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Imperat in toto regina pecunia mundo. So einfach regierte Herzog
Friedrich von Sachsen im 16. Jahrhundert. Das Geld regierte die Welt. 
Fünf Jahrhunderte später ist längst kein Geld mehr da, mit dem man 
die Welt regieren könnte. Immer mehr Staaten und ihre Regierungen 
leiden an den Schulden der vergangenen Jahre und für alle stellt sich die 
gleiche Frage: Ob da noch Politik gemacht werden kann, und wie?

I. Geld regiert die Welt
Es ist ganz egal, wohin man schaut. Ob nach Japan, in die USA, auf 
Europa, Österreich oder die Steiermark. Überall Schulden. Allein 
im Euroraum nahm die Verschuldung von 2008 auf 2009 um neun 
Prozent zu und liegt jetzt bei fast 80 Prozent der jährlichen Wirt-
schaftsleistung. Deshalb sind überall Sparmaßnahmen angesagt. In 
mühevollen Geheimverhandlungen versucht man so viel wie nötig, 
aber so wenig wie möglich zu sparen. Zum einen, weil man die jah-
relang subventionierten Parteifreunde dann doch nicht so schnell 
abwickeln kann – und auch da: Agrarförderung im Großen, Kre-
ativindustrie im Kleinen –, zum anderen sollen die sozialen Ein-
schnitte nicht zu gewalttätigen Unruhen wie etwa in Griechenland 
führen. So eine Demonstration am Rande verträgt der erfahrene 
Machiavellist, aber man muss es ja nicht darauf anlegen.
In diesem Stadium einer verzweifelten Organisation des Status quo 
traut sich dann auch kaum noch jemand von „Ermessensausgaben“ 

zu reden, also jenem Teil, der zur politischen Gestaltung dienen 
soll. Der Globalisierungskritiker Christian Felber (ATTAC) spricht 
sogar davon, dass „die Geldvermehrung derart unseren Alltag be-
stimmt, dass man uns nicht mehr als freie Gesellschaft bezeichnen 
kann.“

Und tatsächlich, ein Ermessensspielraum, in dem tatsächlich po-
litisches Gestalten stattfindet, ist kaum noch zu sehen. Einzig die 
Frage, wo wir noch sparen können, lässt sich entscheiden: Wohn-
beihilfe, Gratis-Kindergarten, ... Da ist es leicht gesagt, dass wir 
nun die Versäumnisse der letzten Jahre bezahlen müssen. Politische 
Gestaltung war gestern, heute herrscht maximal „Budgetkreativi-
tät“ – ein schöner Euphemismus für die Kreativität, WIE UND 
WO man spart.
Die steirischen Landesräte quälen sich dabei mit ihren, pardon, 
Zwergen-Budgets ab, während die Regierungen der Europäischen 
Union Hunderte Milliarden Euro zwischen den verschiedenen 
Rettungsschirmen und Pleitekandidaten hin und her schieben. Ver-
zweifelt wird versucht, das Geld an die richtige Stelle zu bewegen, 
damit es nicht zur ganz großen Katastrophe (Staatsbankrott, Rezes-
sion, Krieg ...?) kommt. 
Nicht ohne Grund haben der ehemalige deutsche Finanzminister 
Peer Steinbrück (SPD) und Kanzlerin Angela Merkel (CDU) schon 
zu Krisenbeginn mit aller Macht verhindern wollen, dass während 
der letzten Wirtschaftskrise mediale Parallelen zum schwarzen Kri-
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senjahr 1929 und dessen Folgen gezogen werden können: „Wir sa-
gen den Sparern, dass ihre Einlagen sicher sind. Auch dafür steht 
die Bundesregierung ein.“ Mit aller Macht sollten die Warteschlan-
gen vor den Banken verhindert werden. Das war der Anfang der 
europäischen Marktberuhigungspolitik, deren Kern darin besteht, 
das Risiko der Anleger und Investoren durch staatliche Interventi-
onen abzusichern. Das Problem dabei ist nur, dass die marktwirt-
schaftlichen Prinzipien des Risikos außer Kraft gesetzt werden. Die 
simple Tatsache, dass jemand, der für hohe Zinsen ein Risiko ein-
geht, damit rechnen muss, sein Geld zu verlieren, ist ad absurdum 
geführt. Das Risiko verschwindet dabei natürlich nicht, sondern die 
eventuellen Ausfälle müssen nun von den Nationalstaaten getragen 
werden und senken in Summe deren Kreditwürdigkeit herab. Das 
führt zu teureren Krediten und einer höheren Verschuldung. 
Ja, it’s the economy. Wie dumm, denn es ist dreht sich inzwischen 
um die ganz große Wirtschaft. Nicht die Unternehmen und Banken, 
nein, Staaten und Zentralbanken spielen die entscheidende Rolle, 
weil nur sie groß genug sind, jene Problemsummen zu bewegen, die 
gesichert werden müssen. Und dabei hängen inzwischen mehrere 
Staaten mit ihren föderalen Strukturen (Stichwort Gemeindever-
schuldung) in der Luft, sie sind selbst Teil des Problems geworden:

II. Was hat der Staat im Börserl? Ein Loch.
In der mythologischen Wiege Europas, in Griechenland, hatte auch 
die aktuelle Krise der Eurostaaten ihren Anfang. Weil die dortige 

Schattenwirtschaft mit ihren Schwarzgeldern besser funktionierte 
als jene unter den Augen der Regierung und Aufsichtsbehörden, 
hat das Land am Mittelmeer eine Staatverschuldung von rund 300 
Milliarden Euro angehäuft, über 126 Prozent des Bruttoinlandspro-
duktes (BIP) sind es laut den letzten Eurostat-Zahlen. Die stammen 
allerdings noch vom Beginn der begonnen Umstrukturierung Grie-
chenlands.

Griechenland allein wäre wohl nur ein temporäres Problem gewe-
sen. Anfang der Neunzigerjahre hatte Schweden einen Schulden-
stand von 76 Prozent, den es aber binnen fünf Jahren auf beach-
tenswerte 56 Prozent reduzierte. Auch wenn in Schweden nicht mit 
dem Euro bezahlt wird, hat das Land gezeigt, dass man eine solch 
massive Verschuldung durch Steuer- und Sparpolitik in den Griff 
bekommen kann. Die ersten Maßnahmen des griechischen Pre-
mierministers Papandreou knüpften daran an und wurden von vie-
len Seiten gelobt. Allein die enorme Höhe der Verschuldung lässt 
weiter zweifeln, ob die Konsolidierung des griechischen Haushalts 
gelingt.
Das Problem wurde zur Krise, als Griechenland sich nicht als Aus-
nahme der Regel im sonst gut funktionierenden Wirtschaftsraum 
EU herausstellte, sondern stattdessen deutlich wurde, dass fast alle 
Staaten in Europa ein Problem mit ihren Schulden haben, nicht 
zuletzt durch die nötigen Interventionen während der Wirtschafts-
krise 2008 und 2009. 
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60 Prozent des Maximalschuldenstands schreiben die Maastricht-
Kriterien vor, doch an dieses selbst auferlegte Stabilitätskriterium 
der Euro-Mitglieder hielten sich 2009 gerade einmal noch 13 von 
24 Staaten. Vor allem Kleinstaaten und Osteuropa sind noch in 
guter Verfassung. Dagegen stehen die Euro-Mitglieder der ersten 
Stunde ganz vorn in der Reihe der Problemstaaten, die inzwischen 
zum Akronym verkommenen sind: die PIIGS-Staaten: Portugal, 
Irland, Italien, Griechenland und Spanien. 2.855 Milliarden Euro 
Gesamtschuld. Die Millionen haben wir gerundet. Größtes Pro-
blem scheint nach der erfolgten Rettung von Griechenland und Ir-
land Italien zu sein/werden. Dort paart sich die Schuldenquote von 
116 Prozent mit einer dubiosen, wenn nicht unfähigen politischen 
Führung und geringem Potenzial für mehr Wirtschaftswachstum. 
Bei den Iberern hingegen liegt das Problem nicht in der hohen 
Staatsverschuldung, sondern vor allem im fehlenden Wirtschafts-
wachstum, einer hohen privaten Verschuldung und einem Haus-
haltsdefizit von mehr als zehn Prozent.

Noch wird versucht, diese Staaten und jene, die danach 
Probleme bekommen könnten (Großbritannien), durch 
Bürgschaften bessergestellter Staaten abzusichern und 
den Kollaps zu verhindern. Viele Experten halten das 
inzwischen für höchst gefährlich. Die „guten“ Staaten der EU 
übernehmen die Garantien für die Problemfälle und damit auch das 
Risiko der Anleger. Deshalb wird immer häufiger über den Schul-
denschnitt, den „Haircut“, gesprochen. Also eine geordnete Insol-
venz: Alle Anleger sollen auf rund die Hälfte ihrer Investitionen 
verzichten und somit an den Verlusten beteiligt werden. Dies führt 
zu einer Umverteilung der Schulden, denn die Verluste müssten 
dann vor allem von europäischen Banken und konservativen Spa-
rern getragen werden. Wirtschaftswissenschaften-Nobelpreisträger 
Robert Mundell (Kanada) hält diesen Schritt für „unausweichlich“, 

die deutsche Kanzlerin Merkel für „alternativlos“. Es könnte ein 
Ausweg sein oder bereits das nächste Problem. Denn niemand ist 
sich sicher, ob und wie die Banken einen solchen Verlust verkraften 
würden, geschweige denn, wie der Markt reagiert. Deshalb gibt es 
vorerst „nur“ den Rettungsschirm, der die weitere Zahlungsfähig-
keit der angeschlagenen Staaten sicherstellen soll.

III. Rettung unterm Schirm
Alles begann mit einem kleinen Schirmchen für Griechenland. 110 
Milliarden wirkten zwar damals schon unglaublich viel, aber diese 
Krise hat überall neue Maßstäbe gesetzt. Diese Milliarden für Grie-
chenland wurden in bilateralen Abkommen als Kredite gewährt, 
eigentlich eine klare Verletzung des Lissabon-Vertrages. Dessen in-
zwischen berühmte No-Bailout-Klausel (§ 125), verbietet diese Art 
der Finanzhilfen zwischen Staaten eindeutig. 
Nachdem aber alle Staaten den deutschen Vorschlag einer geordne-

ten Insolvenz ablehnten, berief man sich auf einen Ab-
satz des Vertrages (§ 122), der nur wenige Artikel über 
der Bailout-Klausel steht. Demnach kann einem Staat 
finanzieller Beistand gewährt werden, wenn dieser von 
„außergewöhnlichen Ereignisse, die sich seiner Kon-
trolle entziehen, von Schwierigkeiten betroffen oder 

von gravierenden Schwierigkeiten ernstlich bedroht“ ist. Dass diese 
Klausel eher den Sinn haben sollte, bei Naturkatastrophen ange-
wandt zu werden, zwang die Regierungschefs bald doch, eine ge-
setzliche Grundlage für finanzielle Unterstützungen innerhalb des 
Euroraumes zu schaffen.

Im Juni 2010 wurde dann der erste vorübergehende Rettungs-
schirm im Rahmen der Europäischen Finanzstabilisierungsfazilität 
beschlossen (ESFS). Des Rettungsschirms erster Akt war auf 440 
Milliarden Euro dotiert und sollte gleichzeitig eine europäische Fi-
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Kreditnehmern verlangen. Umgekehrt gilt das Gleiche, je niedriger 
der Zins, desto billiger sind die Kredite. Dieser bekannten Logik 
folgend, haben die Zentralbanken der ganzen Welt ihre Leitzinsen 
mit Beginn der Wirtschaftskrise auf ein Minimum gesenkt haben: 
Seit Mai 2009 liegt der Leitzins der EZB bei 1,00 Prozent, die Fe-
deral Reserve der USA schwankt seit Ende 2008 zwischen 0,00 % 
Prozent und einem minimal negativen Leitzins, das heißt, sie ver-
schenkt das Geld. Ebenso die japanische Notenbank, die ihre letzte 
Korrektur auf zumindest 0,5 Prozent wegen der Erdbeben-Kata-
strophe wieder auf null revidiert hat und zusätzliche 130 Milliarden 
Euro an Krediten zur Verfügung stellte. So wird der befürchteten 

Rezension weltweit entgegengewirkt. In dem Moment, 
wo die Notenbank mit einem niedrigen Leitzins billi-
ges Geld auf den Markt schüttet, verliert dieses Geld 
an Wert und es kommt zur Inflation. Dabei ist es nor-
malerweise oberstes Ziel der Zentralbank, diese Inflati-
on zu verhindern: „Währungsstabilität“ heißt es in der 

Richtlinie der EZB, aber im Moment gibt es keine Normalität und 
bei der EZB scheint die Stabilität des Wirtschaftsraumes Europa 
insgesamt im Vordergrund zu stehen. Als stabilster aller Fakto-
ren im gesamten Gefüge der Finanzwirtschaft hat sie ein bisheri-
ges Tabu gebrochen und begonnen, die Staatsanleihen schwacher 
Staaten anzukaufen. Vakante Anleihen im Wert von knapp 80 Mrd. 
Euro wurden inzwischen angekauft. So wird zum einen verhindert, 
dass die Papiere als Schrott-Anleihen auf dem Markt landen und 
deren Preise nach unten gedrückt werden – das wäre der Anfang 
der Pleite –, zum anderen macht sich die EZB damit selbst zur 
„Bad Bank“. Das sehen viele kritisch, vor allem die Anhänger des 
angesprochenen „Haircut“. Sie fordern von der Notenbank eine 
Konzentration darauf, dass die Inflation nicht weiter steigt, und 
sie könnten bereits am 7. April 2011 erhört werden.  Da steht die 
nächste Zinsentscheidung der EZB an und ihr Chef Jean-Claude 
Trichet hat eine solche Anhebung vor Kurzem angekündigt – und 
sie scheint dringend nötig. 

V. Mehr Geld! Es ist nur nichts mehr wert. – Die Inflation
Der Inflationsrate betrug im Euro-Raum zuletzt 2,4 Prozent (Ge-
samt-EU 2,8). Das sind 1,6 Prozent mehr als im Jahr davor. Und 
deutlich mehr als jene zwei Prozent, die laut Trichet Preisstabili-
tät garantieren würden. In Österreich kletterte die Inflation sogar 
auf 3,1 Prozent und das bedeutet auch eine wesentliche Preisstei-
gerung. Dadurch kompensieren die Unternehmen am Markt den 
Wertverlust des Geldes und machen ihn messbar. Diese Preisstei-
gerung traf im letzten Jahr vor allem Verkehr (Benzin), Wohnraum 
und zuletzt auch Lebensmittel, die spürbar (sieben Prozent) teurer 
geworden sind.
Dass eine Inflation mehr Schaden anrichtet, als sie nutzt, darin sind 
sich die meisten einig. Lediglich aus einer gewagten finanzpoliti-
schen Sicht ist die (Hyper-)Inflation ein gutes Mittel, um Schulden 
loszuwerden. Immer mehr Geld wird in den Markt gepumpt und 

nanzaufsichtsbehörde implementieren. Österreich beteiligte sich 
daran mit 12,2 Milliarden, 100 Millionen weniger (!) als Griechen-
land. Diese Zweckgesellschaft ESFS soll dank der guten Bonität 
einiger Mitgliedsländer günstigere Kredite für schlecht situierte 
Länder ermöglichen. Doch schnell wurde klar, dass die 440 Milli-
arden im Zweifelsfall nicht verfügbar wären, weil einige beteiligte 
Staaten ihren Beitrag im Zweifel nicht, oder nicht in voller Höhe, 
stellen können. Dies soll nun im dauerhaften Rettungsschirm über-
arbeitet werden, der Ende März 2011 beschlossen wird. 
Damit sind wir aktuell beim ESM angekommen, dem Europäi-
schen Stabilisierungsmechanismus, vulgo Rettungsschirm. Er stellt 
die erste dauerhafte Konstruktion dar, die im Zweifels-
fall jenes Geld bereithalten soll, auf das im Notfall dann 
tatsächlich zurückgegriffen werden kann. 
Damit ist die strenge No-Bailout-Klausel Geschichte. 
Ab 2013 soll dieser neue ESM-Rettungsschirm ge-
spannt sein und ein Volumen von 750 Milliarden Euro 
umfassen. 60 Milliarden davon stammen aus dem Haushalt der 
EU und damit indirekt von den Mitgliedsländern, 440 Milliarden 
werden aus der ESFS, dem alten Rettungsschirm, übernommen 
und weitere 250 Milliarden werden vom Internationalen Wäh-
rungsfonds (IWF) zur Verfügung gestellt. Davon sollen möglichst 
marode Staatsanleihen gekauft werden, um deren Ausverkauf auf 
dem freien Markt zu verhindern. Und das Geld steht im Notfall als 
günstiger Kredit zur Verfügung, behebt also im besten Fall Liqui-
ditätsprobleme. Diese müssen wegen der zu leistenden Zinslast er-
wartet werden; der Rettungsschirm wird aber niemals die Verschul-
dungsprobleme eines Landes lösen können. Im Gegenteil: Schon 
jetzt rechtfertigen einige Regierungschefs ihre Beteiligung am Ret-
tungsschirm damit, dass dieses Geld ja nicht verschenkt, sondern 
mit Rendite eines Tages zurückgezahlt werde. Dafür müssten die 
geretteten und zu rettenden Staaten aber eine deutlich überdurch-
schnittliche Entwicklung an den Tag legen. Und das erwartet kaum 
jemand.
Damit aber die Entwicklung der EU-Staaten nicht noch weiter aus-
einanderdriftet, wird gleichzeitig versucht, die politischen Fehler 
der Euro-Zone zu korrigieren. Noch ist keine Wirtschaftsregie-
rung in Sicht, die europaweit gleiche Löhne, gleiches Rentenein-
trittsalter und eventuell sogar gleiche Steuern beschließen könnte, 
aber die prosaisch als „Pakt für den Euro“ bezeichnete Einigung 
ist ein großer Schritt in Richtung dieser europäischen Wirtschafts-
regierung. Und es ist ein nötiger Schritt, wenn das Wachstum des 
eigenen Staates nicht auf Kosten des Nachbarlandes gehen soll. Bis 
jetzt wird tunlichst vermieden, von Wirtschaftsregierung zu spre-
chen. Der (Steuer-)Wettbewerb zwischen den Ländern soll auf-
rechterhalten bleiben und so gelten auch in diesem neuen „Pakt für 
den Euro“ keine Sanktionen, wenn ein Mitglied die Vorgaben für 
den Haushalt nicht einhält.
Neben der Kommission als Gremium der Regierungschefs und 
ihren Instrumenten (ESFS, bald ESM) generierte sich aber auch 
die EZB in jüngster Vergangenheit zum intervenierenden Akteur. 
Dabei hätte sie eigentlich eine andere Aufgabe.

IV. Kleine Zahl – große Wirkung. Der Leitzins
Indem die EZB mit ihrem ebenso flexiblen wie mächtigen Instru-
ment, dem Leitzins, relativ befreit von nationalen und ökonomi-
schen Interessen agieren kann, beeinflusst sie die ökonomischen 
Vorgänge enorm. Nicht ohne Grund wird jede noch so minimale 
Änderung in den Abendnachrichten verkündet.
Der Leitzins definiert, zu welchem Zinssatz die Nationalbanken 
Geld von der EZB leihen können. Je höher dieser Zinssatz ist, 
umso höher sind auch die Zinsen, welche die Nationalbanken für 
Kredite an Geschäftsbanken, in weiterer Folge von den normalen 

Die PIIGS-Staaten*
Absolute Schulden 2009 (und Anteil am BIP)
 Portugal: 128 Milliarden (76,1%)
 Irland: 105 Milliarden (65,5%)
 Italien: 1.764 Milliarden 116%)
 Griechenland: 298 Milliarden 126,8%)
 Spanien: 560 Milliarden 53,2%)
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* PIIGS steht für Portugal, Irland, Italien, Griechenland und Spanien
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verliert dadurch an Wert. Die Schulden aber 
bleiben nominell konstant und können so leich-
ter zurückgezahlt werden. Deutschland befreite 
sich so 1923, begleitet von Armut, Arbeitslo-
sigkeit und Hungersnot, von seinen Schulden. 
Aber ob das heute noch in dieser Logik funktionieren würde? 
Was beim Kredit fürs Eigenheim noch problemlos gelingt, solange 
die Löhne der Inflation angepasst werden, hat in einem riesigen 
Wirtschaftsraum wie Europa unberechenbare Folgen auf die Bin-
nennachfrage und damit auf die Konjunktur. 
Aber nichts macht die akute Unsicherheit des Marktes so deutlich, 
wie die Diskussion, ob wir uns nun tatsächlich auf eine massive In-
flation hin bewegen. Die markante Grenze von 2 % pro Jahr wurde 
überschritten. Das ist ein Signal, aufgrund dessen viele bereits vor 
der Hyperinflation warnen, aber einige wiegeln ab und die drit-
te Gruppe der „Deflationisten“ befürchtet sogar das Gegenteil. In 
Japan war diese Deflation trotz eines minimalen Leitzinses bereits 
Realität. Und auch in Europa gibt es Anhaltspunkte, dass es nicht 
zu einer Inflation kommt: Weil die Arbeitslosigkeit relativ hoch ist 
und die Kapazitäten der Unternehmen immer noch nicht ausge-
lastet sind, sind weder allzu große Lohnsteigerungen noch massive 
Investitionen zu erwarten – diese wären aber auch Bedingungen 
für eine Inflationsspirale mit massiv ansteigenden Preisen. (Höhere 
Löhne und Investitionen müssten schließlich finanziert werden.)

Kommt es zu einer solchen Preissteigerung, ließe das gleichzeitig 
die Binnennachfrage zurückgehen und das würde die mühsam wie-
derbelebte Konjunktur gefährden. Und weil diese nach der Krise 
immer noch hochempfindlich ist, birgt jede Änderung ein Risiko. 
Von den langfristigen Folgen einer schlechten Bildungspolitik ein-
mal abgesehen, machen sich kurzfristig vor allem unvorhersehbare 

Katastrophen wie in Japan oder die Unwetter in 
der Steiermark 2008/09 bemerkbar. Sie bringen 
politische Planungen von einem Moment auf 
den anderen durcheinander. Beeinflussen lassen 
sich nur die allgemeinen politischen Rahmen-

bedingungen, die aber nicht minder starke Auswirkungen auf eine 
empfindliche Konjunktur haben. Subventionen à la Abwrackprämie 
sind eben so eine Gratwanderung – sie belasten die Haushalte – wie 
teure Kredite. Auf beiden Seiten dieses schmalen Grates scheinen 
Rezension und Staatsbankrott zu lauern. Der Weg entlang des Gra-
tes ist schmal und verlangt, neben einer innovationsfähigen Wirt-
schaft (die ist in Österreich zum Glück vorhanden), die „richtigen“ 
(finanz)politischen Entscheidungen. 
Die Rezession wäre wohl das Schlimmste, was den verschuldeten 
Staatshaushalten passieren könnte. Wenn Unternehmen keine Ge-
winne mehr machen, brechen auch die Steuern ein, die zumindest 
auf der Seite der Einnahmen der „normale“ Weg wären, um einen 
Haushalt auszugleichen.
Weil die Folgen so unberechenbar, die Auswirkungen jeder noch 
so kleinen finanzpolitischen Maßnahme enorm sein können, ver-
blassen die gut gemeinten Entscheidungen am lokalen Ende der 
politischen Wirkungskette bis zur Irrelevanz. Wenn wir, wie zuletzt 
in Österreich, eine Preissteigerung von sieben Prozent auf den Wa-
renkorb haben, dann macht es in drei Jahren kaum noch einen Un-
terschied, wofür es wie viel Beihilfen gibt. Dann könnte die euro-
päische Krise alle Bemühungen in der Steiermark zunichte machen. 
Denn auch wenn unsere Landespolitiker viel können, Einfluss auf 
die Inflation haben sie keinen.
Sie können neben punktuellen Maßnahmen nur, und darin haben 
sie ja Übung, die „Krise als Chance“ verkaufen. Vielleicht haben 
wir sogar irgendwann tatsächlich eine. 
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Bangladesch ist von einigen Stadtstaaten abgesehen nicht nur das
am dichtesten besiedelte Land weltweit, sondern mit einem BIP pro Kopf 
von etwa 650 USD auch eines der ärmsten. Mit umgerechnet weniger 
als zwei US-Dollar pro Tag auszukommen, stellt in einem Land, in dem 
der Großteil der Bevölkerung in Wellblechhütten wohnt und sich fast 
ausschließlich von Reis, Linsen und mit Arsen kontaminiertem Wasser 
ernährt, eine Herausforderung dar.

Und wie für Entwicklungsländer typisch, ist es um die Ausbil-
dung der Heranwachsenden eher schlecht bestellt: Die Anal-

phabetenrate liegt bei etwa 45 % bei den Männern und 65 % bei 
den Frauen. Und dennoch ist Bangladesch etwas anders. Die von 
der 1983 von Prof. Muhammed Yunus gegründete Grameen Bank 
ist vielen seit der Verleihung des Friedensnobelpreises 2006 an die 
Bank und ihren Gründer ein Begriff. Ihr Konzept ist es, sogenannte 
Mikrokredite zu vergeben. Das sind kleine Darlehen für diejenigen, 
die von normalen Banken wegen mangeln-
der Kreditwürdigkeit kein Geld bekommen 
und die sich die Wucherzinsen der lokalen 
Kredithaie, oft mehr als 10 Prozent pro Wo-
che, nicht leisten können. 
Dahinter liegt die Idee, dass jene Analpha-
beten, die wir nicht als potenzielle Entrepre-
neure wahrnehmen, sich selbst aus ihrer Ar-
mut befreien können. Dafür bekommen sie 
ein Startkapital. Indem die Grameen Bank 
das notwendige Geld für einen Webstuhl, 
eine Fahrradrikscha oder einen Sack Reis-
körner bereitstellt, wird die Grundlage für 
ein kleines Unternehmen gelegt. Das damit 
verdiente Geld fließt durch direkten Kon-
sum wieder in den dörflichen Mikrokosmos 
zurück und multipliziert so seinen Wert. 
Besonders klar wird die Innovationskraft dieses Systems im Ver-
gleich zu Europa. Während hier vor allem an der Spitze der Wohl-
standspyramide versucht wird, große Arbeitgeber mit Steuervortei-
len etc. im Land zu halten und somit Arbeitsplätze zu sichern, wird 
in Bangladesch bei den Ärmsten angesetzt.
In den ersten Jahren nach ihrer Gründung wurde die Bank dafür 
belächelt: Kredite ohne Besicherung, wie soll denn das funktionie-
ren? Und selbst wenn die Kreditnehmer zurückzahlen wollten, wo-
mit denn? Sie wüssten doch gar nicht, wie man Geld verdient und 
taugten allenfalls als Tagelöhner. Banker Yunus hat das Gegenteil 
bewiesen: Die Grameen Bank erzielt eine konstante Rückzahlungs-
rate von mehr als 97 % und hat bereits 9,7 Milliarden USD an über 
8,3 Millionen Kreditnehmerinnen in Bangladesch verteilt. Unter 
der Annahme, dass ein Haushalt aus durchschnittlich 5 Personen 
besteht, erreicht die Grameen Bank damit ein Viertel der Bevölke-
rung von Bangladesch. 
Die Grameen Bank setzt dabei zu über 96 % auf Kreditnehmerin-
nen, da bei Frauen nicht nur die Rückzahlungsrate höher ist, sondern 
auch das erwirtschaftete Geld eher für die Bildung ihrer Kinder und 
die Verbesserung der Haushaltssituation verwendet wird. Zweitens 

muss jede potenzielle Kreditnehmerin nachweisen, dass sie wirk-
lich zu den Ärmsten der Armen gehört, also weder über Landbesitz 
noch über Rücklagen verfügt. Und drittens muss sie bekannt geben, 
wofür sie den Kredit verwenden will (um zu verhindern, dass er für 
den täglichen Konsum verwendet wird), und sich in eine Gruppe 
aus fünf bis zehn Frauen integrieren, die alle über ähnliche sozio-
ökonomische Hintergründe wie Bildungsgrad und Haushaltssitua-
tion verfügen. Der reale Zinssatz für die Frauen liegt bei 20 % p.a. 
und wird in wöchentlichen Raten beglichen. Die Gruppen werden 
von einem Betreuer der Grameen Bank unterstützt, die durch über 
2.500 Zweigstellen in über 80.000 Dörfern vertreten ist.
Seit 1995 finanziert sich die Bank ausschließlich durch ihre eigenen 
Einnahmen und seit ihrer Gründung 1983 machte sie lediglich in 
drei Jahren einen kleinen Verlust. Sie gehört zu 75 % den Kredit-
nehmerinnen und zu 25 % der Regierung, die Dividenden fließen 
allerdings zu mehr als 96 % an die Kreditnehmerinnen. 
Bangladesch ist nicht zuletzt durch die Grameen Bank ein Vorzei-
geland für Armutsbekämpfung geworden. Jedes Jahr sinkt die Rate 

jener, die mit weniger als 1 USD pro Tag 
auskommen müssen, um etwa 2 %, damit 
ist Bangladesch auf einem guten Weg, die 
Armutsrate bis 2015 gemäß den Millenni-
umsentwicklungszielen der UNO zu hal-
bieren. Und nicht zuletzt wurden auch die 
Frauen in einem primär muslimischen Land 
dazu ermutigt, Geldgeschäfte zu tätigen, ihr 
Schicksal in die eigene Hand zu nehmen 
und dafür zu sorgen, dass ihre Kinder, und 
vor allem die Mädchen, lesen und schreiben 
lernen oder sogar studieren.
Im Laufe der Zeit haben sich auch Schwes-
terfirmen der Grameen Bank gegründet, die 
jeweils ein besonderes Problem der Armut 
bekämpfen: Grameen Shakti versorgt mit 
Solarpanels zur Energieerzeugung in Regi-

onen ohne Stromanschluss (etwa 60 % von Bangladesch), Grameen 
Uddog fungiert als Abnehmer und Verkäufer von traditioneller 
Kleidung aus Bangladesch und Grameen Danone stellt ein Joghurt 
her, das alle notwendigen Nährstoffe und Mineralien für einseitig 
ernährte Kinder zum leistbaren Preis von 5 Eurocent enthält.
Ihr internationaler Arm, der Grameen Trust, hat bereits 148 Ab-
legern in 40 Ländern geholfen, das Modell zu importieren und an 
die jeweiligen lokalen Bedürfnisse anzupassen. Dabei sprangen auch 
Trittbrettfahrer auf, die abgesehen vom Namen wenig mit der Idee 
von Yunus gemein haben. Ihre Zinsraten liegen weit höher als die 
20 % der Grameen Bank, sie operieren im Gegensatz zu Grameen 
auch in Städten (was den Gruppenzusammenhalt zusammenbre-
chen lässt) und sie vergeben auch Kredite ohne Überprüfung, ob 
dieser für wirtschaftliche Aktivitäten oder unerwünschten einmali-
gen Konsum verwendet wird.

Und am anderen Ende der Welt ...
Geldpolitik in Bangladesch

VON STEFAN WINDBERGER (DHAKA)

Stefan Windberger (22), studierte von 2007 bis 2010 
Betriebswirtschaft an der Karl-Franzens-Universität in Graz. 
Aktuell befindet er sich in Bangladesh um ein Praktikum bei 
der Grameen-Bank zu absolvieren ( ).

Muhammad Yunus beim
Weltwirtschaftsforum in Davos 2009
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