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Postkarte aus Istanbul

Die Turkei am Rande einer

Zahlungsbilanzkrise

Heute schreibe ich Ihnen aus der Turkei. Ein Land mit einer fas-
zinierenden Kultur und Geschichte. Aber leider auch ein Land
mit einer sehr ungewissen 6konomischen Zukunft. Die Inflations-
rate schwingt sich zu immer neuen Rekordhéhen auf. Nachdem
sie vor einem Jahr knapp unter 20% gelegen hatte, erreichte sie
im Juli dieses Jahres gut und gerne 80%. Tendenz steigend.

Zugleich bleibt die Wirtschaftsdynamik deutlich hinter ihnrem Po-
tenzial zurlck. Das Wachstum der vergangenen finf Jahre
(2018-2022) hat sich gegenuber dem vorangegangenen Funf-
jahreszeitraum fast halbiert, auf 3,8%. Dies ist noch immer eine
respektable Zahl. Derweil schwindet der Bevdlkerung bei einer
rasanten Abwertung der Lira die Kaufkraft. Seit 2012 ist die Ar-
beitslosigkeit strukturell angestiegen. Nach Schatzungen der UN
ist die TUrkei nach Uber einer Dekade 2021 wieder ein Land ge-
worden mit mehr Auswanderung als Zuzug.

Erdogans eigenwillige Geldtheorie

Ein wichtiger Faktor fur die Krise in der Turkei ist die fehlgeleitete
Geldpolitik einer Zentralbank, die Uber die Jahre hinweg ihrer
Autonomie beraubt wurde. Prasident Erdogan (AKP Partei) ent-
liel® seit 2019 nicht weniger als drei Gouverneure, offenbar, weil
sie seiner etwas verschrobenen geldpolitischen Philosophie
nicht ausreichend enthusiastisch folgten. Das letzte Mal, dass
vorher ein Gouverneur gefeuert wurde, war beim Militarputsch
1981.

Fir Erdogan gilt: Wenn der Zins der Preis des Geldes ist, be-
deuten hohe Zinsen hohere Kosten und Preise und deshalb
mehr Inflation. Daraus folgt fir Erdogan, dass Zinssenkungen
dazu geeignet seien, die Inflation zu senken. Entsprechend hat
der im Frihjahr 2021 eingesetzte Gouverneur (und Politiker der
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Regierungspartei AKP) den Repo-Zinssatz von 19% schritt-
weise auf 13% gesenkt. Als die Inflation zum letzten Mal wie
heute um die 80% lag (1998), waren auch die Zinsen nahe 80%.
Selbst dann dauerte es sechs Jahre und zwei Rezessionen, um
die Inflation wieder unter 10% zu drlcken.

Die Wahrungsreserven sind verschwunden

Das Vertrauen in die Wirtschaftspolitik hat maRgeblich gelitten.
Seit Jahresbeginn bis Juli sind netto Portfolioinvestitionen in
Hoéhe von $5,7 Mrd. aus der Tirkei abgeflossen (Vorjahreszeit-
raum: -$0,1 Mrd.). Die Wahrungsreserven der Zentralbank sind
in Folge fehlgeleiteter Versuche, die Wahrung zu stltzen, gera-
dezu verdampft. Noch 2019 betrugen sie damals schon beschei-
dene $60 Mrd. Mittlerweile liegen die Nettowahrungsreserven
nahe Null. Kein anderes Schwellenland ist vergleichbar schwach
positioniert.

Hoffnungsschimmer Préasidentschaftswahlen?

Spatestens im Juni 2023 missen Prasidentschaftswahlen abge-
halten werden. Die wirtschaftliche Situation nimmt Amtsinhaber
Erdogan den Wind aus den Segeln. Die Umfragen deuten auf
einen Wechsel an der Staatsspitze hin. Bereits bei den Kommu-
nalwahlen 2019 verlor Erdogans AKP die Burgermeisterposten
in allen grof3en Stadten des Landes, wie auch hier in Istanbul.

Ein neuer Prasident, so er denn gewahlt wird, wird ein schweres
Erbe antreten. Die Inflationsrate dirfte bei Amtsantritt aulRer
Rand und Band sein. Die Institutionen, von der Justiz bis zur
Zentralbank, sind mit AKP-Getreuen besetzt. Erdogans Nachfol-
ger muss sich ein Beispiel nehmen am Prasidenten, der der Tlr-
kei 2002 ein umfassendes Reformprogramm verschrieb und da-
mit Gesellschaft und Wirtschaft voranbrachte. Sein Name? Re-
cep Tayyip Erdogan.
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