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rung und Expansion der Betriebe zu unterstiitzen,
sollte diese an die Investitionstétigkeit gekoppelt
werden. Das kodnnte durch eine allgemeine Inve-
stitionszulage geschehen, auf die ein Rechtsan-
spruch besteht, und die, ausgehend von einem For-
dersatz von 7,5 vH, mit zunehmendem Abbau der
Standortdefizite reduziert wird. Da sich Standort-
defizite aber nicht in alen Branchen in gleicher
Weise auswirken, erscheint es sinnvoll, diese Zu-
lage auf jene Wirtschaftszweige zu konzentrieren,
die im Uberregionalen Wettbewerb stehen: Dies
sind im wesentlichen die Industrie und ausgewdhlte
produktionsnahe Dienstlei stungsbranchen.

Um Ansiedlungen externer Investoren auch
weiterhin einen besonderen Anreiz zu geben, sollte
dartiber hinaus im Rahmen der Gemeinschaftsauf-
gabe ,Verbesserung der regionalen Wirtschafts-
struktur® zunéchst eine Forderpréferenz fur die
neuen Bundeslander beibehalten werden. Der Vor-
zug dieses Instruments liegt dabel darin, dal3 Ein-
zelfallentscheidungen durch die Landesregierun-
gen moglich sind, somit regionale und sektorale
Schwerpunkte mit Blick auf eine Maximierung der
Wachstumsimpul se gesetzt werden kénnen.

Damit die Grindung neuer Unternehmen nicht
an Finanzierungsengpéassen scheitert, sollten im
Rahmen eines besonderen Existenzgrindungspro-
gramms fir die neuen Lénder auch kinftig eigen-
kapitaldhnliche Darlehen vergeben werden kon-
nen. Da es dabei um die Verfligbarkeit von langfri-
stig bereitgestelltem Kapital geht, brauchen diese
Darlehen keinen besonders hohen Subventionswert
aufzuweisen.

Schliefdlich ist zu bedenken, dal3 zahlreiche Be-
tricbe zwar gute Wachstumsperspektiven auf-
weisen, aufgrund ungunstiger Rahmenbedingun-
gen jedoch in ihrer Entwicklung gehemmt sind.
Eine im strengen Sinne ursachenadaquate Forde-
rung hétte in diesem Fall zwar an einer Vielzahl
unternehmerischer Funktional bereiche anzusetzen,
zum Beispidl bei Vertrieb und Absatz oder bei For-
schung und Entwicklung. Von einer solchen Aus-
differenzierung der Forderung ist indes abzuraten,
wirde damit den Unternehmen doch ein Zuviel an
Eigenverantwortung abgenommen. Da Wettbe-
werbsnach-teile ostdeutscher Unternehmen sich
letztlich in deren Mdglichkeiten zur Kapitalbe-
schaffung niederschlagen, ist die staatlich unter-
stiitzte Bereitstellung marktgerecht verzinster Kre-
dite ohne enge Zweckbindung auch in diesem Fall
zielgerecht.

Eine darliber hinausgehende Bevorzugung Ost-
deutschlands in der Wirtschaftsférderung erscheint
nicht notwendig: Das beschriebene Programm ge-
wahrleistet es, dal3 hinreichende Unterstiitzungsmag-
lichkeiten bestehen, die letzte Verantwortung fir
Erfolg oder Mifserfolg jedoch beim Unternehmer
verbleibt. Denn ohnehin sollte klar sein, dal3 die
Sonderforderung-Ost nicht zur Normalitdt werden
darf; Mittelfristig wird auch Ostdeutschland in die
bundesweit nach algemeinen Grundsétzen gere-
gdte Wirtschaftsforderung einbezogen werden
mussen.

Joachim Ragnitz

Reale Aufwertung: Wachstumsbremse fir mittel- und osteuropaische Lander

Die starke reale Aufwertung ihrer Wahrungen
hat in den vergangenen Jahren den Handel der
mittel- und osteuropdischen Lander mit der EU
beeintrachtigt. Ihre Defizite im Handel mit der EU
sind bestandig gestiegen. Die Struktur des Defizts
lant vermuten, dald die Lander nicht die ihnen zu-
geschriebenen komparativen Kostenvorteile be-
friedigend auszunutzen vermochten. Die bisheri-
gen Produktivitatsfortschritte reichten offensicht-
lich nicht aus, die Wirkung interner und externer
Inflationsursachen zu kompensieren. Hinzu kamen
starke Devisenzufllisse, die einen nominalen Auf-
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wertungsdruck verursachten und die Inflationsbe-
kampfung erschwerten. AuRerdem fand in einigen
Guter marktsegmenten — vor allem bel Investitions-
gutern — vermutlich eine Anpassung des Inlands-
preisniveaus an das héhere EU-Niveau statt: eine
unmittelbare Folge der Marktdffnung. Eine fortge-
setzte reale Aufwertung kann im Falle eines Bei-
tritts zur EU zu einer Wachstumsbremse fir die
Reformlander werden. Unter diesen Umstanden
sollten die Lander langere Ubergangsfristen bei
der Offnung ihrer Markte anstreben. Niitzlich
koénnte auch eine stérkere nominale Abwertung ih-
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rer Wahrungen vor dem Beitritt sein. Notwendig
ist aber in jedem Falle die Forderung von Pro-
duktivitatsfortschritten.

Die Entwicklung von realem Wechselkurs und
Handelshilanz

Der Wechselkurs der Wahrungen der meisten
Lander, die Assoziierungsvertrége mit der EU ab-
geschlossen haben, wertete zwischen 1989 und
1995 erheblich gegentiber dem ECU auf (vgl. Ab-
bildung), obwohl in alen Landern nominale Ab-
wertungen in unterschiedlichem Mal3e stattfanden.
Einige Lander starteten ihre Wirtschaftsreformen
sogar mit einer drastischen Unterbewertung ihrer
Wahrung gegentiber der Kaufkraftparitét.2” Vergli-

Abbildung:
Redler Wechselkurs der nationalen Wahrungen
gegeniber dem Ecu?
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@ Nominaler Kurs der Wahrungen mittel- und osteuropéischer Lander
gegeniiber dem Ecu deflationiert mit dem Konsumg(iterpreisindex der
Lander und der EU. Slowakei und Tschechien bis 1992: Tschecho-
slowakische Krone; Riickrechnung bis 1989 mit unterschiedliche In-
flationsraten.

Quelle: Nationale Statistiken; Wifo-Datenbank.

27 Dazu gehdrten insbesondere Tschechien, die Slowakei,
Polen, Bulgarien und Rumanien, deren Exchange Rate De-
viation Index (Wechselkurs zu Kaufkraftparitét) 1991/1992
bei mehr als 3 lag. Lediglich Ungarn und Slowenien wiesen
mit Groen von unter 2 ,normae’ Werte auf. Vdgl.
HAVLIK, P.: Trends in purchasing power parities and
competetiveness in Central and Eastern Europe, in: WIIW-
Forschungsberichte Nr. 225. Wien 1996, S. 25-40.
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chen mit diesen Abwertungen in einzelnen Jahren
(besonders deutlich Bulgarien und Rumanien 1990
bzw. 1992, aber auch die damalige Tschechoslo-
wakei 1991) werteten die Wahrungen der meisten
Lander bis 1995 um mindestens 50 vH real auf.

Mit der realen Aufwertung erodierte der Schutz,
den der Wechselkurs in einer offenen Wirtschaft
fir einige Sektoren vor Importen bietet, und
gleichzeitig verringerten sich auch die Arbeitsko-
stenvorteile fir einige exportorientierte Sektoren.
In dieses Bild passen Klagen polnischer Textilun-
ternehmen, wonach die reale Aufwertung des Zloty
nicht nur die Ausnutzung von Importkontingenten
der EU bel Fertigwaren, sondern sogar Lohnverede-
lungsgeschéfte zunehmend unrentabel mache.28

Dies hatte Auswirkungen auf die Handelshi-
lanz.2% Der Saldo im Gesamthandel der EU mit vier
im weiteren vorwiegend betrachteten CEFTA-Lé&n-
dern (Polen, Ungarn, Tschechien und die Slowa
kei) wurde 1991 fur die EU positiv, und der Uber-
schufl vervierfachte sich nahezu bis 1995 (vgl. Ta-
belle 1). Der weitere Verlauf der Liberalisierung
im beiderseitigen Handel spricht eher fir steigende
Uberschiisse der EU. Die beiderseitige Marktoff-
nung erfolgte bisher asymmetrisch zugunsten der
Reformlander. Danach mufden die meisten EU-
Mérkte fur gewerbliche Waren aus den nunmehr
funf CEFTA-Landern sowie Bulgarien und Rumé&-
nien bis 1996 vollstandig liberalisiert werden, d.h.
ein Import kann frei von Zoéllen und mengenmaf3i-
gen Beschrankungen erfolgen. Die Reformlénder
missen ihre Méarkte ab 1996 jedoch stérker as die
EU o6ffnen, was beflrchten a3, dald sich die Pas-
sivierung des Handels 1996 und in den nachfol-
genden Jahren noch verstdrken wird. Dies unter-
streichen brigens auch die Handelszahlen fir das
erste Halbjahr 1996. Danach dirfte das Defizit der
CEFTA-Lander (diesmal einschliefdich Slowenien)
im Gesamthandel von etwa 6,8 Mrd. US-Dollar im
ersten Halbjahr 1995 auf mehr als 10 Mrd. US
Dollar im ersten Halbjahr 1996 gestiegen sein. Nur
Ungarn vermochte sein Defizit zu senken.

28 v/gl. Zycie gospodarcze, Warschau, Nr. 1/1996, S. 38.

29 Neuere empirische Untersuchungen bestétigen die Sensiti-
vitét der Handels gegentiber Wechsel kursschwankungen im
Zeitraum 1991-1995. Vgl. beispielsweise ORLOWSKI;
LUCJAN: Exchange rate policies in the transforming eco-
nomies of Centra Europe. Conference paper, EACES
conference. Grenoble, September 1996.
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Tabelle 1:

Handel der Europaischen Union® mit Polen, Ungarn, Tschechien und der Slowakei (CEFTA) in ausgewahl-

ten Produktgruppen nach der EU-Statistik
-inMio. ECU -

1990 1991 1992 1993 1994 1995
Gesamthandel der EU mit CEFTA
Exporte der EU 9.876 15.174 18.472 22.073 26.707 32.991
Importe der EU 10.780 13.897 16.598 17.535 22.278 28.068
Sado -904 1.278 1.874 4537 4.429 4.923
Landwirtschaftliche Produkte
(EU-Nomenklatur Kapitel 1-24)
Exporte 883 1.415 1.570 1.958 2.237 3.023
Importe 2.034 2.247 2.059 1.791 1.979 2.202
Sado -1.151 -832 -489 166 259 821
Textilwaren (Kapitel 50-63)
Exporte 1.033 1.485 1.918 2.392 2.894 3.319
Importe 1.355 1.902 2435 2.851 3413 3.732
Sado -323 -417 -517 -459 -519 -413
Stahl- und Kohleerzeugnisse
(Kapitel 72-73)
Exporte 368 482 631 822 1.040 1.525
Importe 1.142 1.343 1.782 1.645 2.300 2.986
Saddo -774 -861 -1.152 -823 -1.260 -1.460
Maschinen und
Transportausriistungen (Kapitel 84-
89)
Exporte 3.918 6.336 7.507 8.723 10.672 13.613
Importe 1.437 2112 2.835 3.695 4.965 7.501
Sado 2.480 4.224 4.672 5.027 5.707 6.113
AEU(12).

Qudlle: Eurostat.

Die readle Aufwertung hatte aber auch Auswir-
kungen auf die Struktur der Handelshilanz. Als die
EU 1990 begann, ihre Mérkte fir Waren aus den
mittel- und osteuropdischen Landern zu 6ffnen
— zunéchst durch die Ausweitung des Allgemeinen
Préferenzsystems und dann durch die handelspoli-
tischen Regelungen der Europa-Vertrage seit Marz
1992 —, wurde erwartet, dal? die Lander ihre kom-
parativen Kostenvorteile vor alem im Bereich ar-
beitsintensiver Produktion ausnutzen konnten. Be-
farchtungen wurden laut, daf3 dies zu einem er-
heblichen Arbeitsplatzverlust in der EU fihren
mifte. Diese Befurchtungen werden auch heute
mit Blick auf den absehbaren Beitritt von mittel-
und osteuropdischen Landern zur EU geéul3ert.

Tatsachlich zeichneten sich folgende Strukturen
ab:

1. Das bisherige Defizit der EU bei Agrarpro-
dukten — die verglichen mit Erzeugnissen der ver-
arbeitenden Industrie einen relativ hohen Homoge-
nitétsgrad besitzen — wurde 1993 von einem Uber-
schuld abgeldst, der seitdem eine stark steigende
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Tendenz aufweist — dies verlauft entgegen den Er-
wartungen, da die osteuropédische Landwirtschaft
erheblich arbeitsintensiver als die EU-Landwirt-
schaft ist. Hinzu kommt, dal3 Boden dort reichlich
vorhanden ist, was die Kosten extensiver Bewirt-
schaftung verringert.

2. Das Defizit der EU bei Textilwaren blieb
zwar bestehen, nahm entgegen den Erwartungen
aber nur unwesentlich zu. Etwaige negative Be-
schéftigungseffekte haben hier positive Effekte im
Maschinen- und Transportmittelbau bel weitem
nicht aufgewogen. Im Gbrigen ist der UberschuR
der CEFTA-Lander im Textilhandel auch eine
Folge der gestiegenen Lohnveredelung, die bisher
von der EU tarifér préferiert wurde (nur die Wert-
schopfung wird besteuert). Hétte es diese Vor-
zugsbehandlung nicht gegeben (in Zukunft wird
sie wegfallen), hatten die CEFTA-Lander vermut-
lich nur eine ausgeglichene Bilanz erreicht.

3. Der traditionelle Uberschu® der EU bel Ma-
schinen und Transportausriistungen hat sich seit 1990
mehr as verdreifacht. Dies entspricht allgemein den
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Erwartungen, wonach die besser mit Sachkapital
und innovativer Kraft ausgestattete EU vorwiegend
Produkte mit hoherer Technologie exportiert.

4. Lediglich bei Stahlprodukten und Kohle
(EGKS-Waren) zeigt das traditionelle Defizit der
EU ene steigende Tendenz. Dies ist insofern er-
staunlich, weil diese Industrien eher kapital- und
energieintensiv sind, und die CEFTA-Léander als
Lander mit relativ knapper Kapitalausstattung hier
eigentlich keine speziellen komparativen Vorteile
gegenlber der EU besitzen. Die derzeit noch hohe
Wettbewerbsfahigkeit der Industrien der CEFTA-
Lander wird aber erklarlich, wenn man den Zustand
des Kapitalstocks beriicksichtigt. Der Kapitalstock
ist veraltet und weitgehend abgeschrieben. Kapi-
talkosten spielen derzeit offenbar keine Rolle fir
die Preise. Hinzu kommt ein ziemlich hohes Ni-
veau der Subventionierung des Kohlexports (in
Polen),30 was immer wieder Dumping-Vorbehalte
der EU auslost. Bei einem von der EU geforderten
Abbau der Subventionen fir Energie (und bei einer
Ubernahme etwa der Umweltbestimmungen im
Gemeinschaftsrecht) diirfte die UberschufRposition
erodieren.

Marktzugangsbeschrénkungen der EU und Auf-
bringungsprobleme der CEFTA-Lander

Nun war die reale Aufwertung nicht der einzige
Faktor fir die Defizitbildung in den Handel sbilan-
zen, und er muf3 auch nicht der ausschlaggebende
gewesen sein. Eine andere Erkl&rung fur die wach-
senden Handelshilanzdefizite kann beispielsweise
in den noch bestehenden Marktzugangsbeschran-
kungen seitens der EU gesucht werden — trotz
asym-metrischer Markt6ffnung zugunsten der As-
soziierungslander.

Tatséchlich waren von der Asymmetrie der
Marktoffnung landwirtschaftliche Produkte, Tex-
tilwaren und EGKS-Waren zunédchst ausgeschlos-
sen. Die Liberalisierung von Textilwaren und Stahl
erfolgt seitens der EU bis 1997/98, von Kohle in
einer langeren Perspektive. Im Agrarhandel wur-
den den mittel- und osteuropédischen Landern nur

30 |n Polen arbeitet ein Grofteil der Kohlebergwerke unrenta-
bel, kann aber aus politischen Griinden nicht geschlossen
werden. Etwa 25 vH der Beschiftigung gelten als Uberbe-
schéftigung. Der Exportpreis wird derzeit durch hohe In-
landspreise fir Kohle subventioniert. Vgl. Rzeczpospolita
vom 31. August 1996, S. 7.
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kleinere Konzessionen gewahrt; die Hauptmérkte
der Union blieben vorerst geschlossen. Trotz der
Liberalisierung der Importe gewerblicher Waren
seitens der Union bleiben die Importe aus den
mittel- und osteuropéischen Landern einer Vielzahl
handel sheschrankender Mal3nahmen unterworfen,
die man unter dem Begriff des ,gelenkten
Handels* fassen kann. Dabei handelt es sich unter
anderem um Anti-Dumping-Drohungen bzw. -Ver-
fahren, Selbstschutzklauseln oder freiwillige Ex-
portbeschréankungen. Diese Handel sbeschrénkun-
gen sind zwar nach den WTO-Regeln rigoros ab-
Zubauen, aber fir den potentiellen Anwender liegt
ihre Attraktivitét in der mangelnden Kontrollier-
barkeit eines Verbots. Sie werden — wenn Uber-
haupt — voraussichtlich erst nach einer Aufnahme
der Reformlander in die EU wegfallen.

Marktzugangsbeschrankungen im Agrarhandel,
bei Textilwaren und EGKS-Waren sind alerdings
nicht auf die EU beschrénkt. Auch die Reformlén-
der durfen den Zugang zu ihren Mérkten be-
schrénken, und tun dies auch, selbst im formal be-
reits liberaisierten gewerblichen Bereich.3! Bei
protektionistischer Waffengleichheit mifdte aber
eher die Tendenz zu einer ausgeglichen Handels-
bilanz vorherrschen, wie etwabel Textilwaren.

Fir die mangelnde Ausnutzung komparativer
Kostenvorteile werden auch andere Erklérungen
angefuhrt: Aufbringungsprobleme werden beispiels-
weise dort konstatiert, wo Importquoten der EU
nicht ausgenutzt werden (traditionell bei Agrar-
und Textilwaren). Nach einem Bericht der EU-
Kommission32 haben die mittel- und osteuropéi-
schen Lander auch im Wirtschaftgahr 1995 ihre
Agrarkontingente nicht ausgenutzt, was mit dem
Ruckgang der Investitionen und der starken Witte-
rungsabhangigkeit der Produktion erklart wird. Der
zitierte Bericht erwdhnt im Ubrigen auch die
Maoglichkeit einer restriktiven Verwaltung von sai-
sonalen Importlizenzen seitens der EU bei Agrar-

31 Dies fuhrt immer wieder zu Konflikten mit der EU, so bei-
spielsweise gegenwértig mit Polen Uiber Beschrankungen
des Imports von Brennstoffen, Gebrauchtwagen ohne Ka-
talysator oder von Teilen zur Montage von Kraftfahrzeugen
oder im Zusammenhang mit der von Polen verlangten
Zertifizierungspflicht.

32 vgl. EU-Kommission: Inanspruchnahme der im Rahmen
der Europa-Abkommen erdffneten Zollkontingente durch
die mitteleuropéischen Lander, zitiert nach einer Arbeits-
unterlage des Bundeswirtschaftsministeriums. Bonn 1995.
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gutern. FUr Textilwaren liegen derzeit keine neue-
ren Berichte Uber die Ausnutzung von Quoten vor.
Aber das starke Wachstum der Textilwaren-Im-
porte der EU aus den CEFTA-Landern bis 1995
(30 vH) spricht nicht gerade dafir, dal3 Aufbrin-
gungsprobleme, wie sie vor drei bis vier Jahren be-
standen haben, noch eine wesentliche Rolle spielen.
Marktzugangsheschrankungen und Aufbringungs-
probleme mogen deshab in einzelnen Félen und
Bereichen von Bedeutung gewesen sein, aber diirf-
ten kaum jene Rolle gespielt haben wie die reale
Aufwertung in dem eingangs beschriebenen Um-
fange. Faktisch implizierte dies einen Kostenan-
stieg, der durch einen entsprechenden Produktivi-
tétsanstieg erst einmal kompensiert werden muf3.

Modernisierungsbedarf und Wirtschaftswachstum

Eine andere wichtige Erklérung fir Handel sbi-
lanzdefizite bietet das teilweise starke Wirtschafts-
wachstum der CEFTA-Lander. Seit 1992/93 hat
sich das Wachstum des BIP dieser Landergruppe
beschleunigt und belief sich 1995 auf etwa 6 vH.33
Noch stérker haben sich die Investitionen in Anla-
gen und Ausriistungen belebt. Hier dirfte das Wachs-
tum im vergangenen Jahr durchschnittlich etwa
12 vH betragen haben. Die damit verbundene Nach-
frage nach audandischen Kapitalgitern hat sich
unmittelbar in den starken Defiziten im Handel mit
der EU niedergeschlagen. Hinter dieser Entwick-
lung steht der hohe Modernisierungsbedarf der
Lander. Er kann offensichtlich nicht durch den Ex-
port von Gutern auf niedrigerer Technologiestufe
finanziert werden. Das Wachstum der Mérkte fur
traditionelle Guter in den Industrielandern ist eben
erheblich weniger dynamisch as das Wachstum
der Mérkte fur Kapitalgiter in den Reformlandern.

Die mittel- und osteuropéischen Lander nutzen
somit die Chancen, die ihnen die Integration in die
Weltwirtschaft bietet, sichtbar in den hohen Ein-
fuhren von Maschinen und Transportausriistungen
aus der EU. Damit konnen Produktivitétsfortschritte
erreicht werden, die grundsétzlich in Richtung ei-
ner realen Abwertung drangen. Dies kann sogar
— bei hinreichender Flexibilitdt des Wechselkurses—

33 Berechnet nach WERNER, K.: Wirtschaftliche Erholung in
den Reformstaaten setzte sich 1995 fort, in: IWH, Wirt-
schaft im Wandel 4/1996. Halle, 1996, S. 16-19.
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mit einer nominalen Aufwertung verbunden sein
(siehe Kasten).

In drei von vier CEFTA-Landern hatte die Ar-
beitsproduktivitét in der Industrie 1995 entweder
das Niveau von 1989 stark Uberschritten oder zu-
mindest erreicht (vgl. Tabelle 2).

Tabelle 2:
Die Entwicklung der Arbeitsproduktivitét in der
Industrie von vier CEFTA-L&ndern

- 1989 =100 -
Land 1994 1995
Polen 92,4 100,3
Slowakei 1125 119,6
Tschechien 85,5 94.4
Ungarn 108,6 120,0

Quelle: Nationale Statistiken.

In Tschechien, dessen Produktivitétsniveau
1995 noch unter dem des Jahres 1989 lag, fand im-
merhin eine starke Steigerung von 1994 auf 1995
statt. In alen vier Landern war die Flexibilitat des
nominaen Wechselkurses stark eingeschrankt.34
Demnach hétten die Produktivitatssteigerungen
zumindest zwischen 1994 und 1995 in Richtung
einer realen Abwertung dréngen mussen. Tatséch-
lich werteten die Wahrungen real stark auf. Dafur
kann es verschiedene Griinde gegeben haben:

- Kurzfristige Kapitalzufl isse verstérkten die no-
minale Aufwertung, die sich aus den Produk-
tivitatsfortschritten ergab.

— Die realen Produktionskosten, insbesondere die
Lohnkosten, haben stérker als die Produktivitét
zugenommen.

— Die Unternehmen haben Gewinnmargen durch-
setzen konnen, die ebenfalls den Produktivitéts-
anstieg Uberschritten haben.

KurZristige Kapitalzufliisse und Wechselkurs

Nicht unbedeutend fir den realen Wechselkurs
durfte der in jingster Zeit erfolgende Zustrom spe-

34 siilisiert betrachtet gingen die Lander von einer Fixierung
ihres Kurses gegenuber einer westlichen Wéahrung (mei-
stens der US-Doallar) zu einer Fixierung gegentiber einem
Waéhrungskorb Uber. Einige Lénder erganzten dies mit ei-
nem crawling-peg-System und/oder der Einfiihrung von
Bandbreiten. All dies war — mit Ausnahme in Tschechien —
mit diskretiondren Abwertungen verbunden.
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Wechselkursreaktionen

Fir den realen Wechselkursr gilt per Definition
Pa

@ r=e

mit e as nominaem Wechselkurs, p, as audandischem Preis(niveau) und p; as inlandischem
Preis(niveau). Eine nominale oder reale Abwertung liegt vor, wenn r und e steigen. Eine Senkung des inléndi-
schen Preisniveaus fihrt bei Konstanz des auslandischen Preisniveaus und des nominalen Wechselkurses zu
einer realen Abwertung. Wenn dagegen der reale Wechselkurs konstant bleiben soll, wiirde eine nominale
Aufwertung vorliegen. Das inlandische Preisniveau ist - vereinfacht geschrieben - abhéngig von

@ p=""
q

mit g as Produktivitdt, w as Geldlohnsatz und 71 als Aufschlag der Unternehmen auf die Kosten
(Gewinnmarge). Gleichung (1) kann dann geschrieben werden as

(3) r= eq&

wWiT
Fall A: Der reale Wechselkursr bleibt konstant, e ist flexibel: Steigt die Produktivitét bei Konstanz von Loh-
nen und Gewinnmargen, folgt eine nominale Aufwertung (e sinkt). Die Produktivitétsverbesserung fuhrt Gber
eine aktive Handel shilanz zu einer vermehrten Nachfrage nach inléndischer Wahrung. Bleibt die Produktivitét
konstant, steigen dafur aber entweder Lohne oder Gewinnmargen, folgt eine nominale Abwertung (e steigt).
Auch hier wirkt der Handel shilanzmechanismus.
Fall B: Der nominale Wechselkurs e soll konstant bleiben: Der Anstieg der Produktivitét fihrt nun zu einem
Anstieg von r, d.h. zu einer realen Abwertung, wenn Lohnsatz und Gewinnmarge konstant bleiben. Wenn je-
doch die Produktivitdt unverandert bleibt und Lohne und Gewinne steigen, muf eine reale Aufwertung
folgen.
Fir die Beurteilung einer realen Wechselkursentwicklung sind also vier Faktoren von Bedeutung: die Reak-
tion des nominalen Wechselkurses, die Produktivitétsentwicklung und die Entwicklung von Léhnen (Kosten

generell) und Gewinnmargen.

kulativen Kapitals sein, der in Polen und Tsche-
chien zur EinfUhrung von Bandbreiten anstelle
weit-gehend fixer Wechselkurse zwang und in der
Fol-ge zu einer nominalen Aufwertung fihrte. Die
Kapitalzufl isse | 6sten einen zusétzlichen (liber den
Produktivitétsfortschritt hinausgehenden) nomi-
nalen und damit auch einen realen Aufwertungs-
druck aus — ersteres Uber eine steigende Nachfrage
nach der Wahrung des Gastlandes, letzteres Uber
eine Ausweitung der inléandischen Geldmenge, die
eine Quasi-Akkommoadierung inlandischer Kosten-
steigerungen bedeutete. Die Zentralbanken Polens
und Tschechiens hatten erhebliche Schwierigkei-
ten, die Wirkungen der Devisenzuflisse auf das
inlandische Geldangebot zu sterilisieren. Eine Ur-
sache spekulativer Kapitalzufliisse war bisher of-
fenbar ein hohes Zinsdifferential bei relativ gerin-
gem Wechselkursrisiko.
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Lohnkosten

In alen Léandern ist es in den vergangenen Jahren
Zu einem starken Anstieg der Nominalthne ge-
kommen. Dies gilt auch fur die vier hier eingehen-
der betrachteten CEFTA-Lander (vgl. Tabelle 3).
Der Nominallohnanstieg hat Uber hdhere Preise zu
einer realen Aufwertung beigetragen, da der Pro-
duktivitatsfortschritt zu schwach ausfiel und der no-
minal e Wechselkurs nicht ausreichend abwertete.

Tabelle 3:
Die Entwicklung der Nominalldhnein vier CEFTA-
Landern®

- 1989 =100 -
Land 1994 1995
Polen 2.283 3.055

21



Slowakel 204 233
Tschechien 218 258
Ungarn 308 359

# Nominale Léhne deflationiert mit dem Konsumgtiterpreisindex der
Lander.

Quelle: Nationale Statistiken.

Diese Entwicklung war nicht nur im Zeitraum
1989 bis 1994 zu beobachten, also in der ersten
Transformationsphase. Sie fand auch von 1994 auf
1995 — aso in einer Phase deutlich abgeschwéch-
ter , Transformationsinflation® und des Wechsels
von einer schrumpfenden zu einer wachsender
Wirt-schaft — statt.

Kosten- und Gewinneffekte durch I ntegration

Eine andere Ursache fur eine reale Aufwertung
konnte darin bestanden haben, dal3 bei zunehmen-
der Marktoffnung das generell hohere Preisniveau
des EU-Auslands auf das inlandische Preisniveau
Ubertragen wird.

Die OECD berechnet regelméidig fur ihre Mit-
gliedslander komparative Preisniveauindizes, um
internationale  Kaufkraftvergleiche anzustellen.
Preisniveauindizes ergeben sich durch die simple
Relation zwischen Kaufkraftparitét einer Wahrung
und ihrem Wechsealkurs. Diese Berechnung hat die
OECD 1993 erstmals auch fur die mittel- und ost-
europaischen Landern durchgefihrt. Ein Abbau
komparativer Preisniveauunterschiede schlégt sich
statistisch in einer Anngherung des Wechselkurses
an die Kaufkraftparitét nieder und entspricht einer
realen Aufwertung. Die Berechnungen der OECD
fur 1993 zeigen, dal3 die Preisniveauunterschiede
zwischen mittel- und osteuropéischen Landern und
der OECD beim gesamtwirtschaftlichen Nachfra-
geaggregat ,, Ausriistungsinvestitionen bereits am
geringsten waren (vgl. Tabelle 4), was angesichts
der in diesem Bereich erfolgten weitgehenden
Marktoffnung und des starken Importsogs nicht
verwundert. Im Falle Polens stellte der Nettoim-
port von Maschinen und Transportausristungen
1993 29 vH der Investitionen in Maschinen und
Ausristungen dar, wahrend das Preisniveau der
entsprechenden Investitionsgiternachfrage bereits
88 VvH des Vergleichdandes (Osterreich) erreicht
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hatte.3> Der Preisangleichungseffekt hat bisher of-
fensichtlich vorwiegend tber die Importseite statt-
gefunden, kénnte aber neue Impulse Uber die Ex-
portseite erhalten, wenn in Zukunft Marktzu-
gangsbeschrankungen der EU etwa bei Agrargu-
tern wegfallen oder die Subventionen (insbeson-
dere im tertidren Sektor und bei Energie) an die
EU-Standards angepal3t werden muissen.

Hinter dem Prozef? eines Abbaus von Preisdif-
ferenzen stehen Spill-over- oder Resonanz-Effekte.
Bei qualitativ wettbewerbsfahigen Inlandsproduk-
ten gibt es fur den inl&ndischen Anbieter einen An-
reiz, den Preis an das hothere audandische Preisni-
veau anzupassen und damit eine hthere Gewinn-
marge zu erzielen. Dies kann beispielsweise dann
erfolgen, wenn Investoren den Import von Maschi-
nen und Transportausriistungen mit inléndischen
Kapitalgitern komplettieren, wenn also eine Au-
tomobilfabrik mit westlichen Werkzeugmaschinen,
aber inlandischer Elektroinstallation ausgeristet
wird. Investoren tun dies dann, wenn das inlandi-
sche Produkt nicht schlechter as ein aternatives
auslandisches Produkt ist, aber zu erheblich nied-
rigeren Kosten produziert wird. Der inléndische
Anbieter dieses Produktes erhélt dann einen Spiel-
raum, seine Gewinnmarge anzuheben.

Darliber hinaus schlagen sich die hoheren
Preise auslandischer Investitionsguter auch in ho-
heren Kapitalkosten (Abschreibungen) nieder, die
erst noch durch eine entsprechend héhere Produk-
tivitét verdient werden mussen. So konnte bei-
spielsweise die notwendige Modernisierung des
Kapitalstocks in der Eisen- und Stahlerzeugung in
Zukunft nicht nur zu einem Riickgang der Uber-
schiisse bel EGKS-Waren fiihren, sondern auch zu
hoheren Produktionskosten in der Landwirtschaft
und in anderen Sektoren.

Wenn in Zukunft die Subventionierung von
Dienstleistungen und Energie beschrankt werden
mui3, kdnnen Tariferhdhungen sich auch in den
Produktionskosten handelbarer Giiter niederschla-
gen. Schliefdlich konnten Exporteure feststellen,
daid ihr Produkt im Ausland zu einem hoheren
Preis (umgerechnet in Inlandswahrung) als im In-
land abgesetzt werden kann. Dann besteht eben-

35 Die entsprechenden Importanteile betrugen 1993 fiir
Tschechien 23 vH und fir die Slowakei 11,4 vH. Eigene
Berechnungen auf Basis der Statistischen Jahrbicher
Tschechiens und der Slowakei.
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Tabdle 4:

Preisniveauindizes ausgewahlter Aggregate der Endnachfrage (Kaufkraftparitét/Wechselkurs) 1993

- Osterreich = 100° -

Verwendung des BIP Bulgarien | Polen | Ruménien | Slowakei | Slowenien | Tschechien | Ungarn
Privater Inl&nderkonsum 21,5 36,9 20,4 28,2 54,9 26,0 43,6
Lebensmittel 34,0 44,3 34,6 33,2 65,1 334 52,4
Bekleidung und Schuhe 225 47,1 22,9 36,6 834 36,3 51,8
Renten, Energie 259 19,2 9,0 121 43,6 13,7 30,2
Fahrzeuge - Anschaffung 76,1 111,0 71,1 82,9 93,8 82,0 92,1
Bruttoanlageinvestitionen 42,2 54,1 46,9 42,9 68,3 42,6 81,0
Ausriistungsinvestitionen 84,4 88,3 71,4 90,9 104,6 85,1 132,9
Fahrzeuge 80,7 96,8 83,1 111,2 104,5 81,9 138,9
Nichtelektrische Maschinen 85,9 89,7 64,9 86,1 105,9 84,2 129,2
Elektrische Maschinen 84,2 78,7 86,0 85,1 100,2 92,3 137,4
Bruttoinlandsprodukt 24,7 39,8 25,8 30,9 57,7 30,1 51,8

2|m OECD-Vergleichsprojekt diente Osterreich als,, Briickenland” zwischen OECD und Reformléndern.. .
Quelle: Rittenau, R.: Wirtschaftsvergleiche mit Osterreichs Nachbarléndern 1993, in: Statistische Nachrichten 9/1995, Osterreichi-
sches Statistisches Zentralamt, Wien 1995, S. 703-111 und ders.: Wirtschaftsvergleich Osteuropa 1993, in: Statistische Nach-

richten 10/1995, Wien 1995, S. 797-808.

falls ein starker Anreiz, die Gewinnmarge und da-
mit den Preis fir inl&ndische Anbieter anzuheben.
Dies konnte insbesondere fur Agrar- und Nah-
rungsguter eintreten, wo die Produzentenpreise in
den mittel- und osteuropéischen Landern erheblich
unter denen in der EU liegen.36 Preisarbitrage
wirde dann zu einem Anstieg des inlandischen
Preisniveaus fuhren. Dies wiederum kénnte hohere
L ohnforderungen der Arbeitnehmer ausl sen.

Ausblick auf EU-Mitgliedschaft

Der angestrebte Beitritt der mittel- und osteu-
ropaischen Lander zur EU impliziert eine weitge-
hende Offnung ihrer Giterméarkte und maoglicher-
weise auch verstérkte Devisenzuflisse in Form
von kurzfristigem Kapital. Im Lichte der Erfah-
rungen mit der bisherigen Offnung ihrer Wirtschaft
koénnten die Lander drei  Schluf¥folgerungen zie-
hen:

1. Die Gefahr einer Anpassung des inlandischen
Preisniveaus sollte Anlal sein, (iber langere Uber-
gangsbestimmungen bei der Offnung der Markte

36 vgl. TANGERMANN, S.; JOSLING, T.: Pre-accession
agricultural policies for central Europe and the European
Union. Gutachten im Auftrag der Européischen Kommis-
sion, Dezember 1994, S. 35 ff.
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neuer Mitglieder nachzudenken. Ubergangsbe-
stimmungen zwischen sieben und zehn Jahren
wurden auch Griechenland, Portugal und Spanien
eingerdumt, nachdem sie von der EU aufgenom-
men wurden. Diese Ubergangsbestimmungen gal-
ten nicht nur fUr den Agrarsektor, sondern auch fir
einige Bereiche der gewerblichen Wirtschaft. Fur
die mittel- und osteuropéischen Lénder wéren hier
inshesondere Textilwaren und andere Verbrauchs-
glter zu erwdhnen. Die Europa-Vertrége sind aber
eher angelegt, vor Beitritt eine Freihandelszone zu
errichten.

2. Zu Uberlegen ist auch, ob die neuen Mitglieds-
lander nicht mit einer im technischen Sinne
(gemessen an der Kaufkraftparitét) stérker als bis-
her unterbewerteten Wahrung in die EU und in das
sich abzeichnende EWS |1 eintreten sollten, um
mogliche Preisanpassungsprozesse vorwegzuneh-
men und Wettbewerbsverluste abzumildern.

3. In jedem Falle wird es notwendig sein, die At-
traktivitét der Beitrittslénder fir Direktinvestitio-
nen aus der EU zu erhdhen, um moglichst schnell
Produktivitétsfortschritte zu erzielen und der ne-
gativen Wirkung einer Preisanpassung nach oben
Zu begegnen. Dies ist vor alem eine Aufgabe fir
die Lander selbst, die fur politische Stabilitét, die
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Beseitigung von rechtlichen Investitionshemmnis-
sen und fur eine ginstige Infrastruktur fir Direkt-
investitionen zu sorgen haben.

Hubert Gabrisch
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