %. Ukraine . 15,0

Abb. 2: IWF-Finanzhilfen

Apropos IWF: Ohne massive finanzielle Hilfe von aulRen waren Agypten I 10,2

Mileis Reformen vielleicht schon in der Anfangsphase geschei- ,

tert. Mit Ausstanden von mehr als 55 Mrd. USD ist Argentinien Pakistan I10'0

mit Abstand groRter Schuldner des IWF (siehe Abb. 2). Auf das Ecuador I9.9

Land entfallt mehr als ein Drittel aller IWF-Kredite weltweit. Dazu Alle anderen _ 63,8

kommt noch die bilaterale Kreditlinie der USA in Héhe von
20 Mrd. USD. Die Rating-Agenturen vergeben CCC-Ratings fur
das Land. Das ist das Wartezimmer von Staatspleiten. Bevor wir
an der Spree die Kettensage auspacken, warten wir lieber mal
ab, wie das kihne Experiment am Rio de la Plata ausgeht.
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