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GELEITWORT

Herr Nedelea verfolgt mit seiner Arbeit zwei Ziele.

Zum einen bemiiht er sich zu dokumentieren, inwieweit die seit dem Machtwechsel erfolgte
Umgestaltung des rumdnischen Steuersystems die zu einer marktwirtschaftlich orientierten
Modernisierung unabdingbare Kapitalbildung schon positiv beeinfluBt hat und zum anderen,
wie aufgrund der institutionellen Besonderheiten dieses Landes eine wachstumsorientierte
Unternehmenssteuerpolitik aussehen sollte und in welchen Schritten sie umgesetzt werden
konnte.

Bemerkenswert an dieser Arbeit ist, daB es dem Verfasser gelingt, seine intimen Kenntnisse
der ruminischen Verhaltnisse mit modernen wirtschaftswissenschaftlichen, analytischen und
methodischen Kenntnissen zu kombinieren.

Dies gereicht der Arbeit zum Vorteil, denn die von Herrn Nedelea formulierten Optionen
sind somit einerseits theoretisch fundiert, andererseits aber - was von besonderer praktischer
Wichtigkeit ist - hinsichtlich der institutionellen Besonderheiten seines Heimatlandes "erfah-
rungsgesittigt".

Es ist daher nur zu hoffen, daf diese Analyse eines jungen hoffnungsvollen, marktorientier-
ten ruménischen Nachwuchswissenschaftlers nicht nur in der wirtschaftswissenschaftlichen
Diskussion, sondern auch und gerade in der steuerpolitischen Diskussion seines Heimatlandes
die gebiihrende Aufmerksamkeit findet.

(Prof.Dr.Dr.h.c. Bert Riirup)
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KAPITEL 1: RUMANIEN: STAND DER REFORM UND WIRTSCHAFTLICHE
LAGE

1.1. 1989: Die Erbschaft der Planwirtschaft

Zwischen den Lindern des ehemaligen Ostblocks hat Ruméanien wahrscheinlich - abgesehen
von Albanien - unter der MiBwirtschaft der kommunistischen Partei am meisten gelitten.
Nach dem zweiten Weltkrieg, als die Kommunisten die Macht iibernahmen und das sowjeti-
sche Wirtschaftssystem einfithrten, war das Land noch agrarisch geprigt, mit einigen
Ausnahmen (Bergbau, élférderung, Stahlindustrie, Lebensmittelindustrie, Riistung und etwa
Maschinenbau). Die nach stalinistischem Muster in der Folgezeit vorangetriebene Industriali-
sierung setzte ihren Schwerpunkt bei der Schwerindustrie. Es wird sich im folgenden zeigen,
da die Produktionsstruktur noch in stirkerem MaBe, als dies in den iibrigen ehemaligen
osteuropdischen sozialistischen Lindern der Fall ist, von der Produktionsstruktur abweicht,
die sich gebildet hitte, wenn Ruménien nach 1945 seine Entwicklungspolitik auf die Inte-
gration in die Weltwirtschaft ausgerichtet hitte (LOSCH, 1993, S.95). Damit diirfte der
Anpassungsbedarf im Rahmen der Transformation zur freien Marktwirtschaft besonders grof§
sein.

Wie jede Planwirtschaft nach sowjetischem Modell war die ruménische Volkswirtschaft 1989
durch das Staatseigentum an fast allen Produktionsmitteln gekennzeichnet. Der wirtschaftli-
che EntscheidungsprozeB war vertikal-hierarchisch und ganz stark politisch geprigt. Die
Planung erfolgte zentral und hatte einen obligatorischen Charakter, wobei das Anreizsystem
weitgehend politisch motiviert war (AHRENS, 1993, S.78). Die Konsequenzen eines derart
strukturierten Wirtschaftssystems waren eine lange Reihe von Funktionsmingeln, die
erhebliche Ungleichgewichte auf mikrookonomischer Ebene, Fehlallokationen von Produk-
tionsfaktoren, Inovationsschwachen und wichtige Anreiz- und Kontrolldefizite mit sich
brachten.

Sowohl die Arbeits- als auch die Giitermarkte waren streng kontrolliert und besaBen fast
ausschlieflich mono- und oligopolistischen Charakter. Es gab - und es gibt heute noch -
keinen Kapitalmarkt. Die Finanzstrome der Unternehmen wurden vom Staat diktiert, die
Finanzstréme bei der Bevolkerung vom Staat streng beeinfluBt und kontrolliert. Dadurch, da
es so gut wie keinen Wettbewerb gab und daB die Unternehmen nicht in Konkurs gehen
konnten, herrschte in der ganzen Volkswirtschaft die 6dste Verantwortungslosigkeit gegen-
iiber den Kéufern sowie gegeniiber der Substanz der Unternehmen und dem Finanzsystem,
die man sich nur vorstellen kann.



Allerdings erlaubte das System der verbindlichen Planung am Anfang, in der Phase der
extensiven Industrialisierung, eine operative Mobilisierung der Ressourcen fiir bestimmte
Investitionsprojekte. Dazu halfen in den 70er Jahren auch die westlichen Kreditgeber, die,
motiviert durch die sogenannte "Unabhéangigkeit" Ruméniens gegeniiber der Sowjetunion,
dem Land den Zugang an Geld fiir iiberméBige Investitionen in der Schwerindustrie erleich-
terten. Nach dem ersten Olschock in 1974 meinte man in Osteuropa, daB dem kapitalisti-
schen Westen durch die "briiderlichen" Nahostlinder der Todesschlag gegeben sei. Deshalb
sah man keinen Grund, Rationalisierungsinvestitionen vorzunehmen.

Aber der Ubergang vom extensiven zum intensiven, vom quantitativen zum qualitativen
Wachstum, von den billigen, einfachen, zu den hochwertigen Produkten, von den energie-
und rohstoffintensiven zu den forschungs- und know-how-intensiven Erzeugnissen konnte in
Rumiinien in der 70er Jahren wegen der systembedingten Funktionsschwiéchen nicht erfolgen.
Die Konsequenz war eine kontinuierliche Abschottung der ruménischen Volkswirtschaft von
der freien Welt. Da man politisch nicht willens war, Reformen fiir die Erhohung der
Wettbewerbsfihigkeit nach auflen einzuleiten, hat man sich vom Aufen isoliert. Die Produk-
tivitits- und Einkommenszuwichse verringerten sich, die Wettbewerbsfahigkeit der ruméni-
schen Produkte sank allmihlich und den Planungsbehorden fiel es immer schwerer, iiber
Exporte genug Devisen fiir die Beschaffung der Rohstoffe zu erwirtschaften, um die riesigen
Kombinate der Schwerindustrie zu erhalten. Es ist im Grofien und Ganzen die Geschichte der
80er Jahre, als alle RGW-Linder sich im Handel langsam vom Westen abkoppelten und
umso kraftiger miteinander zweitklassige Produkte austauschten. In Ruménien kam erschwe-
rend der "Feldzug" fiir die Tilgung der Auslandsschulden hinzu, die das Land in den 70er
Jahren angehduft hatte. Dadurch wurde der Produktionsapparat erheblich iiberlastet und zum
Teil zerstort, weil man inzwischen zwecks Einsparung von Devisen so gut wie keine Ersatz-
investitionen vornahm.

Beurteilt man die Wirtschaftspolitik des kommunistischen Regimes nach ihren eigenen
Erfolgskriterien - kontinuierliches Wachstum des Industrieoutputs, hohe Investitionsquoten
(aber nur in neuen oder erweiterten Kapazititen, und nicht zur Erhaltung der bestehenden!) -
war sie bis 1980 mehr oder weniger erfolgreich. In den 80er Jahren fingen aber die schweren
Probleme an. Seit 1981 wuchsen die Investitionen nominell kaum, real gar nicht. Der Wert
der Industrieproduktion wuchs immer noch bis 1987, als die letzte Phase der wirtschaftlichen
Strukturkrise, ndmlich die Schrumpfungsphase, begann. AuBer den allgemein bekannten
prinzipiellen Widerspriichen des planwirtschaftlichen Lenkungssystems hat ein zusétzlicher
Faktor, der erwahnt werden muf}, an der Strukturkrise mitgewirkt: Seit 1980 sanken die
Anlagenimporte Ruminiens aus Industrieldndern von 702,8 Mio. US-$ auf 142,3 Mio. US-$
in 1989, also ungefahr um das Finffache. Seit 1981 haben auch die Einfuhren von Brenn-
stoff, Mineralien und Halbfabrikaten aus RGW- sowie Industrieldndern stindig abgenommen.
Das hatte ernste Konsequenzen fiir die Industrieinputs zur Folge. Von 1980 bis 1985 sind sie



um 22% gesunken (Quelle: Romanian Statistical Yearbook, 1991). In den 80er Jahren
wurden den Unternehmen immer mehr Antrige auf Importe sowohl fiir "kritische" Rohstoffe
und Halbfabrikate als auch fiir Emeuerungen, Instandhaltung und Ersatzinvestitionen abge-
lehnt, wahrend die Exporte von Investitions- und Konsumgiitern forciert wurden, um einen
Uberschu$ der AuBenhandelsbilanz von etwa 1,5 Mrd.US-$ jahrlich zu erzielen. Dies wire
auch ohne die Zerstorung des Produktionsapparats moglich gewesen, wenn man auf die
Politik der extensiven Entwicklung, d.h. der Investition nur in neuen Produktionseinheiten,
verzichtet und zugleich Wirtschaftsreformen eingefiihrt hitte. Eigentlich hat das planwirt-
schaftliche System seine eigene Zerstdrung bewirkt.

AHRENS (1993, S.86) bezweifelt, ob alle osteuropdischen Lander alleine den Anforderun-
gen an die Transformation der jeweiligen Wirtschaftsordnungen gerecht werden konnen. Er
wies dabei auf "die immensen makrodkonomischen Fehlentwicklungen und die umfangrei-
chen mikrodkonomischen Probleme, die sich vor allem in der Form einer verzerrten Preis-
struktur und einer notwendigen Reform der Eigentumsordnung stellen” hin.

Mit 23,112 Mio. Einwohnern und 11,070 Mio. Erwerbstitigen war Ruminien 1989 nach
Polen das zweitgrofite Land (und auch der zweitgroBte Markt) Osteuropas. Mit einem
Bruttoinlandsprodukt pro Kopf von 2.488 US-$ hitte man Ruménien am oberen Rand der
Skala der Entwicklungsldnder einstufen kénnen. Fiir ein sozialistisches Land war aber in
1989 die AuBienschuld von 529 Mio.US-$ auffallend gering (vgl.Bulgarien - 10.220 Mio.US-
$). Dabei hatte Ruminien damals auch Forderungen in Hohe von etwa 2,5 Mrd.US-$ an be-
stimmte "briiderliche” Landern, vor allem an Agypten und an den Irak. Die Exporte bezif-
ferten sich 1989 auf 6.262 Mio. US-$ (Tabelle 1.1).

Diese Exportstruktur wiirde eher fiir ein Schwellenland, bzw. fiir ein mittelstindig entwickel-
tes Land charakteristisch sein. Auch lag 1989 der Anteil des RGW- Handels im AuBenhandel
Ruminiens, trotz einer klaren Steigerungstendenz, "nur" bei 45% (vgl. Bulgarien: 80%).
Das heift allerdings nicht, daB alle aus Ruminien exportierten Waren auf den westlichen
Mirkten wettbewerbsfahig waren. Aus politischen Griinden hat man die Statistiken der
Struktur der Ausfuhren nach Giiterarten und Lindern vor 1989 nicht veroffentlicht. Vieles
148t vermuten, daf§ die Exporte von hochwertigen Giitern, mit hoherem Wertschopfungs-
anteil, sich in den 80er Jahren langsam in Richtung der RGW-Linder umorientierten,
wihrend in den Westen 1989 nur noch Rohstoffe und Halbfabrikate exportiert wurden,
woran im allgemeinen viel weniger verdient wird. Hauptursache: die technologische und
organisationelle Entwicklung, zusammen mit der Qualitit der angebotenen Produkte, sind in
dem Osten in den 80er Jahren fast stehen geblieben (bei manchen Produkten, wegen der
unselektiven Kiirzung der importierten Inputs, sogar verschlechtert), wiahrend der Westen
sich weiter technologie- und qualititsintensiv entwickelt hat.



Tabelle 1.1: Struktur der ruminischen Exporte, 1989

Exporte (Mio.$) Anteil (%)

Maschinen, Anlagen und Ver- 1831,3 29,25
kehrstechnik

Brennstoffe, Mineralien, Metalle 2012,5 32,13
Chemische Produkte, Diingenmit- 594,7 9,49
tel, Kautschuk

Baumaterialien und Bauriistungen 126,9 2,03
Landwirtschaftliche Rohstoffe 35,1 0,56
Lebensmittel 267,3 4,27
Industrielle Konsumgiiter 1134,7 18,12
Sonstiges 258,6 4,13
Insgesamt 6262 100

(Nach Angaben vom Romanian Statistical Yearbook, S.601)

WINIECKI (1991, S.188) schldgt einen fiir diesen Tatbestand interessanten Mafstab vor: wie
hoch waren die von den RGW-Léndern auf den westlichen Markten fiir "engineering goods"
erzielten Preise im Verhdltnis zu den Preisen fiir die gleichen westlichen Giiter? Tabelle 1.2
zeigt, daf} der relative Wert der osteuropdischen technologieintensiven Giiter fiir die meisten
Linder stets abgenommen hat. Eine Ausnahme bildeten Ruménien und Polen, bei deren
Exporten der hochste relative Wert (sozusagen die hochste Wettbewerbsfihigkeit) 1977
erreicht wurde und danach ebenfalls stindig absank.

Aufler einer ungiinstigen Struktur der Exporte weist Ruméinien auch eine unausgewogene
sektorielle Wirtschaftsstruktur aus: einen iiberdimensionierten Industriesektor sowie einen zu
schmalen Dienstleistungssektor. Beurteilt man die ruméanische Wirtschaftsstruktur geméaf der
CHENERY-Hypothese (CHENERY & TAYLOR, 1968), dann stellt man fest, genauso wie
DOHRN und HEILEMANN (1993, S.67) fiir Polen, Ungarn und die Tschechoslowakei, da
die Anteile der verschiedenen Wirtschaftssektoren im Bruttoinlandsprodukt Ruméniens stark
von dem abweichen, was sich herausgegeben hitte, wenn das Land einen marktwirtschaftli-
chen Entwicklungspfad verfolgt hitte (Tabelle 1.3).



Tabelle 1.2: Einheits- bzw. Kilogrammpreise der technologieintensiven Giiter, erzielt von
den osteuropdischen Exporteuren auf dem EG-Markt, im Verhéltnis zu den
Preisen der westlichen Giiter, 1965- 1985 (in %)

Land 1965 1970 1975 1977 1980 1985
Bulgarien 32 39 36 34 30 25
Tschechoslo- 47 45 38 36 32 25
wakei
DDR 58 47 48 44 37 33
Ungamn 77 72 52 53 47 35
Polen 36 36 36 44 34 23
Rumiinien 37 39 38 45 38 29
UdSSR 46 43 30 30 29 23

(Quelle: WINIECKI, 1991, S.188)

Tabelle 1.3: Wirtschaftsstruktur Ruméniens 1989

Wirtschaftssektor Anteil am BIP Normaler Anteil, gemaf
der CHENERY-Hypo-
these

Landwirtschaft 14,2% 9%

Baugewerbe 5,5% 5%

Bergbau und Energie 5,2% 6%

Dienstleistungen 11,1% 43%

Verarbeitendes Gewerbe 49,5% 22%

(Nach Angaben von DOHRN & HEILEMANN, 1993, S.59 und Romanian Statistical
Yearbook, 1993, S.331 ff.)

Obwohl der Anteil der Industrie am Bruttosozialprodukt aufgrund der damaligen iiberhohten
Preise der Investitionsgiiter iberschitzt sein konnte (Im Abschnitt 2.2.3. dieser Arbeit wird
der Anreiz, typisch fiir die Planwirtschaft, moglichst teuer zu produzieren, analysiert) ist die
inerindustrialisierung trotzdem deutlich erkennbar. Auch MONTIAS (1991, S.179 ff.)
schitzt, daf selbst nach 40 Jahren extensiver, halbautarkischer Industrialisierung das Gewicht



der Schwerindustrie als uniiblich grof§ angesehen werden darf. Er gibt fiir diese tiefgreifende

Industrialisierung drei relevanten statistischen Angaben an:

- der prozentmiBige Anteil der landwirtschaftlichen Arbeitskréfte fiel von 74,1% in 1950
auf 28,2% in 1987,

- die Stahlproduktion stieg zwischen 1950 und 1989 von 0,5 Mio.t auf 14,4 Mio.t an;

- der Anteil des Bergbaus, der Chemie, der Metallurgie, des Maschinenbaus und der
Elektronik am gesamten Produktionswert der ruméanischen Industrie wuchs von 37,1% in
1950 auf 62,6% in 1989.

Immerhin hat diese Industrialisierung einen besonderen energie- und rohstoffintensiven
Charakter gehabt. Die energieintensiven Zweige der Industrie - Metallurgie, Chemie,
Baumaterialien - verfiigten iiber etwa 45% des gesamten industriellen Anlagevermogens,
bezogen die Hilfte der Energieressourcen, die der Industrie zugeteilt wurden, erzielten aber
nur 18,9% des gesamten Wertes der Industrieproduktion (Quelle: Romanian Statistical
Yearbook, 1991). Das Niveau der Umweltverschmutzung, das dieser einseitigen Orientierung
Schwerindustrie folgte, wire in Industrieldndern unakzeptabel gewesen. Die Konzentration
des Schwefeldioxyds in der Atmosphédre war z.B. in Ruménien am Ende der 80er Jahre
dreimal groBer als in Westdeutschland.

Neben der Fehlentwicklung der Wirtschaftsstruktur erweist sich auch der desolate Stand des
Kapitalstocks als ein erschwerender Faktor fiir die Ausgangslage der rumidnischen Volkswirt-
schaft in Hinblick auf die Transformation. Die Konstellation der 80er Jahre war durch
strenge Einschrdnkung der Anlageimporte, vor allem aus Industrielindern, sowie Forcierung
der Ausfuhr der besten rumédnischen Maschinen und Anlagen in die RGW-Linder (in den
Westen ging es sowieso kaum noch) gekennzeichnet. Dadurch wurde die Modemisierung des
volkswirtschaftlichen Kapitalstocks aufgeschoben und der Ersatz der verschlissenen und/oder
obsoleten Maschinen erheblich verlangsamt. Die Angaben des Industrieministeriums fiir 1989
sind erniichternd: 40% des Anlagevermogens waren damals schon vollig abgenutzt.

Die Lage wird dadurch erschwert, daB die gesetzlich zugelassenen Abschreibungsdauern in
Ruminien deutlich hoher als in westeuropdischen Lindern sind. Weiter stellte man am 1.Ja-
nuar 1989 fest, da im Herstellungsproze8 von 1000 représentativen Erzeugnissen, die etwa
drei Viertel der industriellen Produktion ausmachten, ein Viertel der Produktionskapazititen
wegen technischem Ausfall unbenutzt geblieben war. Bei 60% dieser Produkte war das zu
ihrer Herstellung benutzte Sachkapital zu etwa 85% abgeschrieben.

Aber selbst wenn der technische Stand des Anlagevermdgens in Ordnung wire, wiirde daraus
nicht folgen, daff die damit produzierten Giiter die Erzielung einer hohen Wertschopfung er-
lauben wiirden. Im Rahmen der 6konometrischen Forschung wurde in der Zeit von 1985 bis
1992 in verschiedenen Studien versucht, die sogenannte "technische Effizienz" der Betriebe



in Zentralverwaltungswirtschaften zu schétzen (siehe hierzu MURREL, 1991, S.59-76). Die
gelieferten Werte waren in vielen Fillen iiberraschend hoch und machten etwa 86 bis 95,3%
von den westlichen Werten aus. Aber die technische Effizienz ist ein MaB fiir die Leistungs-
fahigkeit (oder Produktivitit in physischen Einheiten) eines Betriebes bei gegebenem
technologischen Ausriistungsstand. Es ist tatsdchlich bemerkenswert, wie die osteuropdischen
Techniker mit dem gegebenen - hochverschlissenen - Sachkapital immer noch produzieren
konnen. Die Entwicklungen nach der Wende haben gezeigt, daB solche Vergleiche wenig
aussagekraftig sind. Die technische Produktivitit ist bedeutungslos, wenn mit der gegebenen
Qualitit der hergestellten Produkte keine Wertschopfung auf dem Weltmarkt zu erwirt-
schaften ist. Das beste Beispiel hierfiir liefert KROKER (1993, S.8): In der DDR wurden
allein die Privatisierungserlose urspriinglich auf netto 600 Mrd.DM geschitzt. Wenn die
Treuhandanstalt ihre Aufgaben mitte der 90er Jahre beenden wird, rechnet man schon mit
Schulden von 250 Mrd.DM statt eines Vermogens. Der Nettovermdgenswert der ostdeut-
schen Betriebe war also insgesamt negativ. Es gibt keinen Grund anzunehmen, daf die Lage
in Ruminien anders sei. Da aber Rumaénien sich voraussichtlich mit keinem westlichen Land
wiedervereinigen wird, wird die rumédnische Industrie auf dem heimischen Markt fiir eine
bestimmte Zeit noch einen gewissen Schutz geniefien (siehe hierzu das Assoziierungsabkom-
men mit der EG und das Freihandelsabkommen mit dem EFTA).

Zusammenfassend seien die drei Hauptaussagen von BORENSZTEIN, DEMEKAS und

OSTRY (1993, S.2) zitiert:

- Ruminien, Bulgarien und die Tschechoslowakei waren, unter den MOE-Lindern, die am
starksten und starrsten zentralisiert. MOE bedeutet Mittel- und Osteuropa.

- In Ruminien hat die Volkswirtschaft genug Ressourcen gehabt, um - unter sehr schweren
Bedingungen -Uberschiisse der AuBenhandelsbilanz zu generieren, die fiir den Ausgleich
der Auslandsschulden ausreichend waren. Dies hat aber andersum gravierende interne
Unausgewogenheiten verursacht.

- Der Produktionseinbruch hat in Rumdinien schon vor der Wende angefangen. Als die
Reformen begannen, war die Produktion schon etwas gesunken; dieser ProzeB hitte sich
auch ohne die Reformen fortgesetzt.

Das innere Ungleichgewicht ist auch der Grund, warum Rumdnien neben die UdSSR im
Modell der Ausgangsbedingungen fiir den Ubergang zur Marktwirtschaft von FISCHER &
GELB gesetzt werden sollte. (FISCHER und GELB hatten Rumdnien iberhaupt nicht
eingestuft - siche FISCHER & GELB, 1991, S.93) Obwohl die AuBenverschuldung Rumi-
niens genauso gering wie die der Tschechoslowakei ist, ist der Preis, der dafiir bezahlt
wurde, eine starke wirtschaftliche Strukturkrise - siche Abb.1.1.



Abbildung 1.1:  Ausgangsbedingungen der osteuropdischen Lénder fiir den Ubergang zur
Marktwirtschaft
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1.2. Die politische Entwicklung nach 1989

1.2.1. Politischer Rahmen

In der politischen Entwicklung in Ruménien nach der Wende lassen sich vier Phasen unter-
scheiden:

a) Dezember 1989 - Mai 1990 (erste freie Wahlen nach 1945): die kiinftigen politischen
Stromungen kristallisieren sich heraus.

b) Mai 1990 - Oktober 1991: die Regierung Petre ROMAN. Diese Regierung wurde von der
von ehemaligen Kommunisten dominierten "Nationalen Rettungsfront” gebildet und unter-
stiitzt. Trotzdem bekannte sie sich im Sommer 1990 endgiiltig fiir die Marktwirtschaft und
begann auch tatsichlich, Manahmen in dieser Richtung zu ergreifen. Ein wichtiges Kenn-
zeichen der ruménischen Transformation lautet: es gab anfangs keine Perestrojka. Bei der
Reform der Institutionen war die Regierung ROMAN im Vergleich zu den nachfolgenden die
aktivste. Die wichtigsten Institutionen des Rechtsstaates wurden geschaffen. Ob sie tatsich-
lich wie in einem traditionsgeprigten Rechtsstaat funktionieren, ist eine andere Frage.
Demokratische Rechte wurden gewihrt, das Prinzip des Privateigentums als tragende Séule
der Volkswirtschaft anerkannt. Auf die politische und zivilrechtliche Reform wird hier nicht



ndher eingegangen; sie ist den Entwicklungen in den anderen osteuropdischen Lindern
ahnlich. Es kann behauptet werden, dafl die Regierung ROMAN in stirkerem MaBe als die
nachfolgenden die Grundlagen des Wirtschaftssystems reformiert hat: Die staatlichen Unter-
nehmen wurden in Aktiengesellschaften mit staatlichem Kapital umgewandelt. Das Bankensy-
stem wurde zweistufig umorganisiert, die Aufgaben der Nationalbank klar definiert und die
Titigkeit der Geschiftsbanken durch eine neue Gesetzgebung reglementiert. Der gesetzliche
Rahmen der kiinftigen Privatisierung der Industrie - iiber Vouchers - wurde erarbeitet und
gebilligt. Handelskammern und Handelsregister wurden etabliert. Der landwirtschaftliche
Boden wurde an die ehemaligen Eigentimer bzw. an ihre Erben restituiert. Das Staats-
monopol iiber den Aufienhandel wurde abgeschafft. Die freie Bildung von privaten Firmen
in fast allen Bereichen der Wirtschaft in den iiblichen Rechtsformen (AG, GmbH, KG und
KGaA) wurde per Gesetz zugelassen und reglementiert. Der Handels- und Dienstleistungs-
sektor wurde entweder durch Verkauf oder Verpachtung weitgehend in private Hande
tiberfiihrt. Endlich versuchte das Gesetz Nr.35/1991 durch einige Vergiinstigungen die
auslandischen Investitionen im Lande anzureizen. Im Zuge dieses entschiedenen Reform-
prozesses teilte sich die Regierungspartei inoffiziell in zwei Fliigel:

- Die "jungen" Technokraten, die zwar im kommunistischen Regime ihre Karriere begonnen
hatten, aber eine Politik der schnellen marktwirtschaftlichen Offnung, der vollstindigen
Demokratisierung und des Anschlusses des Landes an die westlichen Strukturen und Organi-
sationen anstrebten, wurden von Petre ROMAN gefiihrt. Diese Leute werden nach der
offiziellen Trennung im Frithjahr 1992 die Demokratische Partei (DP) bilden;

- Die "alten" Mitglieder der zweitrangigen Nomenklatura blieben hinter dem Présidenten
ILIESCU. Sie setzen sich fiir eine Art Perestrojka, fiir die deutliche Verlangsamung der
Reformprozesse, fiir die Bekimpfung der "westlichen Bevormundung", fiir den "sorgfaltigen
Umgang" mit dem Staatseigentum, gegen Eindringen des auslindischen Kapitals (das fiir ihre
eigenen neugebildeten privaten Firmen eine unerwiinschte Konkurrenz darstellen konnte), fir
die Verstiarkung der Fiskalitdt und der staatlichen Kontrolle (sprich: Biirokratie) ein. Thre
politischen Forderungen wurden von populistischen und nationalistischen Argumenten
begleitet. Im Friihjahr 1992 bildeten sie die Partei der Sozialen Demokratie (PSD).

Der entschlossene Reformkurs des Ministerprasidenten ROMAN hat ihm das Amt gekostet.
Nach Unruhen der Bergleute in Oktober 1991, die in die Auspliinderung des Regierungs-
palastes miindeten, war er gezwungen zuriickzutreten.

¢) Damit fing die dritte Phase der Koalitionsregierung Theodor STOLOJAN (Nationale
Rettungsfront + Liberale Partei + Unabhangige) an. Das Programm dieser Regierung
lautete, die Lage zu stabilisieren und zugleich Neuwahlen fiir das folgende Jahr vorzuberei-
ten. Der Schwerpunkt der Wirtschaftspolitik verlagerte sich von der mikrodkonomischen
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Ebene und vom Ordnungsrahmen auf die makrodkonomische Steuerung der Volkswirtschaft,
wobei in starkem Mafle auf das geldpolitische Instrumentarium zuriickgegriffen wurde. Diese
sogenannte Stabilisierungsphase dauert bis heute ohne nennenswerte Erfolge an. Im Abschnitt
1.2.2. wird diese Stabilisierungspolitik ndher untersucht werden.

d) Nach den Wahlen von Oktober 1992 bildete die Partei der Sozialen Demokratie, die etwa
35% der Stimmen gewonnen hatte, die Regierung Nicolae VACAROIU allein. Sie wird
dabei von der Nationalen Unionspartei der Rumanen (NUPR - eine nationalistische Partei
ohne klare wirtschaftspolitischen Vorstellungen), von der Agrarpartei (die ehemalige Nomen-
klatura der sozialistischen Landwirtschaft), von der Partei GroBrumanien (National-Soziali-
sten) und von der Sozialistischen Arbeiterpartei (Kader der ehemaligen Kommunistischen
Partei, die sich fiir das "chinesische Modell" einsetzen), bis heute stillschweigend unterstiitzt.
Zusammen verfiigen diese politischen Krifte iiber 53% der Parlamentsitze, den Rest teilen
sich die Demokratische Konvention (eine Koalition von Liberalen, Christdemokraten und
Sozialdemokraten westlicher Priagung sowie Vertretern der nationalen Minderheiten und
Zivilrechtlern) und die Demokratische Partei von Petre ROMAN. Seitdem stocken die
Reformen, weil in dieser Regierung die Reformgegner vereinigt sind. Das sind die Biirokra-
ten und Direktoren der Staatsbetriebe, die von den Reformen - mindestens kurzfristig -
negativ beriihrt werden konnen, ferner diejenigen Arbeiter, denen der Verlust des Arbeits-
platzes droht, und die Haushalte mit niedrigeren Einkommen. Die Unterstiitzung der letzten
Gruppe ist erstaunlich, weil die staatlichen Sozialleistungen, die Renten und Arbeitseinkom-
men kaum gestiegen sind, wihrend die Preise fiir Grundnahrungsmittel, Strom und Heizung
schon freigegeben wurden.

Obwohl die VACAROIU-Regierung nicht reformfreundlich ist, wird sie von den inter-
nationalen Finanzinstitutionen, vor allem von dem IWF gezwungen, marktwirtschaftliche
Reformen fortzusetzen. So sieht z.B. das in November 1993 mit dem IWF ausgehandelte
Memorandum unter anderen vor, daf die rumdnische Regierung 1994 300 groBe Unter-
nehmen privatisieren und die verdeckte Subventionierung unrentabler Betriebe aufgeben soll.
Gleichzeitig darf der Anteil des Staatshaushaltsdefizits im Bruttoinlandsprodukt die Grenze
von 4% nicht iiberschreiten. Sonst erhdlt das Land vom IWF keine weitere Finanzierung.
Die Alternative der Unterstiitzung durch den sozialistischen Ostblock gibt es nicht mehr,
somit muf} sich die Regierung VACAROIU beugen.

DaB die Verlangsamung oder gar Einfrierung des Reformprozesses schlimme Folgen fiir die
Entwicklung der Volkswirtschaft hat, steht auler Frage. Die besten Beispiele geben hierfiir
in Ruménien die Landwirte. Thnen wurde zwar ihr frilherer Grundbesitz zuriickgegeben, die
meisten von ihnen (etwa 82 %) erhielten aber bisher keine rechtswirksamen Eigentumstiteln,
sondern nur vom Biirgermeister ausgestellte Bescheinigungen. Deshalb scheuen sie sich, in
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Bodenverbesserungen oder Bewisserungsanlagen zu investieren. Dieser Tatbestand verhin-
derte bislang die Entstehung eines funktionsfahigen Grundstiickmarktes.

Der Vertrauensmalus der Regierung VACAROIU hat auch auf die Investitionsbereitschaft der
tibrigen Unternehmer einen sehr negativen EinfluB} ausgeiibt. LANG (1991, S.224 ff.) erklart
diesen Verhaltensmechanismus folgendermaBen: Die unternehmerischen Tétigkeiten werden
in Richtung der kurzfristigen Gewinnmaximierung in risikoarme Geschifte orientiert.
Dagegen wird nicht in Vorhaben investiert, die eine langfristige Expansion, oder gar die
Sicherung eines langfristig akzeptablen Gewinns versprechen. Der spekulative Handel weitet
sich iiberall aus. Die Abnehmer neigen zur Hortung, was wiederum den Nachfrageiiberhang
vergroBert. Gewinne und sonstige Einkommen werden hauptsdchlich konsumiert, in Devisen
zwecks Sparens umgetauscht, oder exportiert ("capital flight"). Dadurch wird die Bekdmp-
fung der Strukturkrise, die in erster Reihe auf Investitionen am Ort basiert, weiter aufgescho-
ben.

1.2.2. Hauptziele der Wirtschaftspolitik nach 1989

Selbst die reformfreundliche ROMAN-Regierung hat in Ruminien keine Schocktherapie
verfolgt. Man glaubte sie den Menschen, die nach jahrzehntelangen Mangelwirtschaft arm
und miide waren, nicht zumuten zu konnen. Auch fiirchtete man mogliche Unruhen. Deswe-
gen begann die Regierung ROMAN, die Preise schrittweise zu liberalisieren. Die nachfolgen-
de Regierung STOLOJAN ordnete dann der makrodkonomischen Stabilitit die absolute
Prioritit zu. Sie versuchte, die Geldwertstabilitit mit Hilfe der Geldpolitik, der Reduzierung
des Budgetdefizits und einer auf Lohnkontrolle gerichteten Einkommenspolitik zu erreichen.
Fiir das erkldrte Hauptziel der makrookonomischen Stabilisierung nahm man Nullwachstum
hin.

Die gegenwirtige Regierung VACAROIU plante fiir 1993 sogar eine Steigerung der Indu-
strieproduktion von 10% bis 20% zu erzielen, 1.000.000 neue Arbeitspléitze zu schaffen (?)
und die Inflation unter 70% zu driicken. Tatsdchlich ergab sich aber am Jahresende eine
Geldentwertung von 314%. Diese Regierung hat offensichtlich fiir sich selber noch keine
ernsthafte wirtschaftspolitische Schritte beschrieben - in November 1993, ein Jahr nach ihrer
Machtiibernahme, hatte sie dem Parlament noch kein wirtschaftspolitisches Programm
vorgelegt! Erst die Verhandlungen mit dem IWF haben sie gezwungen, ihre Vorstellungen
zu prézisieren. Bis dahin lagen ihre Bemiihungen eher im Bereich der Kaderpolitik (die
Ersetzung der iiberbleibenden Anhénger der Demokratischen Partei mit PSD-treuen Funktio-
ndren), der Maximierung der Staatseinnahmen und der Erhaltung der alten Produktions- und
Machtstrukturen. Die antiinflationdre Geldpolitik wurde zwar fortgesetzt, doch geschah dies
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unabhdngig und zum Teil gegen den Willen der Regierung, durch die Nationalbank, die
immer noch von Reformateuren gefiihrt wird.

Die einzigen Errungenschaften der Regierung VACAROIU sind bisher die Einfiihrung der
Mehrwertsteuer, ein Paar andere fiskalpolitischen MaBnahmen (die im Kapitel 5 ausfiihrlich
untersucht werden), die letzte Stufe der Preisliberalisierung sowie die Fortfithrung der von
den frilheren Regierungen angefangenen Lohnkontrolle. Sie hat im GroBen und Ganzen die
Politik der Regierung STOLOJAN fortgesetzt, ohne einschneidende Reformschritte zu
unternehmen. Deswegen beschrinkt sich die weitere Darstellung auf die Politik der fritheren
Regierungen.

Abgesehen von der Festlegung eines bestimmten institutionellen Rahmens fiir die wirt-
schaftliche Tatigkeit hat die Regierung ROMAN wenig wirtschaftspolitische Erfolge auf der
Mikroebene erzielt. Von der Verbesserung der Standortbedingungen, von einer Angebots-,
Industrie- oder Strukturpolitik war selbst bei dieser reformwilligen Regierung kaum die
Rede. Infolge der Empfehlungen der verschiedenen internationalen Finanzorganisationen,
insbesondere des IWF, hat sich ein Standardrezept gebildet, das die Vorgehensweisen der
osteuropdischen Regierungen gepragt hat. Dieses Rezept sieht vor, daB bei der Transforma-
tion der ehemaligen Planwirtschaften zuerst die Stabilisierung - darunter wird hauptsichlich
die Inflationsdimpfung verstanden - erreicht werden muB. Die tatsichliche Transformation
(sprich: Privatisierung) soll erst spiter hinzutreten. Die Stabilisierungspolitik sollte aus
restriktiver Geld- und Finanzpolitik (einschlieBlich des Abbaus von Subventionen fiir Giiter
des Grundbedarfs) und aus einer weitgehenden Preisfreigabe bestehen. Als Erginzungs-
maBnahme wird die Einfilhrung der "inneren Konvertibilitit" mit festem Wechselkurs zu
einer Leitwdhrung (in Ruminien US-$) eingeplant, damit der AuBlenhandel soviel wie
moglich liberalisiert wird. Den "Anker" des Stabilisierungspakets soll eine straffe Einkom-
menspolitik darstellen. Nominallohnsteigerungen iiber eine staatlich vorgeschriebene Lohn-
obergrenze hinaus sollen konfiskatorisch besteuert werden.

Alle drei Regierungen haben dieses Rezept angewendet, aber ohne Erfolg. Die Lohnindexie-
rung, die die Stufen der Preisfreigabe begleitete, der Kostendruck und die monopolistische
Struktur der Wirtschaft haben eine inflationistische Spirale verursacht, die die Erreichung des
Hauptziels der Stabilisierungspolitik, nimlich der Geldwertstabilitit, verhindert hat. Die Pro-
duktion ist stindig gesunken, hat Ende 1992 die Talsohle erreicht, in der sie seitdem ver-
harrt.

Die Hoffnung auf den erwarteten Aufschwung wurde immer wieder enttiuscht. Auf die
Preisliberalisierung folgte keine Angebotsreaktion, weil staatliche Unternehmen, die die
Mehrheit bilden, auf die Preiserhdhungen anders reagieren als Privatunternehmen in Markt-
wirtschaften. Sie erhéhen einfach die Preise der Produkte, ohne quantitativ mehr anzubieten,
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und nutzen ihre Monopol- oder Oligopollage aus. Die Preisabsprachen zwischen staatlichen
Produzenten und der Regierung wurden "Preisverhandlungen” genannt! Im Ergebnis wurde
weniger und teurer produziert. Der unterentwickelte Markt konnte dieses Verhalten nicht
konterkarieren.

Mittlerweile gibt es in den Industrielindern zahlreiche Stimmen, sogar innerhalb des IWF,
die behaupten, die Erwartungen der "policy-makers" des IWF iiber die Geschwindigkeit der
Angebotsreaktion und andere Anderungen im Verhalten der Unternehmen wiren iiberoptimi-
stisch gewesen (z.B. BRUNO, 1992, S.753). Der IWF gibt in seinem "World Economic
Outlook" vom Oktober 1992, selbst zu: "Es ist immer klarer geworden, daf8 die makrodko-
nomische Stabilisierung und die Systemreform Hand in Hand gehen: Die makrodkonomische
Stabilisierung muB so schnell wie moglich erreicht werden, um eine Beschleunigung der
Inflation zu verhindern, die die Systemreform unméglich machen kénnte; aber ohne System-
reform, die die Grundlagen der Marktwirtschaft legen sollte, konnte die Fortsetzung der
Stabilisierungspolitik paralysiert werden." (International Monetary Fund, 1992, S.45).

Das, was in Ruminien geschehen ist, rechtfertigt dieses Urteil. Abgesehen davon, daB} es
hochst fragwiirdig ist, ob die nach Oktober 1992 eingesetzten Behorden ernsthaft daran inter-
essiert sind, das System zu reformieren - bisher haben sie die Schritte der Systemreform, vor
allem die Privatisierung, stets verzogert - muf anerkannt werden, da die Politik der vor-
geschalteten Stabilisierung die nachfolgende Systemtransformation erschwert. Wie vorhin
schon gezeigt wurde, reagieren die staatlichen Betriebe nicht auf die restriktive Geldpolitik
mit Anstrengungen fiir die strukturelle Anpassung, sondern stellen ihre Zahlungen an andere
Staatsbetriebe einfach ein, wenn sie die Preise ihrer eigenen Produkte wegen der hohen
Nachfrageelastizitdt nicht mehr erhéhen kdénnen. Der bereits schlechte Zustand der Bilanzen
der Unternehmen des Staatssektors verschlechtert sich weiter. Die meisten Betriebe sind
nunmehr miteinander durch zweifelhafte Forderungen verkniipft. Dadurch werden auch
eigentlich finanziell gesunde und technisch angepafite Unternehmen vom Bankrott bedroht.
Der Mangel an Transparenz trdgt auch bei, daB zwischen wettbewerbsfahigen und nicht
wettbewerbsfahigen Unternehmen nicht mehr unterschieden werden kann, und dadurch wird
die Hauptaufgabe der Systemtransformation, die Privatisierung, erheblich erschwert. Auf
dieses Phanomen der "bad debts", in Ruminien auch Finanzblockage genannt, wird in
diesem Kapitel spdter ndher eingegangen. Bisher haben wir festgestellt, da$ die Stabilisierung
ohne Systemtransformation die Probleme nicht nur nicht 16st, sondern sie gar erschwert.
Unter den gegebenen Bedingungen der massiven Unausgewogenheit zwischen den Markt-
kriften, vermag die Freisetzung der Preise allein kaum das Angebot zu stimulieren. Ohne
eine stabile Wéhrung heizt sie nur die Spekulationen an und verhindert Vermogensbildung,
wie es in der Weimarer Republik auch der Fall war (KREGEL & MATZNER, 1992, S.37).
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Die Stabilisierungspolitik vernachldssigt, wenn sie als Hauptziel verfolgt wird, die Asyn-
chronitdt zwischen der Umstrukturierung der Angebotsseite und der Reduzierung des
Nachfrageiiberhangs. Das Angebot schrumpft anstatt zu wachsen, so daB die Ungleichge-
wichte, selbst wenn sie zwischen Angebot und Nachfrage nicht mehr zu beobachten sind,
sich auf andere Ebenen verschieben. In Ruménien ist die Produktion fast genau so schnell
wie die Kaufkraft der Bevolkerung gesunken, der inflationistische Sog hat sich also kaum
abgeschwicht. Zusammen mit der steigenden Arbeitslosigkeit bedeutet dies Stagflation.

Man hat in dieser Zeit vom Staat erwartet, daB er sich lediglich um die neue Gesetzgebung,
die Reform des Finanzwesens und die Freigabe der Preise, sowie um die Reduzierung seiner
Ausgaben kiimmert. Es wurde dabei einerseits vergessen, da die Staatsstrukturen sich nie
von selbst auflosen und die oberen staatlichen Entscheidungstriger selber eingreifen miissen,
um die Biirokratien abzubauen und die Unternehmen zur Privatisierung zu bringen. Anderer-
seits versdumte es der IWF dem Staat die Aufgabe der Struktur- und Angebotspolitik
zuzuweisen. Vor allem in diesen schweren Zeiten muf} sich der Staat darum kiimmern, daB
den Unternehmen giinstige Produktionsbedingungen verschafft werden, daf} sie Chancen fiir
ihre Sanierung erhalten und daB die von der Planwirtschaft geerbte Fehlstruktur nicht durch
staatliche Mafinahmen perpetuiert wird. Auch die Griindung und der Markteintritt von neuen
privaten Unternehmen mufi mit allen Mitteln unterstiitzt werden. Fiir sie miissen sich
Produktion und Investition lohnen.

CORBO (1992, S.407) bemerkt, dal, das kiinftige Wirtschaftswachstum, wie in Latein-
amerika, auf der Expandierung der Exporte basieren mu8. Um den Prozef des exportindu-
zierten Wachstums anzuregen, mufl man neben der traditionellen Stabilisierungspolitik, auch
tiefgreifende Reformen der Politik und der Institutionen vornehmen. Diese Reformen miissen
als Hauptziel die Stimulierung der Produktion und des Einsatzes von Produktionsfaktoren
haben; sie miissen die Grenzen der Faktormobilitit abbauen, sowie Ersparnis und Investition
anreizen, um stetiges Wirtschaftswachstum zu ermdéglichen. Dabei soll der Staat aus den
wirtschaftlichen Tétigkeiten aussteigen, die der Privatsektor mit hoherer Effizienz durch-
fithren kann, und sich nur an die Aufgaben halten, die die noch schwachen Marktteilnehmer
nicht erledigen kénnen. Auch soll er sich ernsthaft fiir die Entmonopolisierung der volkswirt-
schaftlichen Angebotsseite einsetzen (siehe hierzu auch FISCHER & GELB, 1991, S.97).

1.3. Preisreform und Geldpolitik

Die ruminischen Regierungen entschieden sich fiir Preisliberalisierung in mehreren Schritten.
Dabei haben wahrscheinlich die sozialen Riicksichten und die Angst vor einem moglichen
sozialen Ausbruch die wichtigste Rolle gespielt. Die erste Preisfreigabe erfolgte am 1. No-
vember 1990, die zweite am 1. April 1991, die dritte am 1. Mai 1992, die vierte am 1.
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September 1992 und die endgiiltige am 1. Mai 1993, als die Preise der letzten 12 Produkte
des Grundbedarfs vollig frei gegeben wurden. Bei dieser Gelegenheit wurde auch die
Kontrolle der sog. Handelsspanne aufgegeben. Darunter versteht man die Differenz zwischen
dem Preis am Endverbraucher und dem Preis "ab Werk", die frither die Obergrenze von
30% iiber die gesamte Distributionskette nicht iiberschreiten durfte. Jede Stufe der Preislibe-
ralisierung wurde von prozentualen Lohnerhéhungen oder von einheitlichen Kompensationen
(derselbe Betrag fiir alle Lohnbezieher) begleitet, die aber die Effekte der Preissteigerungen
nur zur Hilfte ausglichen. Die Steigerungsrate bzw. die Bruttokompensation wurde jeweils
von der Regierung nach Beratungen mit den Gewerkschaften bestimmt.

Somit war die Lohnpolitik ziemlich restriktiv. Obwohl der Arbeitsmarkt vom Anfang an
weitgehend dereguliert wurde und in kurzer Zeit nach der politischen Liberalisierung sich
neue, unabhidngige Gewerkschaften bildeten, haben die betrieblichen Lohnverhandlungen
bisher keinen weiten Spielraum gefunden. Jede Erhohung der Lohnsumme in Unternehmen
mit staatlichem Kapital, die - abgesehen von den anlaBlich der Stufen der Preisfreigabe zu-
gesagten Indexierungen und Kompensationen - iiber die Produktivititssteigerung hinaus geht,
wird konfiskatorisch abgeschdpft. Hauptregel ist dabei, daf} die Produktivitit schneller steigt
als die Reallohne, ansonsten wiirde die Inflation verstirkt werden. Da die Produktivitit
gesunken ist, sind die Reall6hne auch gesunken. Zwischen Oktober 1990 und Juni 1993 sind
die Verbraucherpreise um das 26,5-fache, die Nettogehalter jedoch nur um das 17,2-fache
gestiegen. Das bedeutet also eine Senkung des Reallohnes auf 65% des urspriinglichen
Niveaus (Quelle: Romania, Quarterly Statistical Bulletin, 2/1993, S.16-17). Die geringen
Lohnkosten bringen also immer noch einen wichtigen Standortvorteil in Ruménien.

Charakteristisch fiir alle Stufen der Preisliberalisierung war auch, da$} die daraufhin erfolgten
Preissteigerungen immer stirker als erwartet ausfielen. In den ersten Stufen wurde der
monopolistische Charakter der vorhandenen Produktionsstrukturen noch einigermaBen
beriicksichtigt, indem fiir einige Waren Preisobergrenzen gesetzt wurden. Die Mehrstufigkeit
wurde mit dem Argument begriindet, daB angesichts des grofien - geerbten - Nachfrage-
iberhangs bei Produkten des taglichen Bedarfs, eine Freigabe aller Preise in einem Schritt
einen unertraglichen Preisschock fiir die Mehrheit der Bevolkerung verursacht hitte. Ande-
rerseits hat die Erfahrung gezeigt, daB die Preisreglementierung einiger Konsumgiiter an-
haltende Schwarzmarktstrukturen generiert, die die Knappheit dieser Giiter kiinstlich ver-
stirkten. Inzwischen hat man erkannt, daB es viel verniinftiger ist, an die schlechter gestell-
ten Bevolkerungsschichten Geldkompensationen zu zahlen.

Ein besonderes Problem stellte die Preisfreigabe bei den Rohstoffen dar. In manchen
Zweigen der Industrie haben dadurch die Produktionskosten die Preise des Weltmarktes
tiberschritten. Bei vielen Produkten geht der komparative Vorteil der im Lande vorhandenen
Produktionsfaktoren (vor allem billige Arbeitskrifte) dadurch verloren, daf die veralteten
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Anlagen und die iiberholten Produkttechnologien einen iiberhohten Energie- und Rohstoffver-
brauch verlangen. Deswegen wurden die Differenzen zwischen den Weltmarkt- und den
internen Preisen der rumédnischen Bergbauprodukte weiter vom Staatshaushalt gedeckt. Der
IWF (1992, S.47) macht auf die Nachteile der mehrstufigen Preisliberalisierung aufmerksam:
"Die graduelle Preisfreigabe kann die Hortung und die Produktion auf Lager anreizen und
zugleich die Anpassung der relativen Preise an die tatsichlichen Verhdltnisse der Ausstattung
mit Produktionsfaktoren verzogern; damit werden falsche Informationen fiir die Investitions-
entscheidungen und fiir den Einsatz von Arbeitskriften generiert. "Die Hortung mit spekula-
tiver Absicht wire somit eine Ursache der anhaltenden Inflation, die die Stufen der Preis-
liberalisierung begleitet hat (Tabelle 1.4).

Tabelle 1.4: Monatliche Inflationsrate, 1991-1993 (in %)

Jahr Insgesamt Nahrungsmit- Andere Waren (| Dienstleistun-
tel gen

1991 |l 10,3 12,0 8,9 8,6

1992 9,6 10,2 9,3 8,4

1993 12,4 11,7 13.5 11,6

(Jan.

-Okt.)

(Quelle: Romania - Price Statistics Bulletin, Oct.1993, S.1)

Auch der Kostensog ist eine wichtige Ursache der Inflation. Die iiberaltete Technik ver-
ursacht einen iiberméafBigen Rohstoff- und Energieverbrauch sowie erhebliche Instandhaltungs-
und Reparaturkosten. Die monopolistische Lage der Anbieter von Energie, Gas, Wasser,
Heizung, Kommunikationen usw. erlaubt ihnen, iiberdimensionierte Personalstrukturen zu
behalten und siamtliche daraus resultierende Kosten auf die Preise abzuwélzen. Auch die
anderen Unternehmen sind mit Personal traditionell {iberbesetzt. Der Liquiditdtsmangel,
verursacht durch die restriktive Geldpolitik und Finanzblockage, erlaubt den Unternehmen
kaum, ihren Kapitalstock zu modernisieren, damit durch die Erhéhung der physischen
Produktivitdt und die Senkung der Materialkosten mehr und billiger produziert werden kann.
Die stetige Senkung der Produktion hat auch verhindert, da8 Nachfrage und Angebot fiir eine
langere Zeit zum Gleichgewicht kommen. Selbst die hoheren Zinsen, mit denen die National-
bank die Inflation zu bekdmpfen versucht, werden einfach in die Kalkulation einbezogen, da
sie alle Unternehmen fast gleichmaBig beeinflussen und wie eine allgemeine Produktions-
steuer wirken. Auch die mehrmalige Abwertung der Wihrung hat, ohne die Ausfuhr spiirbar
zu stimulieren, durch die Verteuerung der Importe den Kostendruck verstirkt.
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WELFENS (1991, S.222) bemerkt, daB die Anpassungsinflation, veranlaBt von der Preis-
liberalisierung, chronisch werden kann, wenn der Anpassungsprozef§ zu lange dauert und
somit die Erwartungen der Marktkrifte auf hohere Preis- und Lohnsteigerungen eingestellt
sind. Das ist genau der Fall in Ruménien. Die Wirkungen auf Ersparnis und Investition sind
somit katastrophal. Ein Beispiel mag das verdeutlichen. 1993 betrug die Inflationsrate 314 %.
Fir Termineinlagen bieten die ruménischen Banken 1994 Zinsen von ca. 120%, weil
erwartet wird, daf} infolge der Durchfithrung des IWF-Programms die Inflation sinkt. Aber
die privaten Einleger glauben einfach nicht, da die Inflationsrate 1994 sich unter dieser
Grenze halten wird. Deswegen ziehen sie vor, ihre Lei gegen freie Devisen zu tauschen, um
ihre Substanz zu erhalten. Aufier der Dollarisierung der Ersparnisse, die viele unerwiinschte
Effekte bringen kann (sieche hierzu CALVO & VEGH, 1993), hat dieses Verhalten der
Haushalte zur Folge, daB die nicht gebrauchten Lei wieder in den Bargeldkreislauf einge-
speist werden, und die Inflation wieder verstirken.

BRUNO (1992, 5.758) ist der Meinung, daB fiir Ruménien und Bulgarien auch die urspriing-
liche akute Knappheit an Devisen, die vom Anfang an eine besondere Wahrungspolitik
verlangte, mit sukzessiven kriftigen Abwertungen zu den héheren Inflationsraten beigetragen
hat.

Unter diesen Umstinden haben die Regierungen nach 1989 die grofSte Bedeutung der
Geldpolitik als Anker der Stabilisierung der Volkswirtschaft in der Anpassungskrise bei-
gemessen. Die Nationalbank hat bis September 1991 eine strenge Kontrolle der Expandierung
des inlandischen Kreditvolumens vorgenommen. Diese Kontrolle erfolgte bis September 1991
tiber Plafonds, die den Handelsbanken gesetzt wurden. Trotzdem konnte die Nationalbank
dem zunehmenden Druck seitens der Wirtschaft und der politischen Krifte nicht linger
widerstehen und entspannte im Oktober 1991 die Kreditkontrolle. Sie erlaubte dann den
Handelsbanken, an die landwirtschaftlichen Unternehmen staatssubventionierte, zinsgiinstige
Kredite iber die Plafonds hinaus zu vergeben. Die Kreditexpansion beschleunigte sich auch
infolge der Reform des Wahrungskursmechanismus in November 1991. Damals hat die
Regierung den Umtausch simtlicher Devisenkontenbestinde der ruménischen Unternehmen
(staatlich und privat) zu einem abgewerteten Kurs der Lei erzwungen. Dadurch wurde eine
grofie Menge Lei auf einmal in den Geldkreislauf eingespeist (CIUPAGEA, 1993).

Bis Oktober 1991 hatten sich schon eine groBe Menge dubioser Verbindlichkeiten ("bad
debts") zwischen staatlichen Unternehmen angehduft. Die Entspannung der Kreditkontrolle
im Herbst 1991 hat die Finanzblockage zwar einigermaflen gemildert, keineswegs aber
aufgehoben. In Mai 1992 schitzte der IWF in seinem "World Economic Outlook", da8
Bulgarien und Ruménien die kleinsten Fortschritte in der Inflationsbekdmpfung in Osteuropa
gemacht hatten (IWF, 1992, S.30). In Zusammenarbeit mit der Nationalbank hat die Regie-
rung STOLOJAN in April 1992 wieder angefangen, mit stirkeren MaBnahmen gegen die
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Inflation anzukdmpfen. Der Akzent wurde dabei nicht mehr auf die Kreditkontrolle sondern
auf die Kontrolle der Geldmengen und auf die Zinspolitik gesetzt. Der Geldmengenumschlag
sollte dabei auch beschleunigt werden, es wurde aber dafiir nichts getan.

Im Mai 1992 setzte die Nationalbank die Refinanzierungszinsen auf 60% hoch. Man hoffte,
daf} dieser Schritt Ersparnis und Akkumulation stimulieren wiirde, die Geldressourcen der
Bevolkerung dem Bankensystem zufliefen wiirden, damit die Sachkapitalinvestitionen ohne
zusitzliche Kreditschopfung finanziert werden konnen und die Produktion auf Lager verhin-
dert wird. Dieser Kurs hatte einen gewissen Erfolg: die monatliche Inflationsrate fiel von
10% in Mirz 1992 auf 3,4% in August 1992. In September 1992 fing aber die Wahlkampa-
gne an und die Politiker hatten nunmehr "wichtigere" Sorgen als die Inflationsbekdmpfung.
Auch gewohnten sich die groBen Staatsunternehmen langsam die hohen Zinsen in die Preise
einzubauen, wobei sie ihre Marktdominanz ausnutzten. Andererseits haben die hohen Zinsen
eher die Griindung von neuen privaten Unternehmen im produzierenden Gewerbe beein-
trachtigt, als die finanzielle Disziplinlosigkeit der grofen staatlichen zu bekdmpfen. Am
Ende des Jahres betrug die Inflationsrate etwa 200%; die "hohen" nominellen Zinsen
erwiesen sich also als real negativ.

Die Regierung VACAROIU kiimmerte sich weniger darum, die Inflation zu bremsen. Es war
die Nationalbank, die in November 1993 ein neues System der Refinanzierung mit Aus-
schreibung der Refinanzierungssummen einfiihrte. Damit sind die Zinsen bei den Han-
delsbanken wieder hoher geworden (bis zu 150% fiir kurzfristige Darlehen), sie gleichen aber
die Inflationsrate von 1993 - 314% - immer noch nicht aus.

DaB es den bisherigen Regierungen nicht gelungen ist, die Inflation zu stoppen, 1ait sich in
Tabelle 1.4 ablesen. Im Vergleich mit den anderen Reformlindern des ehemaligen Ostblocks
schneidet Rumadnien in dieser Hinsicht besonders schlecht ab, wie es Tabelle 1.5 zeigt.

Diese Entwicklung bestitigt die These, daB in einem Land, in dem der marktwirtschaftliche
Ordnungsrahmen nicht funktionsfahig ist, die Bekdimpfung der Inflation allein durch moneta-
re MaBinahmen, etwa durch eine restriktive Geldpolitik, in Konkurrenz mit dem Ziel, die
Unternehmen bis zur Privatisierung am Leben zu erhalten, geraten kann. Eine rein monetari-
stische antiinflationdre Geldpolitik hat wenig Erfolgschancen, wenn sie nicht von einer
gesunden Angebotspolitik und von finanzieller Unterstiitzung durch das Ausland begleitet
wird. Letztere sollten bewirken, daB mindestens das urspriingliche Produktionsniveau vor der
Wende gehalten wird. Rumainien steht daher eine groBe Herausforderung gegeniiber: bisher
hat sich die Inflation jedes Jahr erhoht. Abgesehen von den paralysierenden Folgen der
Hyperinflation (siehe IWF, Okt. 1992, S.50), die das Land durchaus bedrohen kdnnte, wenn
der Kurs der Regierung VACAROIU nicht so schnell wie moglich gedndert wird, iiben selbst
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Tabelle 1.5: Inflation in den MOE-Lindern: Anderung der Verbraucherpreise gegeniiber
dem Vorjahr in Prozent.

Land 1989 1990 1991 1992
friihere CSFR 1,4 10,0 58,0 11,0
Polen 251,1 585,8 70,0 40,0
Ungam 17,1 28,4 35,0 21,0
Bulgarien 6,4 26,3 334,0 90,0
Ruminien 0,9 4,2 161,0 211,0
friihere UdSSR 2,0 5,3 91,0 2000,0

(Quelle: FROHLICH & LINK, 1993, S.22)

die bisherigen jihrlichen Inflationsraten von 200-300% auf Standortattraktivitit, Ersparnis
und Investition einen gravierenden EinfluB aus und kénnen die Systemtransformation nur
erschweren. Deswegen ist es unbedingt notwendig, so schnell wie moglich die mikrodkono-
mischen Produktionsbedingungen zu verbessern und die Privatisierung zu beschleunigen.

1.4. Aufienhandels- und Wihrungspolitik

Hauptziele der Reform im AuBlenhandelsbereich waren die Forderung der Exporte, bei
gleichzeitiger weiteren Offnung der ruminischen Volkswirtschaft zum Westen, trotz eines
gewissen Schutzes der heimischen Industrie. Exporte und Importe wurden nach 1989 schritt-
weise liberalisiert. Export- und Importquoten wurden allmahlich abgeschafft. Importe und
Exporte fiir die Mehrheit der Produkte wurden freigegeben, muBten jedoch dem Handels-
ministerium angezeigt werden. Fiir eine gewisse Gruppe von Giitern miissen explizit Export-
genehmigungen beantragt werden. Dazu gehoren insbesondere Produkte des Grundbedarfs
und einige Rohstoffe, die von der ruménischen Industrie gebraucht werden. Zur Zeit gibt es
keine mengenmiBigen Einschrinkungen der Importe mehr, das einzige Problem ist die
Verfiigbarkeit von Devisen.

Die Monopole der staatlichen AuBenhandelsunternehmen wurden nach der Wende sofort
abgeschafft. Der Anteil der privaten Unternehmen am Gesamtvolumen des AuBenhandels
wuchs bis 1992 auf 29,3%.

Die Importliberalisierung hat sofort eine Verschlechterung der AuBenhandelsbilanz ver-
ursacht, denn die Importe nahmen zu, wahrend die Exporte nicht Schritt halten konnten.
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Bald darauf brach auch der RGW zusammen. Der Handel mit den ehemaligen RGW-Lindern
sank schneller als erwartet. Das war insbesondere durch die Aufgabe des Mechanismus der
Gegengeschifte begriindet, die fiir beide Importeure und Exporteure einen bestimmten Schutz
bedeuteten. Allerdings hatten die langfristigen Abkommen im Rahmen des RGW eine preis-
und qualititsverzerrte Export- und Produktionsstruktur zementiert, wodurch die langjdhrige
Abschottung dieser Linder vom Weltmarkt sich nur vertiefte (HABUDA, 1992, S.21).

Wihrend die Importe stark gestiegen sind, sind die Exporte am Anfang sogar gesunken. Die
Regierung versuchte mit fiskalischen MaBnahmen die Exporte zu stimulieren. Zu diesen
MaBnahmen gehorten die Abschaffung der Umsatzsteuer fiir exportierte Produkte und das
"draw-back"-System bei Zéllen. Weiterhin wurde den exportierenden Unternehmen erlaubt,
die Einnahmen auf Devisenkonten zu halten, ohne sie gegen Lei umtauschen zu miissen.
Diese Mafinahmen trugen tatsdchlich zu einer stetigen, aber langsamen Erhohung der Exporte
bei, bis sogar ein positives Saldo der Aulenhandelsbilanz im 3. Quartal 1992 erreicht wurde.
Danach hat sich aber die Lage wieder verschlechtert und die AuBenhandelsbilanz ist wieder
defizitdr geworden.

Am 1. Januar 1992 wurde der neue Zolltarif eingefiihrt, dessen Bestimmungen auf GATT-
Nomenklatur, -Struktur, und -Hohe umgestellt sind. Die vorgesehenen Zolltarife rangieren
von 0 bis 40% ad valorem, steigend von sehr kleinen oder Nullwerten fiir Rohstoffe bis auf
36-40% fir Produkte mit hohem Veredelungsgrad, um der heimischen Industrie einen
bestimmten Protektionsgrad noch zu gewihren. Aber in den Beziehungen mit den EG- und
EFTA-Lindern wird dieser Tarif nicht lange angewendet werden konnen, da der Assoziie-
rungsvertrag bzw. das Freihandelsabkommen mit diesen Gemeinschaften, die 1992 unter-
zeichnet wurden, sieht vor, da sich Ruménien innerhalb von 10 Jahren vollig den Importen
aus diesen Landern eroffnen muf (siehe hierzu auch Abs.2.2.1.3.). Fiir die ruménischen
Exporte in die EG- und EFTA- Lander miissen die Z6lle und mengenméBigen Einschrankun-
gen schneller abgeschafft werden.

GemiB dem Assoziierungsabkommen hat die EG EinfluBmdglichkeiten auf die ruménische
Wirtschaftspolitik und kann zur Losung von bestimmten Problemen beitragen (LANGHAM-
MER, 1993, S.242). Ohne eine konsequente Transformationspolitik wird Ruménien keinen
verbesserten Marktzugang fiir seine Produkte in der EG nach Ablauf der ersten Vertrags-
periode bekommen und also auch keine Vollmitgliedschaft.

Mit den ehemaligen RGW-Léndern, einschlieBlich der neuen, unabhéngigen GUS-Republiken
hat Ruménien nach der Wende neue Handelsabkommen unterzeichnet. Die Waren werden
nunmehr zu Weltmarktpreisen auf Dollarbasis getauscht. Dabei spielen die Gegengeschéfte
insbesondere mit den Staaten der ehemaligen UdSSR nach wie vor eine wichtige Rolle. Die
ehemaligen RGW-Partner gewihren sich gegenseitig die Meistbegiinstigungsklausel.
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Allerdings wurde in dieser kurzen Zeit seit 1989 der Schwerpunkt des ruménischen Aufen-
handels (der auch friiher nicht ganz weit von den Industrieldndern lag - siehe Abs.1.1.)
deutlich auf die Beziehungen mit dem industrialisierten Westen, insbesondere mit den
europédischen Industrieldndern, verschoben. Politische und kommerzielle Bemiihungen haben
dazu beigetragen. "Bei stark geschrumpften Auflenhandelsvolumina ist die erfolgreiche
regionale Umlenkung des AuBenhandels bemerkenswert; die wichtigen Handelspartner beider
Liander (Bulgarien und Ruménien) sind nicht mehr friilhere RGW-Staaten sondern die
entwickelten westlichen Volkswirtschaften." (LOSCH, 1993, S.111). Diese Entwicklung
sollte fiir den allgemeinen Reformproze, abgesehen von den anfinglichen Schwierigkeiten,
die sich aus der Konkurrenz mit den qualitativ besseren westlichen Produkten ergeben, einen
positiven Effekt haben. Intensivere AuBenhandelsbeziehungen mit dem Westen haben auch
ordnungspolitisches Gewicht. Der von staatlichen Grofunternehmen immer noch dominierte
ruméanische Markt wird unter Wettbewerbsdruck von aulen gesetzt. Somit wird die Entmo-
nopolisierung gefordert und die Entstehung marktgerechter Preise erleichtert. Die Offnung
zum Westen erzwingt also marktwirtschaftliche Verhaltensweisen und erh6ht den Privatisie-
rungsdruck.

Die jeweiligen Regierungen haben auch versucht, die Bemihungen fiir die Erhéhung der
Exporte und den Ausgleich der Aufienhandelsbilanz durch die Wihrungspolitik zu unter-
stiitzen.

Die wissenschaftliche Diskussion, ob die Einfithrung der freien Konvertibilitdt auf einmal am
Anfang oder ganz am Ende im TransformationsprozeB erfolgen sollte, fiihrte bisher zu
keinem eindeutigen Ergebnis. Zum einen steht fest, daf§ solange die heimischen Unternehmen
wegen Devisenknappheit nicht imstande sind, mit ihren ausldndischen Konkurrenten auf den
Weltmirkten um Produktionsfaktoren unter gleichen Bedingungen, das heifit nur in bezug auf
Preise und Qualitdten, zu kimpfen, solange ihnen die Wahl ihrer Lieferanten durch Devisen-
beschrankungen verzerrt wird, die Anpassung an das marktwirtschaftliche System wenig
Erfolgschancen hat (WINIECKI, 1991, S.189).

Zum anderen ist auch klar, daB die Deklarierung der Konvertibilitit nur von einer politischen
Entscheidung abhéngt; aber das Wichtigste ist nicht die Deklarierung sondern ihre Vor-
bereitung durch weitgehende Liberalisierung sowohl des AuBenhandels als auch des Kapital-
verkehrs (INOTAI, 1993, S.81). Mit anderen Worten, obwohl die Wahrungskonvertibilitit
fiir den Erfolg der Transformation lebenswichtig ist, konnte ihre voreilige Einfiihrung die
ganze Systemreform gefdhrden. Leider hatten die ruminischen Regierungen bisher nicht
genug Entscheidungsspielraum, um selber den Zeitpunkt der Einfithrung der Konvertibilitit
zu bestimmen.
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Schon kurz nach der Wende ist klar geworden, dafl die Devisenreserven des Landes es nicht
erlaubten, einen freien, mit irgendeinem Wéahrungskorb verbundenen Gleichgewichtskurs
wenigstens ein Jahr lang fest zu halten. Auch die geringe Glaubwiirdigkeit der ruméanischen
Regierungen gegeniiber den internationalen Finanzinstitutionen, insbesondere nach dem
brutalen Sturz der Regierung ROMAN, hat den Zugang zu den auslindischen Finanzie-
rungsquellen erheblich eingeschrankt. Dadurch ist ein normaler Zugang zu freien Devisen,
der in anderen osteuropdischen Lidndern (Polen, Ungarn, Tschechoslowakei, spiter auch
Bulgarien) eine wichtige Rolle als Stabilisierungsanker gespielt hat, fiir die ruménischen
Unternehmen ausgeblieben.

Im Januar 1990 lag der offizielle Kurs des US-$ bei 21 Lei (Schwarzmarktkurs 120 Lei). Bis
in November 1991 wurde der Leu in mehreren Schritten offiziell abgewertet, bis auf 60 Lei
fiir 1 US-$. Im November 1991 wurde die innere, beschrankte Konvertibilitdt der nationalen
Wihrung zusammen mit einer kréftigen Abwertung auf 180 Lei fiir 1 US-$, eingefiihrt. Von
nun an waren alle Unternehmen verpflichtet, ihre Devisen entweder durch direkte Exporte
oder auf dem zwischenbanklichen Markt im sogenannten "Fixing-Verfahren", das heute noch
angewendet wird, zu beschaffen. Die Devisenprobleme wurden dadurch bei weitem nicht
gelost. Erstens funktioniert das Fixingverfahren nicht wie eine Devisenausschreibung.
Derjenige, der mehr Lei fiir den Dollar anbietet, wird dadurch nicht besser gestellt. Es ist
eher eine Warteschlange, bei der der Kurs jeweils fiir den nichsten Tag von den Vertretern
der Banken unter dem Diktat des Finanzministeriums festgelegt wird. Die Kunden werden
der Reihe nach bedient, wobei auch der inoffizielle Machtkampf zwischen den Banken eine
Rolle spielt. Insoweit kann man von keiner Konvertibilitit reden. Der Ausdruck "Fixing-
Verfahren" der STOLOJAN-Regierung hat wenig Verbindung mit der Realitdt, man auch
nicht von einer Ausschreibung sprechen. Die Devisen werden dadurch von den Unternehmen
ferngehalten, die die profitabelsten Aufienhandelsgeschifte titigen wiirden, und demzufolge
bereit wiren, den Kurs zu zahlen, der sich in einer freien Ausschreibung ergeben wiirde.

Es ist nicht die einzige Verzerrung, die dieser Devisenmechanismus verursacht. Manche
Unternehmen, die iiber Devisen verfiigen, zahlen ihre Lei-Schulden gegeniiber dem Staat,
den Banken oder anderen rumanischen Unternehmen nicht, weil sie wissen, daB sie nicht in
Konkurs gehen konnen. Gleichzeitig behalten ihre Devisen, ohne sie auf den "Fixing"-Markt
zu bringen. So ist ein "grauer" Markt entstanden: Gegen eine Provision von 10-20% stellen
diese Unternehmen ihre Devisen anderen, importierenden Unternehmen zur Verfiigung und
umgehen so das Fixingverfahren. Die Importeure, die meistens private Firmen sind, spielen
dabei mit, weil sie wissen, daB das Fixingverfahren iiblicherweise ihre zu tauschenden
Summen fiir mehr als 30 Tage zinslos bei den Banken blockiert.

Die Erlaubnis fiir die Exporteure, ihre Deviseneinnahmen zu behalten, reizt die Erzeuger von
Halbfabrikaten an, ihre Produkte direkt zu exportieren, anstatt sie gegen Lei an weiterver-
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arbeitende ruméanische Unternehmen zu verkaufen. Die meisten von diesen Halbzeugprodu-
zenten sind von importierten Rohstoffen abhingig und je groBer eine Summe in Lei ist, desto
schwieriger ist es, sie in US-$ umzutauschen. Ihr Verhalten ist also aus eigener Sicht
durchaus verniinftig. Dadurch wird die Versorgung der hoheren Veredelungsstufen mit
Halbfabrikaten betrachtlich erschwert, und somit geht ein Teil des Bruttoinlandsprodukts
verloren. Gegen diese Tendenz kimpften alle Regierungen mehr oder weniger erfolgreich
durch Exportlizenzen und -verbote. Aber wenn z.B. die Stahlproduzenten nicht iiber genug
Devisen verfiigen, um Eisenerz und Koks zu importieren, und andererseits die Walzwerke,
die Eisenbahnschienen erzeugen und exportieren, sdmtliche Deviseneinnahmen fiir sich
behalten und sogar spekulieren, droht die gesamte Veredelungskette zusammenzubrechen.
Hauptursache dafiir ist das allgemeine Mifitrauen in diese neue Art von Devisenbewirt-
schaftung, die das Fixingverfahren darstellt.

Die Nichtkonvertibilitit trdgt auch zur Erhaltung einer primitiven und kostspieligen Art des
Handels bei: namlich des Barters. Die Flexibilitdt und Anpassungsfahigkeit der rumanischen
Unternehmen werden eingeschrankt, weil ihnen Gegengeschifte aufgezwungen werden.
Selbst westliche Firmen, die in Rumdnien verkaufen wollen, sind oftmals gezwungen,
Erzeugnisse ruménischer Unternehmen als Gegenleistung anzunehmen, die sie dann selber
auf Drittmarkten verkaufen miissen.

Das Wihrungssystem, das im November 1991 eingefiihrt wurde, ist heute noch in Kraft.
Keine prinzipiellen Anderungen wurden seither vorgenommen. Die Restriktionen fiir den
Devisenerwerb durch Auslinder und inldndische Privatpersonen gelten immer noch. Es gibt
auch strenge Einschrankungen des Kapitalexports. Laut Gesetzes Nr.35/1991 diirfen die
ausldndischen Investoren jéhrlich einen Teil ihrer Gewinne in Lei, der 15% des urspriing-
lichen Wertes der Investition nicht iberschreitet, in Devisen tauschen und ins Ausland
transferieren. Wenn man die hohe Inflation beriicksichtigt merkt man, da, wenn am Ende
der Bilanzperiode keine Wiederbewertung erfolgt, die 15% bei einer Inflation von 300% real
5% bedeuten konnen.

In dem Zeitraum von November 1991 bis Dezember 1993 hat sich die nationale Wahrung
schrittweise um das Siebenfache bis auf 1250 Lei fiir 1 US-$ abgewertet. Diese Entwicklung
darf aber nicht als ein Prozef zu einem Gleichgewicht hin verstanden werden. Das Finanzmi-
nisterium und die Nationalbank, die die Fixierung des Kurses entscheidend beeinflussen,
haben unter dem Druck der Devisennachfrage Schritt fiir Schritt nachgegeben. Bisher kann
der Wahrungskurs sich immer noch nicht frei bilden; die Nachfrage iiberschreitet nach wie
vor das Devisenangebot. Die Abwertungen haben die Exporte in den Westen wenig stimu-
liert, da es sich meistens um billige Waren handelt, die sich auf dem unteren, unelastischen
Teil der Nachfragekurve befinden. Man hat den graduellen Charakter der Liberalisierung des
Wahrungskurses, genauso wie bei der Preisfreigabe, mit dem Argument begriindet, eine
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einmalige starke Abwertung wiirde die Importe unertraglich verteuern. Aber diese graduelle
Vorgehensweise kann die Inflationsspirale nur beschleunigen, weil alle Unternehmen, die
importierte Rohstoffe einsetzen, stindig neue Abwertungen erwarten und hoéhere Spannen
iiber ihre Kosten hinaus aufschlagen.

1.5. Entwicklung der rumiinischen Volkswirtschaft nach 1989

Bisher wurden die wichtigsten Komponenten der Wirtschaftspolitik in Ruménien nach der
Wende dargelegt und kritisch bewertet. Nur die Finanzpolitik wurde bewufit auler acht
gelassen, da sie spéter zusammen mit dem Bankensystem beriicksichtigt wird. Die folgenden
Zahlen miissen hauptsichlich im Zusammenhang mit dem Erbe der planwirtschaftlichen Zeit
und mit der vorher geschilderten Wirtschaftspolitik der bisherigen drei Regierungen ver-
standen werden, aber auch mit dem EinfluB anderer Faktoren, die entweder nach der Wende
eingetreten oder ins BewuBtsein gekommen sind. So z.B. hat man nach der Auflosung der
alten Zentralverwaltungsstrukturen festgestellt, daff in den meisten Unternehmen das Manage-
ment kaum fdhig war, den neuen kommerziellen und strategischen Herausforderungen
gerecht zu werden. Auch die Institutionen des Staates, vor allem die 6ffentliche Verwaltung,
hatten nicht die Fahigkeit, die neuen Aufgaben, die der Aufbruch des kleinen Unternehmer-
tums stellte, zu erledigen. Neue Herausforderungen sind im wirtschaftlichen Umfeld aufge-
taucht:

- die Auflosung des RGW, die die Umorientierung des AuBenhandels zum Westen ver-
langte, wobei die Produkte, die friiher in RGW-Lénder exportiert waren, den westlichen
Standards qualititsmagig nicht entsprachen;

- der Devisenmangel;

- der Golfkrieg, der den Verlust von 500 Mio.US-$ Forderungen an den Irak bedeutete;

- der Jugoslawienkrieg mit der Donaublockade;

- die sozialen Unruhen, der Gewerkschaftskampf und die Reduzierung der Arbeitszeiten;

- die freie Konkurrenz der ausldndischen Produkte auf dem inldndischen Markt.

All diese Faktoren haben auch zur Senkung des Inlandsprodukts und der Industrieproduktion,
zur Inflation und zur Verschlechterung der Aufienhandelsbilanz beigetragen. CALVO und
CORICELLI (1993, S.33) fiigen zu den Faktoren, die den Einbruch der Produktion bedingt
haben, auch die Unféhigkeit des iberkommenen Bankensystems, die Krediteinschrankungen
und das Nichtvorhandensein eines Kapitalmarktes hinzu. Daraufhin wird spiter in diesem
Kapitel eingegangen. Laut BRUNO (1992, S.761) gibt es auch nachfragebedingte Ursachen:
Die inflationsbedingten Preisanstiegserwartungen regen die Hortung an und drosseln nach
jeder Stufe der Preisfreigabe die Nachfrage deutlich. Auch die strenge Kontrolle der Lohne
unter Freigabe der Preise iibt denselben Effekt auf die Nachfrage aus.
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Die wichtigsten makrodkonomischen Indikatoren der bisherigen volkswirtschaftlichen
Evolution in der Transformationsphase werden in Tabelle 1.6 angegeben. Mit ihr sollte
hauptsdchlich im Vergleich mit anderen MOE-Lindern deutlich gemacht werden, ob die
"Talsohle" der Durststrecke schon erreicht wurde, wie hoch die sozialen Kosten der Trans-
formation sind, wie wettbewerbsfahig die ruménischen Exporte sind und welchen Erfolg die
Stabilisierungspolitik der bisherigen Regierungen angesichts der Inflationsbekimpfung und
des Finanzgleichgewichts hatte. Tabellen 1.6 bis 1.8 erméglichen den Vergleich mit dem
MOE-Durchschnitt sowie mit einzelnen osteuropdischen Lindern.

Tabelle 1.6: Makrookonomische Indikatoren in Ruménien: Verdnderungen gegeniiber dem
Vorjahr (in %, wenn nicht anders angegeben) - preisbereinigt

Il 1990 1991 1992
Bruttoinlandsprodukt | -5,6% -12,9% -13,6%
Bruttoinvestitionen -35% -26% -1,1%
Industrieproduktion -13,5% -14,7% -16,1%
Arbeitsproduktivitit in der Industrie -19,4% -15% -13,4%
Preisniveau +42% +161% +211%
Arbeitslose (in % der Erwerbspersonen) - 3% 8,4%
Haushaltsdefizit (in % des BIP) - 1,9% 4,4%
Exporte -41,6% -4,8% +18,6%
Defizit der Bilanz der laufenden Posten 3.254 1.012 1.506
(in Mio.US-$)

(Nach Angaben vom Romanian Statistical Yearbook, 1993)

Die statistischen Angaben fiir die Reformlidnder sind mit einigen Mangeln behaftet. Die
private Wirtschaft ist nicht vollstindig erfaBt, zumal diese Anbieter groBes Interesse haben,
nicht alles statistisch zu deklarieren. Auch die Schattenwirtschaft spielt eine nicht zu ver-
nachldssigende Rolle. Dies muf} vor allem beim Bruttoinlandsprodukt und bei den Arbeits-
losenquoten beriicksichtigt werden.
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Tabelle 1.7: Durchschnittliche makrodkonomische Indikatoren fiir die osteuropiischen
Linder ohne UdSSR und Jugoslawien (Verdnderungen gegeniiber dem Vor-
jahr, in %, wenn nicht anders angegeben) - preisbereinigt

1990 1991 1992
Bruttoinlandsprodukt -2,1% -13,7% -10,4%
Preisniveau +16,4% +115,7% +47,8%
Exporte -4,7% -20,4% +1%
gléag)z der laufenden Posten (in Mio. +2.400 -6.400 -2.900

(Nach Angaben von IWF, Jan. 1993, S.18)

Tabelle 1.8: Makrookonomische Indikatoren der osteuropdischen Linder, 1992

H PL CS BG RO
Kumulierter Riickgang des -16,5 21,2 21,4 -33,4 -33,5
BIP gegeniiber 1988 (in
%)
Leistungsbilanz, (in Mrd- +0,9 -1,0 +0,8 -0,8 -1,0
US-$)
Inflationsrate (%) 21 40 11 90 211
Reallohne (Anderung ge- +2 -8 +9 +13 -15
geniiber 1991 (%)
Arbeitslosenquote (in % 13 15 8 15 8,5
der Erwerbspersonen)

(Quelle: FROHLICH & LINK, 1993, S.23)

Trotz alledem ist es nicht schwer zu erkennen, da Ruminien die Stabilisierung bisher nicht
gelungen ist. Aus einigen statistischen Zwischenrechnungen fiir 1993 (Romania - Quarterly
Statistical Bulletin, No. 2/1993) liefe sich zwar eine Stabilisierung der Industrieproduktion
auf dem schon erreichten, niedrigen Niveau vermuten, es gibt aber kein Zeichen fiir die
Erholung, zumal die Produktion auf Lager wegen der laxeren Kreditpolitik der Regierung
VACAROIU gegeniiber den staatlichen Unternehmen wieder gestiegen ist. In vielen Sektoren
liberschritten in September 1993 die Lagerbestinde die monatliche Produktion des Sektors.
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Im Vergleich mit den anderen osteuropéischen Reformlidndern (ohne die ehemaligen UdSSR
und Jugoslawien) schneidet Ruménien mit Ausnahme bei der Arbeitslosigkeit fast immer
schlechter ab. Die niedrigste Arbeitslosenquote gibt aber keinen besonderen Grund zur
Zufriedenheit, sie deutet lediglich auf die Unvollstindigkeit und Langsamkeit der Unter-
nehmensreform hin. Angesichts des extrem schmalen Angebots an Umschulungsprogramme
und der Unvollkommenheiten des Wohnungsmarktes darf auf keinen Fall eine besondere
Mobilitdt des Faktors Arbeit unterstellt werden.

Der Transformationsproze war also bisher von keinem besonderen Erfolg begleitet. Es ist
umso alarmierender, daB die Bemihungen sich bislang lediglich auf die Stabilisierung
konzentrierten und die Strukturreform kaum in Angriff nahmen. Die Erfolge der Regierungen
STOLOJAN und VACAROIU sind nur negativ zu beurteilen. Ihnen ist die Stabilisierung
nicht gelungen. Deshalb haben sie die Systemreform stets aufgeschoben und versdumt, an
die mikrodkonomischen und systembedingten Grundlagen der Marktwirtschaft (Privateigen-
tum, Konkursgesetzgebung, Anpassung des Finanz- und Zollsystems usw.) heranzugehen.
Nach der offiziellen Meinung des IWF (Jan. 1993, S.16) ist die Langsamkeit des Reform-
prozesses die Ursache des kriftigen Riickganges der Produktion in Ruminien. Aus den
bisherigen Darlegungen hat sich klar ergeben, dal Ruminien sich erst am Anfang des Weges
zur freien Marktwirtschaft befindet. Es fehlen nicht nur wesentliche Bausteine des gesetzli-
chen Rahmens einer Marktwirtschaft (Borsegesetz, verschiedene Gesetze fiir die Bank-
titigkeit, Konkursgesetz, Abschreibungsgesetz, Gesetz der Schuldverschreibungen usw.),
sondern der bestehende Staatsapparat ist noch nicht imstande, die existierende Gesetzgebung
und die entsprechenden Rechte der Unternehmer und Arbeitnehmer zu sichern. Auch die
Infrastrukturverbesserungen als Aufgabe des Staates stehen am Anfang, wodurch die Stand-
ortattraktivitit Rumaniens negativ beeinflufit wird. SchlieBlich wurden Privatisierungsprozef
und - wenn iiberhaupt - Restitution seit der Amtsiibernahme der Regierung VACAROIU mit
der Begriindung, man miisse die Wirtschaft zuerst stabilisieren (?) fast eingefroren.

Im folgenden wird versucht, die wichtigsten Unvollstindigkeiten der ruméanischen Trans-
formation vorzufithren. Sie haben sowohl einen negativen Einflu§ auf die Ergebnisse der
endogenen Bemiihungen der ruménischen Marktkrifte gehabt, als auch das MiBtrauen der
westlichen Geldgeber geweckt. Das fithrte zu einem chronischen Kapitalhunger in der
rumdnischen Volkswirtschaft. Im groien und ganzen wurde bisher in Ruménien lediglich die
Phase des Marktsozialismus einschlieBlich einer parlamentarischen Demokratie mit mehrerer
politischen Parteien, freien Wahlen und Pressefreiheit, erreicht.
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1.6. Unternehmensreform

Nach FISCHER & GELB (1991, S.98) ist die Unternehmensreform der Kern des Trans-
formationsprozesses. Sie verlangt die Durchsetzung der Finanzdisziplin, die Reform des
Managements und schlieBlich die genaue Definition und Ubertragung der Eigentumsrechte an
Privatpersonen. Da die Privatisierung zwischen 3 und 30 Jahre dauern kann und spezielle
Probleme aufwirft, ist der erste Schritt, der schnell gemacht werden mu8, die Umwandlung
der Staatsunternehmen in Aktiengesellschaften, wobei am Anfang der Staat alle Anteile
besitzt (die sogenannte Korporatisierung). Sie wurde in Ruménien wahrend der Regierung
ROMAN vorgenommen (Gesetz Nr.15/1990 "Uber die Neuorganisation der staatlichen
Wirtschaftsbetriebe als Selbstverwaltungsbetriebe und Handelsgesellschaften"). Die Selbstver-
waltungsbetriebe sind Unternehmen der sogenannten "strategischen" Bereiche (natiirliche
Monopole, Gas-, Wasser-, Heizungs- und Stromversorgung, Telekom, Riistungsindustrie,
Bergbau usw.), die dem Staat vollstindig gehdren. Ihre Privatisierung ist nicht beabsichtigt;
Ihre Gewinne flieflen automatisch dem Staatshaushalt zu, wie ihre Verluste fast automatisch
vom Staatshaushalt gedeckt werden. Thr Muster bilden die franzosischen "Regies". Der
Anreiz fiir die staatlichen Unternehmen ist sehr gro8, als Selbstverwaltungsbetrieb umorgani-
siert zu werden, da diese Rechtsform erhebliche 6konomische Sicherheitsvorteile bietet,
zumal die staatlichen Ministerien es nicht schaffen, alle Selbstverwaltungsbetriebe griindlich
in ihrer Tétigkeit, vor allem in der Preisbildung, zu kontrollieren.

Die (Handels-)Gesellschaften sind durch das Gesetz Nr.31/1990 "Uber die Handelsgesell-
schaften" reglementiert: Sie konnen in der Rechtsform der AG, GmbH, KG oder KGaA
konnen gegriindet werden. Es werden auch kleine Familienunternehmen ("Familienassoziatio-
nen mit Erwerbszweck") mit Kapital unter einer bestimmten Grenze, ohne eingestellte
Arbeitskrifte und mit unbeschrankter Haftung zugelassen. Daraus folgt, daB Personengesell-
schaften nach westlichem Muster nicht gegriindet werden konnen. Den Status der Kooperati-
ven ("Genossenschaften") hat man kaum gedndert.

Die neugegriindeten Firmen, privat oder staatlich, miissen einer der oben aufgezihlten
Rechtsformen gehoren. In 99% der Fille orientieren sich die privaten Firmen an der Form
der GmbH; dagegen hat der Staat alle seine Unternehmen, die keine Selbstverwaltungs-
betriebe geworden sind, in AG’s umgewandelt. Dieser Prozef, obwohl er bemerkenswert
schnell abgeschlossen wurde, ist von einem gravierenden Fehler behaftet: Die Bewertung der
Aktiva erfolgte ausschlieBlich nach dem buchhalterischen Verfahren mit dem Ergebnis der
allgemeinen Uberbewertung. Die neuesten und technisch bestens erhaltenen Anlagen (in
Ruminien ganz selten zu finden) haben keinen Wert, wenn mit den damit produzierten
Erzeugnissen auf den Mirkten keine Wertschopfung zu realisieren ist. Wenn sie niemand
kaufen will, kénnen diese Anlagen durchaus brandneu Schrott darstellen. Das Stammkapital
dieser staatlichen AG’s ist also eine formale Zahl. Sie sollten vielmehr nur nach der Fakto-
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renausstattung, nach den angeschlossenen Mirkten und nach den Rentabilititsaussichten
bewertet werden. Die biirokratische I"Jberbewertung mit dem falschen Gedanken, bei der
Privatisierung zu einem besseren Verkaufspreis zu kommen, hat sie eigentlich deutlich
erschwert.

Vor der Umorganisierung der staatlichen Unternehmen hatte man schon die ehemaligen
Zentralen in sogenannten "Holdings" umgewandelt. Sie sind Aktiengesellschaften mit staatli-
chem Kapital genauso wie die frither von ihnen betreuten volkseigenen Betriebe geworden.
Sie bieten letzteren unverbindlich kommerzielle, juristische und Beratungsleistungen. Da die
ehemalige Zentrale keine Anteile am Kapital der frither unterstellten Unternehmen besitzt und
die Verbindungen zwischen ihnen ganz locker geworden sind, bleibt der Name "Holding" ein
Ritsel.

Gleichzeitig wurde in den ehemaligen Industrieministerien (in der Planwirtschaft gab es ein
Ministerium fiir jede Branche der Industrie) ein massiver Personalabbau betrieben. Anschlie-
Bend wurden sie in ein einziges Industrieministerium vereint. Die Unternehmen mit staatli-
chem Kapital erhielten eine bestimmte Autonomie: Samtliche Entscheidungen iber Produkt-
palette und Produktionsmengen, Verkauf und Beschaffung, Personalpolitik wurden ihnen
iiberlassen. Strategische Entscheidungen, wie Beteiligungen an andere Unternehmen, Kredit-
aufnahme fiir wichtige Modernisierungsprojekte, Teilungen oder Verschmelzungen, Bildun-
gen von Gemeinschaftsunternehmen mit ausldndischen Investoren, bediirfen der Genehmi-
gung des Industrieministeriums und des Staatseigentumsfonds (siehe 1.7.). Auch die Preis-
kontrolle wurde in manchen Bereichen nicht auf einmal aufgegeben (hier obliegt die Ver-
antwortung hauptsdchlich dem Finanzministerium).

Mit der Umorganisierung der Staatsunternehmen in marktwirtschaftliche Gesellschaftsformen
wurde auch prinzipiell die erste Phase der Entflechtung abgeschlossen. Die meisten groBeren
Unternehmen und Kombinate teilten sich in mehrere Aktiengesellschaften. Dabei fand sowohl
eine horizontale als auch eine vertikale Entflechtung statt. Werke mit demselben Profil, die
im Lande verstreut lagen und rechtmafig demselben GroBunternehmen angehorten, wurden
selbstindige Unternehmen. Wéhrend die horizontale einen unmittelbaren positiven Effekt
auf die Entmonopolisierung und Verstirkung des Wettbewerbs hatte und also ohne Bedenken
zu begriflen ist, brachte die vertikale Entflechtung mit sich zunichst auch Nachteile. Im
Prinzip strebte man damit an, daB infolge einer hoheren Unabhéngigkeit die Produzenten die
giinstigsten Zulieferer und die Zulieferer die besten Kunden finden wiirden, Preise und
Kosten viel besser die Stirken und Schwichen jedes Produzenten wiedergeben wiirden und
ein neues, viel flexibleres Netz von Lieferbeziehungen sich herausbilden wiirde. Die Mobili-
tit der Produkte und der vertraglichen Beziehungen ist aber in Ruminien aufgrund von In-
frastrukturschwéchen und mangelhafter kaufméannischen Tradition viel geringer als in den
Industrielindern. Die verschiedenen Industrien sind weniger in Ballungszentren als in
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Westeuropa konzentriert. Sie wurden im Gegenteil bewuBt von den Kommunisten gleichmi-
Biger auf das Land verteilt, weil die Beschaftigungsprobleme in der Politik der sozialistischen
Industrialisierung eine grofere Rolle als die Faktorausstattung gespielt haben. Es gab frither
Zulieferer die landesweit monopolistisch organisiert waren (die Automobilindustrie ist z.B.
stark abhédngig von einem Produzent von Kiihlern, von einem Produzent von Zinkverteilern
usw.). Durch die vertikale Teilung sind auch lokale Monopole entstanden. Eine GieBerei
z.B., die friiher fiir alle Produktionsstitten eines vertikal integrierten Kombinats arbeitete, ist
jetzt eine unabhingige AG geworden; Ihre Kunden konnen zwar bei einer anderen Gieflerei
im Lande bestellen, aber die Kosten wiirden wegen der schlechten Infrastruktur, der zweifel-
haften Liefertreue usw. viel hoher liegen.

Die vertikale Entflechtung hat in der Ubergangsphase zweifelsohne Kostenerhohungen
verursacht (Acquisitions- und Transportkosten, aber auch den Verlust von Skalenertrégen vor
allem in der Erzeugung von Halbfabrikaten, wo diese Effekte wichtig sind). Andererseits
muB man ihre strukturellen Auswirkungen auf die Dauer positiv bewerten.

Die Korporatisierung mit der erhdhten Autonomie und Entflechtung der staatlichen Unter-
nehmen war ein unbedingt notwendiger Schritt der Transformation, der aber bei weitem nicht
geniigte, um das System der freien Marktwirtschaft einzufiihren. Die Unternehmen staatli-
chen Eigentums werden iiblicherweise - selbst wenn viele Stimmen das Gegenteil behaupten -
nicht wie ein normales Geschift in einem marktwirtschaftlichen Rahmen gefiihrt, woraus
ihre schwichere Leistungsfahigkeit sich ergibt. Ihre Strategien werden von sozialen Determi-
nanten stark geprédgt; Ihnen werden starre institutionelle und gesetzliche Einschrankungen,
aber weiche Budgetrestriktionen auferlegt. Die Verfahren fiir die Ernennung der Direktoren
und der Vorstandsmitglieder lassen viel Raum fiir politische Manipulationen. Die Autonomie
des Managements bei Schliisselfragen wie z.B. der Preispolitik, der Freisetzung von Personal
und der Investition wird vom Industrieministerium, Staatseigentumsfonds und manchmal auch
anderen Institutionen eingeschrankt. Entscheidungsbefugnis und Verantwortung sind bei den
Unternehmen mit staatlichem Kapital voneinander getrennt (SCHMIEDING, 1993, S.12).
Das Hauptinteresse der Arbeitnehmer wie der Manager ist nicht auf die Maximierung des
Firmenwertes gezielt, weil ihr Status dhnlich ist. Beide Gruppen fiihlen sich fiir die Erhal-
tung der Substanz nicht unbedingt verantwortlich. Auch die kiinftigen Eigentumsrechte sind
nicht klar, was insbesondere fiir die Manager demotivierend wirken diirfte. Das Fehlverhal-
ten wird auch dadurch angestachelt, daB die Unternehmen mit den politischen Instanzen
weiterhin iiber Sonderkonditionen verhandeln koénnen. Ihnen wird z.B. vom ebenfalls
staatlichen Bankensystem eine schlechte Finanzdisziplin mit gravierenden Effekten fiir den
ganzen Wirtschaftskreislauf nachgesehen. Eine weitere Anderung im Status dieser Unter-
nehmen, nidmlich die Privatisierung, sollte moglichst schnell erfolgen. Ohne Privatisierung
wird der Finanzkreislauf als Teil des gesamten Wirtschaftskreislaufs nie richtig funktionieren
konnen (CORICELLI & MILESI-FERRETI, 1993, S.388).
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1.7. Stand der Privatisierung

Der Anteil des Staates an der gesamtwirtschaftlichen Wertschopfung war vor der Wende in
Ruminien extrem hoch. Zihlt man die landwirtschaftlichen Produktionsgenossenschaften
auch zum Staatssektor, was angesichts ihrer mangelnden Entscheidungsfreiheit durchaus
verniinftig ist, wurden 1989 in Ruminien 95,5% des Nettomaterialproduktes, 99,5% des
Bruttoproduktionswertes der Industrie und 85,6% des Bruttoproduktionswertes der Landwirt-
schaft von Staatsunternehmen realisiert (Quelle: Romanian Statistical Yearbook, 1991). Die
Anerkennung der Notwendigkeit der Privatisierung ergab sich 1990 aus dem Programm der
Regierung ROMAN, das den Ubergang zur Marktwirtschaft als wirtschaftliches Hauptziel
des neuen Regimes erkldrte. Immerhin wurden die Diskussionen iiber Ausma8 und Tempo
des Privatisierungsprozesses heftig kontrovers gefiilhrt. Neben dem Widerstand der alten
Strukturen ergab sich eine starke Konkurrenz der Ziele, die bei der Privatisierung verfolgt
werden muften: Geschwindigkeit, Erlése, Kapital- und Technologietransfer, Beseitigung der
Managementliicke, Wettbewerbsfahigkeit, politische und soziale Akzeptanz.

Die Privatisierungsproblematik ist ein "politisches Minenfeld" (FISCHER & GELB, 1991,
S.98). Meistens haben die Arbeitnehmer, insbesondere die Arbeiter in den Staatsbetrieben,
die Uberzeugung, sie hitten substanzielle Anspriiche auf das Firmeneigentum. Die “sponta-
ne" Privatisierung in der Form des Verkaufs von Aktiva von und an "insiders" - Direktoren,
ehemalige Biirokraten usw., meistens Mitglieder der ehemaligen Nomenklatura - schafft
Ungerechtigkeiten. Nationalistische Gefiihle konnen auch den Verkauf an Ausldnder dros-
seln.

Es wird heiB diskutiert, ob man schnell oder langsam privatisieren miiite. Die Anhanger des
Gradualismus behaupten, die Privatisierung sollte nach der Stabilisierung, unter verniinftigen
Preisverhiltnissen erfolgen, nachdem die neuen, marktwirtschaftlichen Verhaltensweisen sich
herausgebildet haben und eine gewisse Schicht von Geschiftsleuten sich entstanden ist.
"Wirkliche Eigentiimer" werden benétigt, d.h. private Personen oder Organisationen, die auf
lingere Frist orientiert sind und deren Anteil an der Firma groB genug ist, um sie kon-
trollieren zu konnen.

Die Anhdnger des schnellen Weges halten dem entgegen, daB es in Osteuropa zu viel
Staatseigentum gibt, um die traditionellen Privatisierungsverfahren verwenden zu konnen.
Zwischen 1980 und 1987 wurden weltweit weniger als 1000 Unternehmen privatisiert.
Dagegen gab es Ende 1992 nur in der ruménischen Industrie 1817 Aktiengesellschaften mit
staatlichem Kapital (Quelle: Romanian Statistical Yearbook, 1993). Sie geben zu, daB die
schnelle Privatisierung die Einnahmen des Staates beim Verkauf mindern, aber sie argumen-
tieren, daB die Vorteile einer schnellen und unwiderruflichen Umschichtung zur privaten
Produktion diese Verluste bei weitem kompensieren wiirden. Eine weitgehende und rasche
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Reform des Eigentumssystems wiirde die Produktionseffizienz erhohen und die schon
bestehenden Krifte des Widerstands gegen die Transformation (freigesetzte Arbeiter,
Biirokraten usw.) ausgleichen. Auch wiirden die Steuereinnahmen bei effizienterer Wirt-
schaftstitigkeit ansteigen.

Bedingt von den politischen Verhiltnissen (anfangs reformfreundlich, spiter reformbrem-
send), aber auch von technischen und institutionellen Einschrinkungen, erfolgten die ersten
Schritte der Privatisierung in Ruménien ganz schnell. Aber nach der Machtiibernahme der
Regierung VACAROIU wurde die Privatisierung so gut wie eingefroren. Im Bereich der
Landwirtschaft wurden die Produktionsgenossenschaften in der ersten Halfte von 1990 rasch
aufgeldst. Ihre Nutzflichen wurden den ehemaligen Eigentiimern oder ihren Erben restituiert.
Jedoch wurden sie auf hochstens 10 Hektar pro Familie begrenzt. Die Staatsgiiter wurden in
Aktiengesellschaften umorganisiert.

Die sogenannte "kleine Privatisierung” der kleineren Staatsunternehmen, vorwiegend im
Handels- und Dienstleistungsbereich, setzte ebenfalls schon friih vor einer umfassenden
gesetzlichen Regelung ein. Es handelte sich dabei in vielen Féllen um den erfolgreichen
Versuch ehemaliger Wirtschaftsfunktiondre, sich aus Teilen des Staatseigentums, die sie
selber als "unergiebig" einstuften, zu bedienen. Hierbei sind Verkiufe von kleineren Aktiva
der staatlichen Unternehmen (Liden, Verkaufseinrichtungen, Lagern, Hotels, aber auch
Maschinen und Produktionsanlagen) in mehr oder weniger korrekten Versteigerungen zu
erwihnen, aber auch deren Verpachtung an private Firmen. 1992 wurden 53,4% samtlicher
Umsitze des Einzelhandels vom privaten Sektor realisiert. Mit Ausnahme der Post, der
Kommunikationen und des offentlichen Verkehrs befindet sich der Dienstleistungssektor
weitgehend in privaten Hénden. Der IWF stellt in seinem Bericht vom Oktober 1992 fest
(IWF, Okt. 1992, S.48), es habe bemerkenswerte Fortschritte in der Privatisierung der
kleinen Betriebe in der Tschechoslowakei, Polen, Ungarn und Ruménien gegeben. Das
bezieht sich hauptsichlich auf den Einzelhandels- und Dienstleistungsbereich, aber auch auf
Wohnungsbau, auf Speditionen und auf Kleinindustrie.

Im Sommer 1991 wurde das Privatisierungsgesetz (die "groBe Privatisierung") nach heftigen
Diskussionen verabschiedet. 30% des Kapitals der staatlichen Unternehmen sollen kostenlos
an die Bevolkerung verteilt werden, wéhrend der Rest verkauft werden soll. Es wurden 5
Fonds des privaten Eigentums gegriindet, die die 30% des staatlichen Aktienkapitals erhielten
und verteilen sollen. Jeder Erwachsene bekam 5 Vouchers, mit denen er Aktien an die zu
privatisierenden Unternehmen erwerben kann, wenn die Aktien zum Verkauf gegeben
werden. Er kann sie auch bei einem Fond einlegen, um am Jahresende die durchschnittliche
Dividende aus dem Fondsvermogen zu bekommen. Keine von diesen beiden Moglichkeiten
wurde aber bis Ende 1993 eroffnet, da bis dahin diese Privatisierungsmanahmen nicht
eingeleitet wurden. Die iibrigen 70% des Aktienkapitals werden dem Staatseigentumsfonds
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zugeordnet, der sie innerhalb einer unprézisierten Frist durch Verkauf privatisieren soll. Das
Privatisierungsgesetz schliefit die Bevorzugung der Belegschaft beim Aktienverkauf nicht aus;
infolgedessen hat insbesondere unter den Wirtschaftsfunktiondren das sogenannte MEBO
(Management-Employees Buy-Out) Verfahren grofie Popularitit gewonnen. KLOS (1993,
S.75) macht darauf aufmerksam, daf die soziale Akzeptanz in Gefahr geraten kann, wenn bei
der Privatisierung Betriebsangehorige bevorzugt werden und somit die iibrige Bevolkerung
benachteiligt wird. Dadurch wird jegliche Gerechtigkeit aufgegeben.

Die Voucherprivatisierung bezieht die gesamte Bevolkerung in die Verteilung des Staatsver-
mogens ein, und ist also von der Akzeptanz her positiv. Sie erfordert aber lingere Vor-
bereitungen. Wenn der Wille gegeben ist, konnen sie in anderthalb Jahren abgeschlossen
sein, wie das Beispiel der Tschechoslowakei zeigt. Fraglich ist auch, ob die Betriebe unter
der Verwaltung der Fonds effizient geleitet und umstrukturiert werden (CORNELSEN, 1993,
S.39). ALTER (1992, S.19) weist auf einen weiteren Nachteil dieses Verfahrens hin: In den
kommenden Jahren brauchen die maroden Staatsunternehmen wichtige Kapitalzufliisse fiir
Ersatz- und Modernisierungsinvestitionen. Die Verschenkung des Staatsvermogens an die
Bevolkerung wird dieses Problem nicht 16sen, sondern sogar erschweren, weil die Kapital-
spritzen ausbleiben. Auch vermag die Voucherprivatisierung zu atomisierten Eigentums-
distributionen fiihren, die eine effektive Kontrolle verhindern und negative Konsequenzen fiir
die Investitionsentscheidungen mit sich bringen.

Man kann aber zur Zeit in Ruméanien das Ausma8 solcher negativen Effekte der Voucher-
privatisierung aus dem einfachen Grund noch nicht abschétzen, weil sie noch nicht zustande
gekommen ist. Von den staatlichen Aktiengesellschaften des verarbeitenden Gewerbes
wurden 1992 2 (zwei) in einem Pilotprojekt privatisiert: eine Brauerei (durch Verkauf von
Aktien liber eine Bank) und eine Konfektionsfabrik (71 % der Aktien wurden an eine italieni-
sche Firma verkauft und 29% auf Kredit an die Belegschaft). Der Staatseigentumsfonds hatte
in seinem Programm fiir 1993 groBspurig die Privatisierung von 1.100 kleinen, 100 mittel-
stindigen und 4 groflen staatlichen Aktiengesellschaften vorgesehen. Am 31.Oktober 1993
waren es 134 kleine und 5 mittelstindige Unternehmen, die man tatsdchlich privatisiert hatte
(Quelle: RUDNITCHI, 1993). Keine Aktie wurde dabei gegen Vouchers verkauft. Erst 1994
sollen die Vouchers gegen Aktien - jedoch nur fiir groBe (!) Unternehmen - umgetauscht
werden konnen. Der Verkauf soll durch spezialisierte Makleragenturen erfolgen, die es aber
im Moment auch nicht gibt. Fiir 1994 ist die Privatisierung von 1930 kleinen, 403 mittel-
standigen und 35 grofen Unternchmen geplant. Wenn man die bisherige Entwicklung und
die Tatsache beriicksichtigt, daB der Staatseigentumsfonds ein starker Stiitzpunkt der regie-
renden Partei der Sozialen Demokratie ist, sind diese Zahlen mit Vorsicht zu geniefen.

Schitzungen des Anteils des privaten Sektors am Bruttoinlandsprodukt oder an der Industrie-
produktion liegen weder beim Nationalen Statistischen Ausschuf}, noch beim Industriemini-
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sterium noch bei der Ruminischen Entwicklungsagentur zur Zeit nicht vor. Ende 1992 waren
11,7% der Unternehmen der Industrie in Privat- und 24,9% in Genossenschaftseigentum
(alles kleine und mittelstindige Betriebe); sie beschiftigten 1,5% bzw. 6% der Arbeitskrifte.
1,2 % der Industrieunternehmen waren Gemeinschaftsunternehmen mit ausldndischen privaten
Investoren (staatlicher Anteil kleiner als 50%); sie beschiftigten 1% der Arbeitskréfte. 1993
sollten sich diese Anteile etwas erhoht haben obwohl nur etwa 10% (!) des urspriinglichen
Privatisierungsprogramms durchgefiihrt wurden.

Das Londoner Adam Smith Institut hat prognostiziert, dal man in Osteuropa fiir die Privati-
sierung der Industrie etwa 28 Jahre benotigen wird (KLOS, 1993, S.79). Das Tempo, das in
Ruménien vorgelegt wird, wird diesen Termin aber weit liberschreiten. Die Erkenntnis sollte
sich bei den ruminischen Politikern durchsetzen, dafi der Hauptzweck der Privatisierung
nicht die Generierung der sozialen Ungleichheit sondern die Entstehung eines funktions-
fahigen Kapitalmarktes ist. Ohne ihn ist eine marktgerechte Allokation der Ressourcen
unmoglich und auch die Investitionen werden erheblich beeintrachtigt.

Ohne einen artikulierten Kapitalmarkt wird die fiir eine erfolgreiche Transformation unbe-
dingt notwendige Faktormobilitit ausbleiben. Der Markt des landwirtschaftlichen Bodens ist
z.B. zur Zeit von Verboten noch stark beeintrédchtigt. So ist es nicht erlaubt, das riickiiber-
eignete Land zu verkaufen. Die Besitzer von landwirtschaftlichem Boden sind verpflichtet,
ihn zu bebauen. Dadurch sollte die landwirtschaftliche Produktion sichergestellt werden.
Diese Regel wirkt aber eher kontraproduktiv, weil die von ihm eingefiihrten Mobilitits-
hemmnisse die optimale Bodenallokation verhindern.

Auslindische private oder juristische Personen diirfen weder in Stddten noch auf dem Land
Boden kaufen. Ihnen werden Grundstiicke nur verpachtet. Der Pachtzins wird aber oft
willkiirlich und unangemessen hoch angesetzt und wirkt so hiufig abschreckend auf den
potentiellen Investor.

Auf die Probleme des Finanzmarktes wird im Abs.1.8. niher eingegangen. Aber er funktio-
niert bei weitem nicht so schlecht wie der Immobilienmarkt, wo die institutionellen Voraus-
setzungen (Katastern, Ubertragungsregeln, eindeutige Eigentumsverhiltnisse) meistens fehlen
und die Markte noch extrem reguliert sind. Seit dem Friihjahr 1990 warten z.B. die ehemali-
gen Hausbesitzer, die wahrend des kommunistischen Regimes von ihren Hdusern ohne
Gesetzesgrundlage vertrieben wurden, auf die Restitution zumindest eines Teils ihres wider-
rechtlich konfiszierten Eigentums. Die Anderung dieses Zustandes wird dadurch erschwert,
daB fiir die gegenwirtigen Bewohner - hdufig Minister und Parlamentarier - ein geeigneter
Ersatz gefunden werden muf.
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1.8. Das Bankensystem

Im Bankensystem der Planwirtschaft kumulierte die Nationalbank die Funktionen der Zentral-
sowie einer Handelsbank. Das ganze Bankensystem war an sich stabil: die Bestimmung von
Preisen, fixen Zinsen, sowie die administrative Allokation der Kredite und Subventionen
seitens der Planungsbehorde sicherten allen Unternehmen stets die benétigte Liquiditit. Die
Zuteilung von Krediten erfolgte direkt; das Bankensystem verhielte sich wie ein verldngerter
Arm der Planungsbehorde. Die Zinsen hatten mit den tatsdchlichen Rentabilititen wenig
gemeinsam. Fast saimtliche Produktionstitigkeiten wurden von Staatsunternehmen ausgeiibt,
also vom Staat garantiert. Darum waren die Banken nicht befugt, die Qualitit der Aktiva zu
kontrollieren. Bankleute waren eine Mischung von Buchhiltern und Notaren. Sie haben
siamtliche Transaktionen sorgfiltig registriert und die zentralen Planer mit zusitzlichen
Informationen iiber die 6konomische Strome versorgt. Sie iibermittelten auch Daten, deren
Weitergabe nicht im Interesse der Betriebe war, weil sie zur Ausweitung der Planauflagen
filhren konnten.

1991 wurde auch in Ruminien das zweistufige Bankensystem eingefiihrt, indem die Zen-
tralbank von den Handelsbanken durch entsprechende, per Gesetz gebilligte Statuten getrennt
wurde. Die Nationalbank erhielt eine hohe Autonomie. Ihre Hauptaufgabe lautete, "die Geld-
und Kreditpolitik des Landes im Rahmen der Wirtschafts- und Finanzpolitik des Staates zu
bestimmen und so durchzufiihren, dal die Stabilitdt der nationalen Wahrung gewahrt bleibt"
(Gesetze Nr.33/1991 "Uber die Banktitigkeit" und Nr.34/1991, "Uber das Statut der
Nationalbank Ruminiens"). Die Nationalbank ist bisher tatsichlich unabhingig geblieben;
der heute fithrenden Partei der Sozialen Demokratie ist trotz heftiger Auseinandersetzungen
nicht gelungen, den Gouverneur durch einen parteitreuen Funktiondr zu ersetzen. So kamen
die wahrungspolitischen MaBnahmen der Nationalbank oftmals in Konflikt mit anderen
wirtschaftspolitischen Schritten der Regierung. Es mufiten Kompromisse gemacht werden,
wie z.B. bei der Entspannung der restriktiven Kreditpolitik in November 1991 und im
Frithjahr 1993.

Hinzu kommt auch, daf die Nationalbank iiber wenige und grobe Instrumente der Geldpolitik
verfiigt: Kreditkontingente, Einlagenpolitik, Mindestreservepolitik. Die Kreditkontingente
wurden im November 1993 durch ein System der tiglichen Versteigerung der Refinanzie-
rungskredite fiir die Geschiftsbanken ersetzt. Diskontgeschifte und Offenmarktoperationen
kénnen, obwohl sie im Gesetz Nr.34/1991 erwihnt sind, mangels entsprechender Wert-
papiere (Handelswechsel, Aktien, Obligationen) und der notwendigen Gesetze und Institutio-
nen, die die Entstehung und den Verkehr dieser Wertpapiere regeln sollten, noch nicht
getitigt werden.
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Seit 1991 wurden mehrere neue Geschiftsbanken gegriindet (Eximbank, Postbank), manche
auch mit privatem (Dacia Felix - die erste hundertprozentig private ruménische Bank nach
1948) und/oder Auslandskapital (Tiirkisch-Ruminische Bank, Interkonfessionelle Bank usw.).

AuBer den oben genannten Regelungen, wurden auch einige Mafnahmen fiir die Sanierung
der Bilanzen der staatlichen Geschiftsbanken vorgenommen. Die Nationalbank hat in dieser
Richtung einige VorsichtsmaBnahmen durchgesetzt. Anfang 1992 wurden per Gesetz die
Altschulden der Unternehmen mit staatlichem Kapital (Stand: 31.12.1990) mit dem Uber-
schuB des Budgets der Sozialen Sicherung ausgeglichen. Damals handelte es sich meistens
um Kredite fiir in der Zeit der Planwirtschaft angefangene Erweiterungsinvestitionen, die sich
nicht mehr rentierten, aber die Bilanzen der Unternehmen weiter belasteten, und fiir die
Banken aussichtslose Forderungen darstellten.

Wihrend der Regierung STOLOJAN sind tatsdchlich die Eigenmitteln des Bankensektors
(bestehend aus eingezahltem Kapital, Risikofonds und Reservefonds) relativ zur Vorperiode
gestiegen: Die Kapitalkonten der Banken deckten Ende 1992 12,4 % der von ihnen gewéhrten
Kredite (ohne die Kredite an die Regierung), gegeniiber 7,4% im Jahr zuvor. Der staatliche
Bankensektor ist trotzdem unterkapitalisiert. Nach dem oben erwahnten Ausgleich, hat sich
seine Bilanzlage infolge der weichen Budgetrestriktionen, die den staatlichen Unternehmen
auferlegt sind, wieder verschlechtert. Die Weigerung des Présidenten der Ruménischen
AuBenhandelsbank, fiir aussichtslose Kredite an staatlichen Unternehmen weiterhin Regie-
rungsgarantien zu akzeptieren, hat ihn vor kurzem das Amt gekostet. Die dubiose Bilanzlage
der staatlichen Banken erschwert ihre Privatisierung erheblich; auch die negative Differenz
zwischen den vom Finanzministerium zugelassenen Nominalzinsen und der tatsichlichen
Inflationsrate wirkt in derselben Richtung der Entkapitalisierung. Um Verluste zu vermeiden,
verzogern die Banken die Zahlungs- und Abrechnungsvorginge und erzielen damit Zins-
gewinne. Eine einfache Uberweisung kann zwei bis drei Wochen dauern; in der Zwischenzeit
benutzen die Banken die entsprechende Gelder, ohne Zinsen zu zahlen. Nicht nur ruménische
Unternehmen, aber auch ausldndische Investoren haben sich oftmals iiber diesen Tatbestand
beschwert (POPESCU, 1994). Der andere Grund, warum die Banken, trotz der negativen
Realzinsen, Gewinne erwirtschaften und der Bankensektor insgesamt einer der profitabelsten
der Volkswirtschaft ist, war die Erweiterung der Spanne zwischen Zinsen auf Darlehen und
Zinsen auf Einlagen. Eine derartige groe Spanne ermoglicht zwar die Rekapitalisierung der
Banken. Dies geschieht aber nur auf Kosten der wirtschaftlichen Erholung, weil diese
"finanzielle Repression" den Anreiz zu sparen nach unten und die Investitionskosten nach
oben driickt (BEGG & PORTES, 1993, S.398). Der Sparzins ist tatsichlich so niedrig
geworden, daB die private Ersparnis dramatisch geschrumpft ist.

Die Finanzdisziplin wurde auch von den Banken selber unterminiert, indem sie sich scheuten,
bestimmte Kredite als uneinbringbar zu deklarieren. Solange es Kreditobergrenzen gab, hat
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der kontinuierliche ZufluB von Krediten an unrentablen Unternehmen die Kreditverfiigbarkeit
fiir gesunde Unternehmen stark gedrosselt und dadurch ihre Investitionen und ihre Produktion
eingeschrankt.

Selbst wenn die Kreditportfolien der Banken bereinigt werden tauchen die selben Probleme
wieder auf, wie die Erfahrung nach dem Ausgleich vom Frithjahr 1992 gezeigt hat. Die
Banken sind groBziigig bei der Kreditvergabe an staatliche Unternehmen und kaum in der
Lage, die Kreditwiirdigkeit ihrer Kunden einzuschitzen. Die Mehrheit ihres Personals wurde
im ehemaligen planwirtschaftlichen System geschult, in dem Rentabilitits- und Risiko-
probleme eine ganz geringe Rolle spielten. Diese Schwierigkeiten werden von dem fehlerhaf-
ten zwischenbanklichen Informationssystem und den inaddquaten Kontrollmechanismen
verstiarkt. Obwohl die Kreditvergabe an Privatkunden streng reglementiert ist, erlauben
Schlupflocher und Korruption z.B. mit derselben Garantie Kredite bei mehreren Banken
aufzunehmen. Angesichts dieser Sachlage nehmen die privaten Unternehmer Bankkredite
wenig in Anspruch. Diese Tatsache erschwert den neugegriindeten privaten Unternehmen den
Zugang zum geschiftlichen Umfeld. Das selbe Problem gibt es z.B. auch in Ungarn und
Polen (WHITMORE, 1991, S.70).

Nicht nur die privaten Unternehmen haben aber Schwierigkeiten, wenn sie langfristige
Kredite beantragen, sondern auch die staatlichen Unternehmen, wenn es um die Modernisie-
rung ihres Kapitalstocks geht. Sie haben zusitzlich eine Reihe von biirokratischen Hiirden zu
nehmen. Staatseigentumsfonds, Industrieministerium, Regierung, Finanzministerium,
Eximbank (wenn es um Auslandskredite geht) und schlieflich ein interministerieller Aus-
schuB miissen ihre Zustimmung geben, nachdem die angesprochene Bank sich bereit erklart
hat, den Kredit zur Verfiigung zu stellen. Dies spricht bei der Investitionsentscheidung der
Unternehmen deutlich gegen die Kreditfinanzierung. Auch die Nominalzinsen von 150%-
180%, obwohl sie bisher kleiner als die Inflationsrate waren, iiben eine abschreckende
Wirkung aus. Man legt keinen grofen Wert mehr auf die Durchfiihrbarkeitsstudien, wenn
man Inflation, Entwicklung der Lohne und der Mérkte sowie die Entwicklung der Kosten
nicht vorausschdtzen kann, weil alles in groBem MaBe von der Politik einer labilen Regie-
rung abhéngt.

Unter den heutigen Verhdltnissen ist zu erwarten, daf Bankensystem und Kreditmarkt nicht
imstande sind, den notwendigen InvestitionsprozeB, der mit der Umstrukturierung und Trans-
formation verbunden ist, richtig zu unterstiitzen. Die einzigen nennenswerten Finanzierungs-
quellen diirften im Moment die eigenen Gewinne der Unternehmen sowie auslindische
Investoren sein. Es wiirde aber ein grofer Fehler sein, sich nur auf diese zwei Moglichkeiten
zu verlassen. Erstens bedarf es in Ruméinien enormer Infrastrukturinvestitionen, die ohne
eine erfolgreiche Zusammenarbeit zwischen Staat, Bankensystem und internationalen Finanz-
institutionen nicht durchgefiihrt werden konnen, um den potentiellen Investoren richtige
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Standortbedingungen zu sichern. Dafiir muf das Bankensystem weiter modernisiert und den
marktwirtschaftlichen Anforderungen angepafit werden. Auch auf kiirzere Sicht wird man
ohne ein funktionsfahiges Bankensystem nicht auskommen kénnen. HARDY & LAHIRI
(1992, S.779) zeigen, daB die Krise des Bankensektors die negativen Effekte aller Typen von
Instabilititen wihrend der Transformation in Osteuropa verstirkt. Solange Ressourcen fiir
die vollstindige Umstrukturierung des Bankensektors nicht mobilisiert werden, sind und
bleiben die Reformkosten erhoht. Auch CALVO & CORICELLI ([28], S.33) bezeichnen den
Kreditmarkt als eine Schliisselinstitution in Osteuropa, der stark unterentwickelt ist. Ihre
statistische Analyse fiir Polen begriindet die Behauptung, da 20% des Produktionsverfalls
auf die Kreditkontraktion zuriickzufiihren ist.

In der nichsten Zeit sind fiir ein normales Funktionieren des ruménischen Bankensystems der
Aufbau des langfristigen Kapitalmarktes und ein Zahlungs- und Clearingsnetz nach west-
lichen MaBstiben unbedingt notwendig. Der Kapitalmarkt soll die Schliisselrolle in der
Mobilisierung der Ersparnisse und in der Erhohung der Effizienz der Ressourcenallokation
spielen. Das zwischenbankliche Netz miifite die Allokation der Ersparnisse innerhalb des
Bankensystems ermoglichen, die Wirkung der Instrumente der marktwirtschaftlichen Mone-
tarkontrolle verstiarken und Korruption und Veruntreuung vorbeugen.

Daneben muB unbedingt die Gesetzgebung erweitert und weiter angepaft werden. Eine
Regelung fiir Wechselgeschiéfte und andere schnellere Zahlungsinstrumente muf§ eingefiihrt
werden. Man diskutiert seit 1991 dariiber, aber die Geschéftsbanken weigern sich mangels
Fachkenntnisse diese Instrumente einzufiihren. Ein Borsengesetz und die Einrichtung einer
Wertpapierborse, die daraus folgt, ist fiir die Entstehung eines artikulierten Kapitalmarktes,
der den Kreditmarkt erweitern soll, unbedingt notwendig. Gleichzeitig miiten die meisten
staatlichen AG’s fiir den Verkauf ihrer Aktien - bzw. Tausch gegen Vouchers - vorbereitet
werden. Zusitzlich wird so schnell wie moglich eine gesetzliche Regelung der Finanzierung
durch Obligationen gebraucht, bisher wurde diese Finanzierungsform von keinem ruméni-
schen Unternehmen benutzt. Allerdings ist es fraglich, ob die staatlichen Unternehmen in den
Augen der Bevolkerung eine ausreichende Bonitit haben, um dieses Finanzierungsinstrument
nutzen zu konnen.

1.9. Die Finanzpolitik nach der Wende

Im folgenden Abschnitt wird die Finanzpolitik lediglich von der Ausgaben- und Defizitseite
her analysiert, da die Einnahmenseite, vor allem die Fiskalpolitik, im Kapitel 5 eingehend
untersucht wird.
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Die Finanzpolitik befand sich nach der Wende unter dem Druck der stetigen Senkung des
Bruttoinlandsprodukts, die wiederum die Minderung der Staatseinnahmen verursachte. Die
Finanzlage wurde durch die Tatsache verkompliziert, daB die Inflation eine richtige Festle-
gung der notwendigen Ausgaben fiir jeden Teil des Haushalts unméglich machte. Die labilen
politischen Verhaltnisse sowie die Unfdhigkeit der Finanzbiirokratie, sich an die Anforde-
rungen des Rechtsstaates und der freien Marktwirtschaft, vor allem an die Operativitit und
an die Transparenz anzupassen, haben dazu gefiihrt, daf der Staatshaushalt fiir ein Jahr
jeweils im Mirz oder April desselben Jahres verabschiedet wurde. Die Struktur des Staats-
haushaltes und insbesondere des Budgets der sozialen Sicherung haben sich nach der Wende
verstandlicherweise gedndert (Tabellen 1.9 und 1.10).

Tabelle 1.9: Anderungen der Staatseinnahmen und Ausgaben gegeniiber dem Vorjahr (in
%) inflationsbereinigt.

Staatseinnahmen 1992 1993
(1.Halbjahr, gegeniiber
dem 1.Halbjahr 1992)
Insgesamt: -11,7 -18,6
- darunter:
Gewinnsteuern -3,2 -28,4
Lohnsteuern -14,5 -1,7
Umsatzsteuern -26,2 -18,8
Zolle +52,9 +15,9
Staatsausgaben
Insgesamt: -2,7 -15,0
- darunter:

Ausbildung, Krankenfiirsorge, -18,3 -13,3
Sozialhilfe u.a.
Verteidigung -19,6 -41,1
Polizei und innere Sicherheit -4,9 +14,0
Offentliche Verwaltung auf Lan- +1,9 +14,7
desebene und Justiz
Wirtschaftliche MaBnahmen (vor +11,1 -8,9
allem Subventionen)

(Quelle:  Romania - Quarterly Statistical Bulletin, No. 2/1993, S.94-96, eigene Berech-
nungen)
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Tabelle 1.10:  Entwicklung der Anteile unterschiedlicher Einnahmen- und Ausgabenarten
im Staatshaushalt, 1991-1993 (in %)

1991 1992 1993
(1.Halbjahr)

Staatseinnahmen insgesamt: 100 100 100
darunter: 21,1 23,1 19,7
Gewinnsteuern
Lohnsteuern 34,6 33,6 35
Umsatzsteuern 36,7 30,7 32,2
Zolle 3,3 5,8 8,2
Staatsausgaben insgesamt: 100 100 100
- darunter: 34,8 29,2 29
Ausbildung, Krankenfiirsorge, Kul-
tur, Sozialhilfe, Sport u.4.
Verteidigung 14,5 12 9,4
Polizei und innere Sicherheit 3,7 3,6 49
Offentliche Verwaltung auf Landes- 2,9 3,0 3,1
ebene und Justiz
Wirtschaftliche MaBnahmen 35,2 40,2 42,6

(Quelle: Romania - Quarterly Statistical Bulletin, No. 2/1993, S.94-96, eigene Berech-
nungen)

Aus Tabelle 1.9 kann man ablesen, daf die Ausgaben weniger als die Einnahmen gesunken
sind, das Haushaltsdefizit hat sich also entsprechend erhoht. Alle Regierungen haben sich
gescheut, Subventionskiirzungen vorzunehmen; das Gegenteil ist festzustellen, indem der
Anteil der sogenannten "wirtschaftlichen MaBnahmen" mit der Zeit sogar gestiegen ist. Ihre
Verringerung wurde nicht in Angriff genommen, weil man sich vor den sozialen Kosten des
Subventionsabbaus fiirchtete. Gleichzeitig sind die Einnahmen proportional mit dem Bruttoin-
landsprodukt gesunken, nicht aber die Ausgaben fiir die soziale Vertraglichkeit der Reformen
(Siehe Tabelle 1.11.).

Die Senkung der Staatsquote in 1991 ist auf den Ubergang zu einem neuen institutionellen
Rahmen des Staatshaushalts zuriickzufiihren, bei dem die Sozialversicherung vom tibrigen
Haushalt getrennt wird. Wie es frither gezeigt wurde, konnte das Ziel der Regierung STO-
LOJAN, das Defizit des Staatshaushalts unter 2% des BIP zu halten, nicht erreicht werden.
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Tabelle 1.11:  Bruttoinlandsprodukt und Staatshaushalt, 1990-1992

|| 1990 1991 1992
BIP (Mrd.Lei) || 844 2198,9 5982,3
Staatseinnahmen (Mrd.Lei) | 307 496,8 1363,9
Thr Anteil am BIP (%) 36,4 22,6 22,8
Staatsausgaben (Mrd.Lei) 310,9 537,9 1626,9
Ihr Anteil am BIP (%) 36,8 24,5 27,2
Haushaltssaldo (Mrd.Lei) -3,9 -41,1 -263,0
Sein Anteil am BIP (%) -0,5 -1,9 -4,4
Saldo des Budgets der Sozialversicherung - +9,0 +64,5
(Mrd.Lei)
Sein Anteil am BIP (%) - +0,4 +1,1
Saldo des konsolidierten Nationalhaushalts - -32,1 -198,5
(Mrd.Lei)
Sein Anteil am BIP (%) - -1,5 -3,3

(Quellen: Romanian Statistical Yearbook 1991 und 1993, Quarterly Statistical Bulletin No.
2/1993 und eigene Berechnungen)

Die Hauptursache liegt nahe: da der grofite Teil des produktiven Vermdgens immer noch in
staatlichem Besitz ist, stammen die Staatseinnahmen noch iiberwiegend von den Staats-
betrieben. Der Niedergang der Staatswirtschaft macht alle Budgetplanungen - und die
entsprechenden Vereinbarungen mit dem IWF - zunichte. Andererseits bedeutet die zu-
nehmende Verschuldung der Staatsbetriebe bei den Staatsbanken und untereinander eine
wirkliche "Zeitbombe" (SCHMIEDING, 1993, S.17). Obwohl die Zunahme des Haushalts-
defizits einen verstirkenden Einfluf auf die Inflation hatte, hat man keine andere Losung
gefunden. Auch die anteilsmaflige Erhohung der finanzieller Unterstiitzung der schwachen
Unternehmen hat dazu beigetragen, eine "Metastasierung” - eine Erweiterung der Finanz-
blockage, die die ganze Wirtschaft erstickt hétte - zu verschieben. Der Schuldenausgleich
vom Friithjahr 1992 hat auch die Erhohung der Staatsverschuldung bewirkt. Dieser Schritt
war damals eine Losung; leider erwies sie sich im nachhinein als zu kurzfristig, fiir das
Frithjahr 1994 wird ein &hnlicher Ausgleich von der Regierung VACAROIU geplant.
Solange das Staatseigentum in der Produktion und im Finanzwesen den grofieren Anteil hat
und es keine Konkursgesetzgebung gibt, wird sich dieses Problem zyklisch wiederholen. Die
Zunahme der Verbindlichkeiten zwischen Unternehmen stellt fiir sie eine Moglichkeit dar,
strengeren Finanzkontrollen seitens des Staates auszuweichen. Die Unternehmen praktizieren
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dieses Vorgehen seit den fiinfziger Jahren; solche Ausgleichsverfahren wie im Friihling 1992
gab es damals auch; nur, weil sie 6fter vorgenommen wurden, hatten sie nicht denselben
Umfang wie nach der Wende. Ein Teil von den zunehmenden Verbindlichkeiten kann entlang
Unternehmenketten ausgeglichen werden; verbleibt aber der Teil, der die Nettoverschuldung
des Unternehmensektors gegeniiber dem Bankensystem darstellt, meistens "nonperforming
loans" oder uneinbringliche Kredite. Diese "schlechten Schulden" sind die unmittelbare Folge
der Tolerierung hoffnungsloser Unternehmen innerhalb des Wirtschaftssystems. Die Ver-
bindlichkeitsketten, die von ihnen ausgehen, zwingen selbst wettbewerbsfahige Unternehmen
in die Liquidititskrise. Mit der Zeit erstreckt sich diese Verflechtung bis zu einem Punkt, wo
ein einziger Bankrott den ganzen Wirtschaftskreislauf paralysieren kann, weil auch die
Banken nicht genug kapitalisiert sind, um den Konkurs einiger wichtigen Kunden iiberleben
zu konnen. Diese Metastasierung des Kredits zwischen Unternehmen kann nicht durch eine
restriktive Geld- und Kreditpolitik (z.B. durch Kreditplafonds) bekimpft werden. Wenn A
nicht an B zahlt dann bezahlt B seine Zinsen fiir seine aufgenommenen Kredite nicht an die
Bank. Obwohl die nominelle Kreditmasse nicht wichst und obwohl sie in den von der Politik
bestimmten Grenzen bleibt nehmen die "schlechten Schulden" zu.

Altschulden konnen auch eine Erbschaft der Planwirtschaft sein: durch sie wurden entweder
nach der Wende unumsetzbar gewordene Waren oder von der Wende angefangene, unvoll-
endete Investitionen finanziert, die jetzt nicht mehr rentierlich sind.

PORTES (1992, S.668) bemerkt dazu, daf die Einleitung von Konkursverfahren nach dem
ErlaB der entsprechenden Gesetze nicht die richtigen Verantwortlichen treffen wiirde, wenn
davor kein Ausgleich stattfindet. Der Ausgleich sollte - wie in Ruménien im Frithling 1992 -
die Unterscheidung zwischen unliquiden und insolventen Unternehmen ermdglichen. Al-
lerdings fiihrt PORTES an anderer Stelle zusammen mit BEGG aus (PORTES & BEGG,
1993, S.402): Soweit die Einstellung der Regierung gegeniiber den hoffnungslosen Unter-
nehmen ("lame ducks") und die Eigentumsfrage bei Aktiengesellschaften nicht geklart
werden, setzen derartige Ausgleiche an den Symptomen und nicht an die Ursache an. Neue
schlechte Schulden werden schnell wieder erscheinen. Darum sollte man den Ausgleich in
dem Transformationsproze moglichst spater einplanen.

Der Ausgleich erhohte die Staatsverschuldung, was der IWF im Februar 1992 stark kritisierte
(vgl. PISULLA, 1993, S.216). Die Kritik hdtte aber nicht an diesen Faktum ansetzen diirfen
sondern daran, daf die Regierung und das Parlament die relative finanzielle Gesundung
infolge des Ausgleichs nicht sofort nutzten, um die Konkursgesetzgebung einzufiihren. Sie
wuBten jedoch, daBl dies in einer relativ kurzen Zeit zu erhohter Arbeitslosigkeit gefiihrt
hitte, die sie politisch nicht verkraften konnten. Auf Kosten der Geldwertstabilitt und der
Gesundheit der Staatsfinanzen nahm man also einen gewaltigen Schuldenerla$} vor. Er fiihrte
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zu keinem anderen Ergebnis als das Problem auf den Riicken der kommenden Regierungen
zu verschieben.

AbschlieBend muf} gesagt werden, daB} die Finanzpolitik der ruménischen Regierungen nicht
ohne jegliche Unterstiitzung seitens der internationalen Finanzorganisationen verlaufen ist.
Gegen die Ansitze des IWF in den osteuropdischen Lindern kann man Kritik duflern: Der
Fonds versucht vor allem mit makrodkonomischen Instrumenten wie Inflationsbekdmpfung,
Defizitabbau und Wahrungsabwertung wirtschaftliche Fehlentwicklungen zu korrigieren. Das
sind aber alles indirekte, prinzipiell marktwirtschaftliche Eingriffe, die normalerweise wir-
kungslos bleiben wenn sie in noch nicht-marktwirtschaftlichen Systemen angewendet werden.
Aber man darf nicht vergessen, daB der IWF seine Bereitschaft vom Anfang an erklirte,
Rumdnien zu unterstiitzen, zumal Ruménien den Ruf eines Landes hatte, das seine Schulden
zahlt. Die im Rahmen der IWF-iiblichen Bereitschaftskreditvereinbarungen Ruménien
gewdhrten "stand by" Kreditlinien, waren proportional der Grofie des Landes (380,5 Mio.-
SZR zwischen April 1991 und April 1992, sowie 314 Mio.SZR zwischen Mai 1992 und
April 1993). Hinzu kam eine Kompensationsfinanzierung fiir Olimporte (247,7 Mio.SZR)
und fiir unerwartete externe Stdrungen (131 Mio. SZR) im ersten Zeitraum.

Leider signalisierte Ruménien nach der Ablosung der Regierung STOLOJAN durch die Art
und Weise, in der sich die Regierung VACAROIU verhielte, nicht mehr seine Entschlossen-
heit, durch wirtschaftspolitische Reformen seine Kreditwiirdigkeit zu erhéhen und die
Voraussetzungen dafiir zu schaffen, daB sich private Investitionen rentieren. Nationalistische
Akzente gegen das "Diktat" des IWF sowie der stockende Verlauf der Verhandlungen mit
der ruminischen Regierung deuten auf die Unfahigkeit der Vertretern der neuen Macht hin,
in marktwirtschaftlichen Kategorien zu denken. Nur der Druck durch die Offentlichkeit und
durch den Staatsprasidenten hat die Regierung VACAROIU gezwungen, nach einer acht-
monatigen Verzogerung im Dezember 1993 ein Memorandum mit dem IWF zu unterzeich-
nen, in dem sie sich verpflichtet, gegen die Zusage von weiteren Krediten die Privatisierung
zu beschleunigen, die Bedingungen fiir ausldndische Investitionen zu verbessern und die
Staatsausgaben zu senken. Aber der ruminische Staatsapparat ist nicht einmal imstande, die
zugesagten Kredite den Unternehmen, Gebietskorperschaften u.a. rechtzeitig zur Verfiigung
zu stellen. Fir sie kam das Problem hinzu, die Bedingungen fiir die Kreditinanspruchname,
vor allem die Zusammenstellung einer umfangreichen Dokumentation, zu erfiillen. 1991
sagte die Weltbank zusitzlich Ruménien Kreditlinien in H6éhe von 230 Mio.US-$ zu - nur 3
Mio.US-$ davon wurden tatsichlich in Anspruch genommen! 1992 lagen die entsprechenden
Zahlen bei 500 Mio.US-$, bzw. 39 Mio.US-$. Somit war der ruméinische Koeffizient der
Inanspruchnahme der Kreditlinien mit 7,8%, 4,4 mal kleiner als im Durchschnitt fiir Ost-
europa (Quelle: BUSCH & FROHLICH, 1993, S.62).
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1.10. Ausliindische Investitionen in Ruménien nach 1989

Die Griinde, warum Rumaénien auslidndische Kapitalinvestitionen in dieser Phase der Trans-
formation braucht, sind vielfdltig. Nach ALTER (1992, S.18) geht der Sach- und Hum-
ankapitalbedarf in den osteuropdischen Reformldndern weit iiber ihre Moglichkeiten hinaus.
Die Mobilisierung der heimischen Ersparnisse sollte nicht vernachléssigt werden, aber alle
Schitzungen des Investitionsbedarfs in Osteuropa zeigen, daB} es dufierst geféhrlich fiir ein
solches Land wire, sich nur auf die endogen generierten Investitionsstrome zu verlassen.
Man braucht nur den desolaten Zustand des Sachkapitals, die veralteten Technologien, die
ideologisch bedingte Isolierung der ruménischen Forschung und Entwicklung von der iibrigen
Welt und den groBen Mangel an Marketing-, Management- und Finanzierungskenntnisse in
den ruminischen Unternehmen zu beriicksichtigen, um vom Realismus solcher Urteile
iiberzeugt zu werden. Der Kollaps der Anlageinvestitionen nach der Wende kommt er-
schwerend hinzu, von dem dramatischen Riickgang der F&E-Titigkeiten ganz zu schweigen.
Gegeniiber 1985 sind die Investitionen preisbereinigt 1990 auf 59,2 %, und dann weiter 1991
auf 43,9% und 1992 auf 43,4% gesunken (Quelle: Romanian Statistical Yearbook, 1993,

S.380).

Neben dem Finanz- und Anlagekapitaltransfer bringen die westlichen Investoren auch ein
fortschrittliches Know-How auf vielen Ebenen mit: Produktideen, modernes Managem-
entwissen, Marketing, Controlling u.v.a. Dadurch wird den ruminischen Unternehmen
geholfen, auch die Humankapitalliicke zu schliefen. Haufig stellt der Investor auch die von
ihm gewonnenen Mirkte zur Verfiigung, so daf viele Arbeitsplitze gesichert werden.

Rumdnien bietet einige attraktive Standortbedingungen: duBerst niedrige Arbeitskosten
(Durchschnittslohn im Oktober 1993: 100 DM), Gewinnsteuererla in den ersten 2 bis 5
Jahren der Aktivitdt (gestaffelt nach der Branche, wo investiert wird), Zoll- und Mehrwert-
steuerfreiheit fiir das investierte Sachkapital, Zollfreiheit fiir alle importierten Rohstoffe in
den ersten zwei Jahren, Freiheit des Gewinntransfers ins Ausland, technisch gut ausgebildete
Arbeitskrifte, Bevorzugung der auslidndischen Firmen im Vergleich zu den einheimischen
usw. Trotzdem ist die bisherige Entwicklung der ausldndischen Investitionen in Ruménien
entmutigend (Tabelle 1.12). Auch in dieser Hinsicht liegt das Land weit hinter den Reform-
rennern Tschechien, Ungarn und Polen. Im Jahre 1993 sind die ausldndischen Investitionen -
anscheinend politisch bedingt - sogar gesunken.

Dagegen nihert sich mittlerweile die Investitionssumme in Ungarn der 7 Milliarden-Grenze.
Die vorher genannten Standortvorteile Rumaniens reichen offensichtlich nicht aus. Einerseits
diirfte es an den Unvollkommenheiten der Rahmenbedingungen in Ruminien liegen: die
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Tabelle 1.12:  Auslindische Investitionen in Ruménien, 1990-1993

Jahr Investiertes Kapital (Mio.US-$) Anzahl der Firmen
1990 107,7 1.529

1991 156,3 6.368
1992 269,1 12.780

1993 227,4 8.457
Insgesamt 760,5 29.137

(Nach Angaben der Rumaénischen Entwicklungsagentur)

Wiahrung ist nicht frei und somit wird der Gewinntransfer erschwert (auch erhéhen die haufi-
gen Abwertungen der ruménischen Wihrung die Wahrscheinlichkeit des Wahrungskursver
lustes beim Tausch); simtliche Infrastruktur ist mangelhaft (siehe auch ferner Abs.2.2.2.);
es gibt keinen Kapitalmarkt und damit wird die Moglichkeit einer Liquidation der Investition
erheblich in Frage gestellt; die Auslandsfinanzierung ist fast unmdoglich, das Bankensystem
funktioniert unzufriedend fiir westliche Standards; selbst die Lebensqualitit und die Wohnbe-
dingungen entsprechen kaum den Anforderungen der westlichen Geschiftsleute. Andererseits
gibt es auch Griinde, die an das politische Element kniipfen: das MiBtrauen sowohl in dem
Willen als auch in der Fahigkeit der heutigen Regierung, weitere Reformen in Richtung der
freien Marktwirtschaft voranzutreiben; eine Lohnsteuer von 60%, die ausldndische Fachleute,
die sich lianger als 183 Tage im Jahr in Rumaénien aufhalten, zahlen miissen; die hiufigen,
unkalkullierbaren Zoll- und Akzisendnderungen; die stillschweigende Zusammenarbeit der
Regierungspartei mit den national-kommunistischen politischen Kriften -all dies erhoht die
"option value of waiting" (PORTES, 1992, 5.663). Es ist klar, daB die Garantien der
heutigen Regierung fiir die potentiellen westlichen Investoren nicht viel wert sind und daf}
auBlerdem das Umfeld fiir die Tétigkeit vieler ausldndischen Investoren noch nicht reif ist.
Die kiinftige Wirtschaftspolitik sollte sich daran orientieren.

1.11. Defizite: Angebots- und Strukturpolitik

In Abschnitt 1.1. wurde dargelegt, da8 die sektorielle Struktur der ruméanischen Volkswirt-
schaft deutlich fehlentwickelt ist. Auch innerhalb der Sektoren (Industrie, Landwirtschaft) ist
die Unausgewogenheit ziemlich groB. Sie zeigt sich bei der Betrachtung der Indikatoren
Netto- und Bruttokapitalproduktivitit, Nettogewinn- und Wertschopfungsquote, die sich im
Abs.2.1. aus Tabellen 2.3 und 2.5 ablesen lassen. Demnach ist der Ausgleich der Grenzpro-
duktivitdten, der einem volkswirtschaftlichen Optimum entsprache, noch weit entfernt. In der
Textil- und Bekleidungsindustrie sowie der Elektrotechnik und der Industrie der Baumate-
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rialien kann noch investiert werden, wahrend Maschinenbau und Chemie gesundschrumpfen
sollten.

Die Struktur des Anlagevermogens ist infolge der verbindlichen Zentralplanung vollig anders
als die Struktur, die sich durch private Investitionen zum Zweck der Gewinn- bzw. Firmen-
wertmaximierung ergeben hitte. Der Industriesektor mufl grundlegend reformiert werden,
vor allem um den unangemessen hohen Rohstoff- und Energieverbrauch zu reduzieren. Der
Anteil des Dienstleistungssektors am BIP soll steigen. Die Umweltschiden miissen in die
Kostenstruktur und dadurch in die Rentabilitdtsrechnungen miteinbezogen werden.

Diese aus westlicher Sicht ungewdhnliche sektorielle und branchenméfBige Struktur des
Anlagevermogens spiegelte sich in der Allokation anderer Produktionsfaktoren, wie z.B. des
Bodens und der Finanzmitteln, sowie in der Struktur des Humankapitals wider. SCHMIE-
DING (1993, S.11) versucht, dieses Problem durch ein Gedankenexperiment zu veranschau-
lichen: man stelle sich die Probleme vor, vor denen westdeutsche Firmen stiinden, wenn sie
eines Tages entdecken miiiten, da8 ihr gesamtes Personal fiir den An- und Verkauf, fiir
Werbung und Finanzierung, fiir Rechnungswesen und Rechtsfragen zusammen mit allen
Rechtsanwilten, Richtern, Bankiers und staatlichen Beamten und Angestellten eine mehrjah-
rige Reise zum Mars angetreten hdtte. Zwar wiirden einige findige LiickenbiiBer rasch reich;
aber die Wirtschaftsleistung insgesamt ginge zuriick.

Daneben leidet die ruménische Volkswirtschaft an vielen anderen Strukturméngeln: fehlende
oder unterentwickelte Finanzmérkte; unzufriedendes Funktionieren der Arbeitsmirkte
angesichts der Lohnfindung und -differenzierung; anhaltende Monopole und Monopsone; zu
viel Staatseigentum; Unsicherheiten angesichts der Restitution. All diese Miangel der unter-
schiedlichen Strukturen innerhalb der ruménischen Volkswirtschaft perpetuieren die Rigiditi-
ten und verhindern Marktsignale und Information, ihre stimulierende und koordinierende
Aufgabe zu erfiillen. Die innere strukturelle Anpassung wurde durch den Kollaps eines Teiles
der fritheren AuBenhandelsbeziehungen und durch die innere Transformationskrise erschwert.
Sie haben die Kapitalakkumulation fast blockiert (ohne Kapitalakkumulation kann es keine
Kapitalreallokation geben!). In diesem unvollkommenen Marktrahmen geniigen die Konzen-
tration auf die Stabilisierungspolitik, die Erklirung der Freiheit der Mirkte und das Ab-
warten, bis die Marktkrifte die Umstrukturierung erfolgreich bewirken, nicht. Die Anstdfe,
die von dem sich bildenden Privatsektor ausgehen, wirken, wenngleich sie stark sind, nicht
schnell genug, um den Verfall der Produktion in den (ehemaligen) staatlichen Unternehmen
zu kompensieren.

Allerdings muB immer wieder festgestellt werden, da$ in Ruménien unter Wirtschaftspolitik
nicht das gleiche wie z.B. in den EG-Lindern verstanden wird. Den meisten heutigen
Verantwortlichen der ruménischen Wirtschaftspolitik - Regierung, Staatseigentumsfonds,
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Industrie-, Finanz- und Handelsministerium - fillt es besonders schwer, sich von den
Modellen des Marktsozialismus zu befreien (Ausnahmen: die Nationalbank, die Fonds des
privaten Eigentums). Um durch Schaffung von Beamtenstellen die politische Klientele zu
befriedigen, werden immer wieder neue Institutionen gegriindet, die die Wirtschaftspolitik
tragen sollen: der zentrale Ausschuff fiir Reform und Strategien, die Umstrukturierungs-
kommission, der Ausschuf fiir die Forderung der ausldndischen Investitionen, u.v.a. Ihre
Titigkeiten beschrinken sich auf sterile Konferenzen und Berichterstattungen iiber unter-
schiedliche staatlichen Unternehmen oder Unternehmensgruppen, ohne an die Beseitigung der
Ursachen der Krise zu gehen nimlich an das staatliche Eigentum und an die Standortbedin-
gungen fiir private Investitionen. Der "Sozialismus ohne Planung" konterkariert die Wirkung
der Budgetrestriktionen in den Firmen, weil die Eigentums- und Kontrollfragen nicht geklart
sind. Die Verfolgung des politischen Ziels, wirtschaftlich ungesunde Arbeitsplidtze auf kurze
Sicht zu erhalten, anstatt neue, sichere Arbeitspldtze durch Angebotspolitik zu ermdglichen,
miindet in weiche Budgetrestriktionen fiir die staatlichen Firmen. Nach wie vor benutzt die
ruminische Regierung (und neuerdings der Staatseigentumsfonds) die Steuereinnahmen und
die Dividenden von rentablen Unternehmen, um durch Umverteilung die insolventen zu
retten. Dadurch wird nicht nur die Erreichung einer optimalen Wirtschaftsstruktur sondern
auch die Privatisierung der besten Unternehmen verschoben. Den "guten" Unternehmen
werden Investitionsmittel entzogen, die ihre internationale Wettbewerbsfahigkeit verstarken
wiirden. Die Entstehung einiger gesunder Wirtschaftspfeiler, die in der Transformationszeit
stabilisierend wirken wiirde, wird dadurch erheblich erschwert.

Andererseits wird der Zugang neuer privater Anbieter am Markt durch unterschiedliche
Faktoren erschwert. Nicht nur die schwerfillige Biirokratie iiberall da, wo die privaten
Unternehmer in Kontakt mit staatlichen Behdérden kommen (Zoll, Finanzamt, Handels-
register, Stadtprésidien, Notariat usw.), sondern auch der "crowding-out" Effekt bei Krediten
wirkt in dieser Richtung. Der Markteintritt der "newcomer" wird von dem iiberpropor-
tionalen Anteil der dubiosen Kredite an nicht-zahlenden staatlichen Unternehmen am gesam-
ten Kreditangebot eingeschrankt.

Somit besteht kein Zweifel mehr, daB die bisherige Wirtschaftspolitik den Reformprozef$§
nicht weiter bringen kann. Die Erfahrung der 80er Jahre in den freien Marktwirtschaften
zeigt, daB in solchen Fillen die Hauptziele der Wirtschaftspolitik die Forderung der indu-
striellen Umstrukturierung, die Entwicklung von neuen Industrien, den Transfer von im
Lande nicht existierenden Know-How und die Sicherung eines unternehmer-, inovations- und
risikofreundlichen Geschéftsklimas einschlieBen sollen. Die Strukturpolitik sollte die Flexibi-
litdt des Wirtschaftssystems erhohen. Dadurch wiirde die Faktormobilitit steigen, und somit
wiirde sich die Ressourcenallokation verbessern. Die Strukturpolitik sollte auch auf die
Effizienz und Unternehmerfreundlichkeit der 6ffentlichen Verwaltung, den technologischen
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Wandel, die Verbesserung der Qualitit der Produktionsfaktoren, die Eliminierung der
Starrheiten der Finanzmirkte und der steuerinduzierten Verzerrungen abzielen.

Vorsicht ist dabei angebracht. WINIECKI (1991, S.190) macht darauf aufmerksam, daB die
ersten vierzig Jahre von planwirtschaftlicher Industrialisierung in Osteuropa lediglich "eine
eigenartige Klasse von schon anfangs veralteten Maschinen" entstehen liefen. Die Struktur-
und Industriepolitik miifite sich deswegen darauf beschranken, Dimensionen und Funktions-
fahigkeit der Mérkte zu verstirken, wéhrend die primére Verantwortung fiir die industrielle
Entwicklung von den Unternehmen selbst getragen werden soll. Anders ausgedriickt, die
Industrie soll "Hilfe zur Selbsthilfe" bekommen (OECD, 1991, S.18). Hierbei spielen neben
den offentlichen Infrastrukturinvestitionen und Umschulungsprogrammen fiir Arbeitslose,
neben Deregulierung und Wettbewerbspolitik, neben industrieller Entflechtung und Privatisie-
rung die Instrumente der Fiskalpolitik eine entscheidende Rolle.
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KAPITEL 2: DIE RUMANISCHE TEXTIL- UND BEKLEIDUNGSINDUSTRIE
(TBD

2.1. Bedeutung der ruménischen Textil- und Bekleidungsindustrie

Angesichts des hohen Umstrukturierungsbedarfs, der sich aus der problematischen Lage der
ruminischen Volkswirtschaft in der Zeit des Ubergangs zur Marktwirtschaft ergibt, stellt sich
aus der Sicht des Wirtschaftspolitikers zuerst die Frage: Was muf getan werden, damit die
schon ldngst bestehende, aber erst durch die ersten Schritte der Liberalisierung in vollem
Umfang enthiillte Strukturkrise abgefedert wird? Die negativen Effekte der Strukturkrise
wurden infolge der ersten marktwirtschaftsorientierten Reformen deutlicher gemacht: die
Unausgewogenheiten zwischen den unterschiedlichen Sektoren und Zweigen traten ganz klar
zutage; die Branchen, die vor der Wende subventioniert wurden, gerieten nach den jeweili-
gen Stufen der Freisetzung der Preise in erhebliche Schwierigkeiten; somit verschwand die
friiher versteckte Subventionierung des verarbeitenden Gewerbes durch staatlich fixierte,
niedrige Preise fiir Energie und Rohstoffe; der dadurch entstandene Preisdruck verursachte
einen inflationdren Anschub, hauptsichlich von dem Kostendruck dieser Produktionsfaktoren
bedingt.

Da die Industrie nicht mehr staatlich geplant war, gewann sehr schnell die Ausstattung jeder
Branche mit Produktionsfaktoren an Bedeutung: Rohstoffe, Energieversorgung, gebildete
Arbeitskrafte, Maschinen und Anlagen, gut gelegener Boden. Rohstoffe, Energie und
Sachkapital waren nunmehr fast so teuer wie auf dem Weltmarkt (manche sogar teurer,
aufgrund der monopolistischen Position derer Anbieter); demzufolge haben sich die Erzeu-
gerpreise der Industrie auch den Weltmarktpreisen angenihert, und, in (zu) vielen Fillen,
wurden letztere auch iiberschritten - hauptsdchlich wegen der veralteten, energie- und
rohstoffintensiven Technologien. Dies war natiirlich von wichtigen UmsatzeinbuBen auf den
internationalen Mirkten begleitet. Somit gewannen die Effizienzparameter der Produktion
ganz stark an Bedeutung: spezifischer Rohstoff- und Energieverbrauch, Arbeits- und Kapi-
talproduktivitit usw.

Letztendlich, obwohl die Rolle der Preise und Kosten als Informationstriger immer noch
durch versteckte Eingriffe des Staates ins Finanzwesen der Unternehmen (Subventionen im
Bergbau, im offentlichen Verkehr und in der Lebensmittelindustrie, zinsgiinstige Kredite an
staatliche Betriebe, staatlicher Ausgleich der sog. "bad debts") verfélscht wird, und obgleich
die Beurteilung der finanziellen Lage eines rumdnischen Unternehmens nach westlichen
Standards immer noch nicht sehr sinnvoll ist (wegen der fehlenden Konkursgesetzgebung, des
durchaus schlechten Funktionierens des Bankensystems und der historisch bedingten Unter-
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kapitalisierung) gewannen nach der Wende auch die Finanzindikatoren des Unternehmens
eine wichtige Rolle.

Damit erhielt der Wirtschaftspolitiker bessere Ansatzpunkte fiir die Beurteilung der heutigen
Lage der ruménischen Volkswirtschaft nach marktwirtschaftlichen Kriterien. Die Transforma-
tionskrise in Ruminien ist aber auf keinen Fall eine typisch kapitalistische Uberproduktions-
krise, wo der nachfrageorientierte Ansatz behilflich sein kénnte. Wenn etwas getan werden
muB, um das Sinken des Bruttoinlandsprodukts zu stoppen und die Strukturkrise zu iiber-
winden, dann geht es um die Verbesserung der Produktionsbedingungen, also um Angebots-
und insbesondere Industriepolitik. Und fiir die Angebotspolitik macht es natiirlich Sinn
herauszufinden, welche Unternehmensgruppen (nach GroBen, nach Produktionsprofil, nach
Regionen u.v.a.) am Start die besten Produktionsbedingungen und die besten Perspektiven
haben, wo also der wirtschaftspolitische Eingriff am ergiebigsten sein konnte, das heiit wo
mit der kleinsten politisch verursachten Storung des marktwirtschaftlichen Gleichgewichts das
Ziel des gewiinschten Anschubs fiir eine giinstige Entwicklung erreicht werden kann.

Es gibt also gute Griinde dafiir, in dieser Phase des Ubergangs zur Marktwirtschaft die
wirtschaftspolitischen Instrumente auf die wirtschaftlichen Tédtigkeiten zu richten, die die
besten Chancen fiir die kiinftige Entwicklung haben. Eine nivellierende Politik, die die
relativen "Renner" zugunsten der Problemindustrien vernachldssigen wiirde - gleichgiiltig, ob
diese Politik auf sozialen, strategischen oder Prestigeargumenten basiert - wiirde zwei-
felsohne die Strukturkrise und den Riickgang des allgemeinen Wohlstands und (somit) des
Lebensstandards der Bevolkerung unberiihrt lassen, mit dem unerwiinschten Ergebnis der
Erschopfung des Geduldpotentials der Menschen fiir die Transitionsphase. Die chaotischen
Ausbriiche sozialer Wut, die im Endeffekt entstehen wiirden, wiirden jegliche Hoffnungen
fiir die Demokratisierung und Liberalisierung der ruminischen Gesellschaft vernichten.
Dagegen kann nur eine Wirtschaftspolitik, die auf den Stirken der ruménischen Volkswirt-
schaft basiert, die Gesundung ihrer Struktur bringen.

Um diese Frage ist in den letzten zwei Jahren auch in Ruménien eine heiBe Diskussion
entstanden. So vertritt z.B. das rumdnische nationale Institut fiir Wirtschaftsforschung die
Meinung, es bediirfe einer Strukturpolitik angesichts der Regierung, die die Prioritdten durch
eine Staffelung der Industrien nach bestimmten Kriterien setzen sollte. An diese Priorititen
sollten hauptsdchlich die fiir den staatlichen Eingriff benutzten wirtschaftspolitischen In-
strumente ankniipfen (MIHAESCU, 1993, S.12).

Der Workshop "Economic Interpenetration Between Central and Eastern Europe”, das im
Oktober 1991 in Briissel von der Generalabteilung fiir Wirtschaft und Finanzen der Europii-
schen Gemeinschaft organisiert wurde, kam zu dem Ergebnis, daf} die Umstrukturierung der
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mittel- und osteuropdischen Industrien nicht ohne die Identifizierung der sogenannten
Schliisselindustrien erfolgen kann. Dafiir sollten Parameter, wie:

- die Ausstattung mit Produktionsfaktoren,

- Qualititsindikatoren der Exporte,

- Arbeits- und Kapitalproduktivitit,

- Wertschopfung,

gemaB der Weltmarktpreise berechnet werden.

In der "Romanian Case Study", die bei dieser Gelegenheit vorgestellt wurde, vertritt
M.JACKSON die Meinung, die Umstrukturierung der rumdnischen Industrie sollte in Bezug
auf die Exportorientierung erfolgen, wobei die Interessen der ausldndischen Investoren, die
sich an entwickelnden, exportorientierten Industrien beteiligen, explizite beriicksichtigt
werden sollten.

Angesichts der angebrachten Struktur- und Industriepolitik in mittel- und osteuropiischen
Landern sind auch andere Stellungnahmen zu erwihnen:

- D.LINOTTE (1992) ist, wie der Verfasser dieser Arbeit, der Meinung, daB der keynesiani-
sche Ansatz nicht tauglich ist, und schldgt einen neoklassischen Ansatz vor, basierend auf
einem allgemeinen Gleichgewichtsmodell der Industrie. Im Ergebnis lautet die Hauptaufgabe
der Strukturpolitik Einschrankung der Entwicklung des 1. Sektors (Produktionsmittel) und
Beschleunigung der Entwicklung des 2.Sektors (Konsumgiiterindustrie). In diesem Fall
konnte die Bevolkerung Konsumebenen erreichen, die héhere Indifferenzkurven tangieren,
obwohl der volkswirtschaftliche Output gesunken ist. Dadurch wire auch der negative Effekt
des Produktionsriickgangs auf den allgemeinen Wohlstand minimiert.

- Dagegen gibt es unter den OECD-Experten (OECD, 1991, S.136) auch die Meinung, die
Spezialisierung im Auflenhandel sollte auf der bestehenden Industriestruktur und auf der
geschichtlichen Entwicklung der verschiedenen Industrien basieren.

- Das ruménische INCE (Nationalinstitut fiir Wirtschaftsforschung) wiederum nahm folgende
Stellung beziiglich der zu empfehlenden Industriepolitik in der Transitionsphase ein (MIHA-
ESCU, 1993, S.16 ff., eigene (Jbersetzung):

"a)  die Strukturpolitik im Bereich der Industrie sollte die notwendigen Bedingungen fiir
die Vorbereitung der Umorientierung schaffen, mit anderen Worten, das Gleich-
gewicht zwischen den positiven Effekten und den Transformationskosten stets zu
behalten;

b) die industrielle Strukturpolitik solle die Wettbewerbsvorteile der bestehenden Indu-
striekapazititen moglichst intensiv ausnutzen."
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Bemerkenswert bei all diesen Konzeptionen ist, daf§ die Textil- und Bekleidungsindustrie
allen o.a. Anforderungen entspricht. Sie ist exportorientiert und fiir die Interessen der
auslidndischen Investoren offen und sehr gut geeignet; sie gehort iiberwiegend zum 2.Sektor
(Konsumgiiter) und hat eine geschichtlich lange (fiir ruménische Verhiltnisse) Erfahrung und
Entwicklungstradition. Durch die Generierung von freien Devisen ist diese Industrie auch
imstande, einen wichtigen Beitrag zur Erhaltung des Gleichgewichts wihrend der Ubergangs-
phase zur Marktwirtschaft zu leisten; letztendlich hat sie gegeniiber den auslidndischen
Wettbewerbern wichtige komparative Vorteile, die spiter erldutert werden sollen.

In den Zeiten der zentralen Planwirtschaft (1948-1989) war in Rumadnien, wie in den anderen
mittel- und osteuropdischen Lindern (MOE) auch, "die Forcierung der Textil- und Beklei-
dungsproduktion Ausdruck dafiir, daB in diesen Lindern die - knappen - Devisen fiir den
Import von Investitionsgiitern bendtigt wurden, somit die Versorgung der heimischen
Bevolkerung mit Textilien und Bekleidung weitgehend aus eigener Produktion zu erfolgen
hatte; zudem hatte der Export von Textilien und Bekleidung Devisen zu bringen" (BREI-
TENACHER, 1989, S.67). Dieses Zitat von einem beriithmten deutschen Textilokonomen
enthiillt aber nur einen Teil der Griinde fiir die extensive Entwicklung der Textil- und Beklei-
dungsindustrie (TBI) in Ruménien. Eine weitere Rolle haben sozial- und regionalpolitische
Urteile gespielt: der Wunsch, Arbeitsplitze fiir Frauen zu schaffen, als Komplement in den
Gebieten, wo sich die Schwerindustrie entwickelte, sowie der Versuch, mit kleinerem In-
vestitionsaufwand die Industrie in traditionell landwirtschaftliche Zonen einzusiedeln.

Zur Zeit gibt es in Ruménien 387 Unternehmen im Bereich der TBI, fast gleichmiBig iiber
das ganze Land verteilt (Zahl Ende 1992, vom Industrieministerium angegeben). GeméR der
von der Weltbank benutzten Einteilung der Linder nach dem Entwicklungsstand der Textil-
und Bekleidungsindustrie (BREITENACHER, 1989, S.166) befindet sich die ruménische TBI
in der sog. diversifizierten Phase. Sie ist durch grofiere Produktionsmengen mit einer breite-
ren Produktpalette gekennzeichnet, wobei in bezug auf Qualitit und technische Komplexitit
des Herstellungsprozesses grofiere Anspriiche gestellt werden. Zum Teil wird mit Beteiligung
grofierer Produzenten aus den Industrieldndern produziert (z.B. Steilmann in Rumaénien). Es
gibt schon eine stirkere vertikale Integration, und auch eine eigene Faserherstellung (in
Rumiénien sind die Produktionskapazititen fiir Fasern, im Vergleich mit anderen MOE-
Lindern, sogar grof). AuBler den MOE-Lindern befinden sich einige fortgeschrittene
ASEAN-Linder und einige nordafrikanische Lander (aber erst am Anfang) in dieser Phase.
Die niachsten Phasen sind die goldene (Korea, Taiwan, Singapur und Hongkong) und die
reife Phase (Japan, Italien, BRD und USA).

Im folgenden wird versucht, die Bedeutung dieser historisch gewachsenen TBI relativ zu den
librigen Branchen der rumanischen Volkswirtschaft, im Hinblick auf die bendtigte Setzung
der Priorititen der Industriepolitik in der Umstrukturierungsphase, zu quantifizieren.
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Die Kriterien fiir den Vergleich der verschiedenen Industrien stammen von Dr.Corneliu
RUSSU, vom Nationalen Institut fiir Wirtschaftsforschung (Vorstudie Nr.24/1992). Der
Verfasser dieser Arbeit hat zwei zusitzliche Kriterien beigefiigt, die relevant fiir die Bedeu-
tung einer industriellen Branche sein diirften: den Verflechtungsgrad mit den anderen
Industrien (sieche BREITENACHER, 1981, S.20) und die GleichmaBigkeit der Regionalver-
teilung (siche MUHLECK, 1992, S.71). Beides sind Kriterien, die eine gewisse soziale
Relevanz besitzen, indem sie angeben, inwieweit Arbeitspldtze in anderen Industrien von der
TBI abhingig sind, bzw. inwieweit eine Krise der TBI das Wirtschaftsleben ganzer Gebiete
lahmlegen konnte. Die statistischen Angaben basieren auf Berechnungen des ruméinischen
Industrieministeriums vom Ende des Jahres 1991 (unverdffentlicht). Die mathematische
Bearbeitung, im Grunde eine Variante des Rangverfahrens, und die Bedeutungskoeffizienten
der jeweiligen Kriterien stammen vom Verfasser dieser Arbeit.

Die Hauptnachteile des folgenden Beurteilungsverfahrens sind:

- die Privatwirtschaft konnte, mangels statistischer Angaben, nicht erfat werden.
Dieser Satz bedarf einer Erkldrung: die privaten Unternehmen kénnen nur iber die
Statistiken der Finanzbehorde erfaBt werden, da sie nicht verpflichtet sind, ihre
Produktionszahlen dem Industrieministerium mitzuteilen. Dagegen hat das Informa-
tionssystem des Finanzministeriums nur fiskalische Zwecke, und ist nicht nach
Industriezweigen, sondern nach Kreisen (judete) organisiert; hinzu kommt auch, da
die privaten Firmen immer mehrere Geschdftsfelder am Handelsregister angeben, so
dafl es auBerordentlich schwierig ist, im Rahmen des heutigen statistischen Systems
ihre Mefzahlen nach spezifischen Tétigkeiten zu trennen.

- die Nahrungs- und GenuBmittelindustrie fehlt, weil sie dem Landwirtschaftsministeri-
um unterstellt ist.

Unter diesen Vorbehalten kann die folgende Analyse trotzdem ein interessantes Bild iiber die
Struktur der ruménischen Industrie und deren Schwerpunkte liefern.

Die Kriterien wurden in 4 Kategorien gruppiert:

- erste Kategorie:  Ausstattung der Branche mit Produktionsfaktoren, mit den Indi-

katoren:
a) Beschiftigtenzahl - Gewicht 0,15
b) Stammkapital - Gewicht 0,20
¢) Nettoanlagevermogen - Gewicht 0,20

d) Produktionskapazitit - Gewicht 0,10
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€) Abhéangigkeit vom Import von Rohstoffen und Energie, d.h. Anteil dieser Importe
im gesamten Bedarf

- Gewicht 0,15
f) ProzentméiBiger Anteil der Knappheit an Rohstoffen unter den Faktoren, die den
Produktionsriickgang in den ersten 2 Jahren nach der Wende verursacht haben (gemaf
der faktoriellen Analyse des Industrieministeriums)

- Gewicht 0,15
g) Gewicht der Knappheit an Energie unter den Faktoren, die denselben Produktions-
riickgang verursacht haben (ebenfalls gema# der faktoriellen Analyse des Industriemi-
nisteriums)

- Gewicht 0,05

Die Beschiftigtenzahl ist sowohl aus sozialen Griinden, als auch aufgrund der Schwierigkeit,
qualifiziertes Personal zu beschaffen, oder vorhandenes Personal umzuschulen, wichtig.

Die Produktionskapazitdt ist nicht so relevant, da die bestehenden Kapazititen sich in jedem
Fall erheblich anpassen miissen - manche werden zunehmen kdnnen, andere werden abgebaut
werden miissen.

Da die ruménische Wahrung - Lei - eine nur beschrinkte Konvertibilitit besitzt, ist es leicht
zu verstehen, warum die Abhingigkeit einer Branche von Importen so relevant ist. Zwar
diirfen die ruménischen Unternehmen im sogenannten zwischenbanklichen Fixingverfahren
Lei gegen freie Devisen umtauschen, aber wegen der unzuldnglichen Devisenreserven des
Landes bedeutet dies eine zinslose Paralysierung von wichtigen Summen iiber eine Zeit die
bis zu 4 oder 5 Monaten dauern kann. Das Gewicht der Probleme der Energieversorgung ist
kleiner, weil mittlerweile die chronische Knappheit an Energie nicht mehr dramatisch ist,
wegen der Stillegung der Produktion in einigen energieintensiven Betrieben.

Die Zahlen werden wie folgt bearbeitet: die Industrie, die den jeweils ungiinstigsten Indikator
aufweist, wird mit 1 notiert. Die Noten der anderen Industrien stellen das Verhiltnis zwi-
schen ihrem jeweiligen Indikator und dem gleichen Indikator der am schlechtesten gestellten
Industrie dar (wenn das Anwachsen des Indikators eine giinstige Entwicklung bedeutet), oder
das Umgekehrte von diesem Verhdltnis (wenn das Indikator sinken miifite, damit sich die
Lage verbessert). Fiir jede Industrie werden dann die Noten mit den Gewichten der Indikato-
ren multipliziert und anschlieBend addiert (Tabellen 2.1 und 2.1.bis).



55

Tabelle 2.1: Ausstattung mit Produktionsfaktoren - Ende 1991

Indikator Ma- TBI Holz, Chemie | Elektro- | Metal- Bau-
schi- Moé- technik | lurgie mate-
nen- bel, rialien
bau Papier

a)Beschif- 645 586 410 328 282 242 99

tigte (Tsd.)

b)Stamm- 207 46 36 199 57 218 31

kapital

(Mrd.Lei)

c)Nettoanla- 151 35 36 129 35 121 27

gevermogen

(Mrd.Lei)

d)Produkti- 108 91 46 98 48 70 14

onskapazitit

(Mrd.Lei)

e)Importab- 10 20 11 30 7 82 12

héngigkeit

(%)

f)Rohstoff- 32 37 26 45 31 34 22

knappheit

(%)

g)Energie- 17 16 26 18 13 20 19

knappheit

(%)

Es ist ersichtlich daB, infolge der planwirtschaftlichen Entwicklung mit dem Kern in der
Schwerindustrie, die Produktionsfaktoren mit Prioritit dem Maschinenbau, der chemischen
und der metallurgischen Industrie zugeordnet wurden (Tabelle 2.2). Die geringe Import-
abhingigkeit der Industrien mit héherem Veredelungsgrad (Maschinenbau und Elektrotech-

nik) ist ein Ergebnis der importsubstituierenden Strategie der 70er und 80er Jahre.
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Tabelle 2.1.bis: Ausstattung mit Produktionsfaktoren - Noten

Ind. Ma- TBI Holz, | Che- Elektro- | Metal- Bau-
schi- Mo- mie technik | lurgie mate-
nen- bel, rialien
bau Papier

a) 6,51 5,92 4,14 3,31 2,85 2,44 1
b) 6,68 1,48 1,16 6,41 1,84 7,03 1
9] 5,59 1,30 1,33 4,78 1,29 4,48 1
d) 7,71 6,50 3,28 7,00 3,43 5,00 1
e) 8,20 4,10 7,45 2,73 11,70 1 6,83
f) 1,41 1,22 1,73 1 1,45 1,32 2,05
g) 1,53 1,63 1 1,44 2,00 1,30 1,37

Ergeb- | 5,72 2,97 2,87 4,07 3,47 3,58 2,05

nis

Tabelle 2.2: Staffelung nach der Ausstattung mit Produktionsfaktoren

Industrie Note Rang
Maschinenbau 5,72 1
Chemie 4,07 2
Metallurgie 3,58 3
Elektrotechnik 3,47 4
TBI 2,97 5
Holz, Mébel, Papier 2,87 6
Baumaterialien 2,05 7

Jedoch sind gewisse Vorbehalte gegeniiber der Aussagefihigkeit dieser Indikatorengruppe
und der entsprechenden Rangordnung angebracht. Die Beschiftigtenzahlen sind iiblicherweise
als Folge der ehemaligen Planwirtschaft eher aufgebldht; die Bewertung der Aktiva als
Grundlage des eingeschriebenen Stammkapitals ist wiederum fragwiirdig, da die buchhalte-
rischen Werte, und nicht die Fahigkeit, Gewinne zu erbringen im Bewertungsverfahren mas-
gebend waren. Ferner wurde den Preisen, zu denen bestimmte Rohstoffe im Lande zu
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erhalten sind, keine Rechnung getragen. Die o.a. Staffelung spiegelt die historische Entwick-
lung der ruménischen Industrie wider, die entsprechend der Marx’schen These der Prioritdt
des 1.Sektors (Produktionsmittel) gelenkt wurde.

- zweite Kategorie: Qualitit der Produktionsprozesse.

Diese Gruppe enthilt Indikatoren fiir die materielle Effizienz des Einsatzes von Rohstoffen,
Energie, Sachkapital, Arbeitskréften und fiir den Grad der Umweltverschmutzung:

a)Verwertungsgrad der eingesetzten Rohstoffe (Gewicht 0,2):

Bruttoproduktionswert
Rohstoffaufwand

b)Verwertungsgrad der eingesetzten Energie (Gewicht 0,05):

Bruttoproduktionswert
Verbrauchte MWh

c)Bruttokapitalproduktivitit (Gewicht 0,15):

Bruttoproduktionswert
Bruttoanlagevermogen

d)Nettokapitalproduktivitit (Gewicht 0,15):

Bruttoproduktionswert
Nettoanlagevermdgen

e)Arbeitsproduktivitit (Gewicht 0,1):

Bruttoproduktionswert
Beschiftigtenzahl

f)Kapazititauslastungsgrad (Gewicht 0,2);

g)Umweltverschmutzende Emissionen und Imissionen (Gewicht 0,15).

Fir die Transformationsphase am wichtigsten sind die Kapazititsauslastung (sie ist ein
Indikator fiir die Chancen und Perspektiven der jeweiligen Industrie), die Rohstoffprobleme
(angesichts des Verlustes der billigen Rohstoffquellen im RGW) und der Umweltschutz (der
frither vollig vernachldssigt wurde (Tabellen 2.3 und 2.3.bis).
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Tabelle 2.3: Qualitit der Produktionsprozesse - 1991

Indikator

Ma-
schi-
nen-
bau

TBI

Holz,
Mbobel
und
Papier

Che-
mie

Elektro-
technik

Metal-
lurgie

Bau-
mate-
rialien

a)Roh-
stoffverwer-
tung (Produk-
tionswert/
Wert der ein-
gesetzten
Rohstoffe)

1,90

5,97

2,39

1,20

1,51

1,04

1,61

b)Energiever-
wertung
(Mio.Lei-
/MWh)

29,00

69,54

15,90

11,00

49,00

7,25

9,80

¢)Bruttokapi-
talprodukti-
vitdt (Brutto-
produktions-
wert/ Wert
des eingesetz-
ten Kapitals)

1,00

3,25

0,98

0,96

2,12

2,00

1,16

d)Nettokapi-
talprodukti-
vitdat (Netto-
produktions-
wert/ Wert
des eingesetz-
ten Kapitals)

0,68

1,77

1,29

0,80

1,36

1,75

0,53

e)Arbeitspro-
duktivitit
(Tsd.Lei/-
Besch.)

184

161

129

383

183

300

155

f)Kapazitits-
auslastung
(%)

71,30

73,40

71,60

48,18

66,71

54,14

55,00

g)Umweltver-
schmutzung
(Tsd.to)

777

95,4

4608

1196

97,82

5754

1420
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Tabelle 2.3.bis: Qualitit der Produktionsprozesse - Noten
Ind. Ma- TBI | Holz, | Che- Elektro- | Metal- | Bau-
schi- Mé- mie technik | lurgie mate-
nen- bel, rialien
bau Papier
a) 1,83 5,74 2,30 1,15 1,45 1 1,55
b) 4,00 | 9,59 2,19 1,52 6,75 1 1,35
c) 1,04 3,38 1,02 1 2,21 2,08 1,21
d) 1,28 3,34 2,43 1,51 2,57 3,30 1
e) 1,43 1,25 1 2,97 1,42 2,33 1,20
f) 1,48 1,52 1,49 1 1,38 1,12 1,14
g) 7,41 60,3 1,25 4,81 58,8 1 4,05
Ergeb- 2,46 12,1 1,67 1,90 10,58 1,66 1,66
nis

Bei den Kriterien der Qualitit der Produktionsprozesse, mit Druck auf der Effizienz der
Verwertung der eingesetzten Produktionsfaktoren, schneiden die Industrien mit hoherem
Veredelungsgrad und, implizite, hoherem technischen Niveau, am besten ab. Es sind, in
dieser Rangfolge, die TBI, die Elektrotechnik und der Maschinenbau. Diese sind auch, in
derselben Rangfolge, die am wenigsten umweltschddlichen Industrien.

Tabelle 2.4: Staffelung nach der Qualitit der Produktionsprozesse

Industrie Note Rang
TBI 12,11 1
Elektrotechnik 10,58 2
Maschinenbau 2,46 3
Chemie 1,90 4
Holz, Mébel, Papier 1,67 5
Metallurgie 1,66 6/7
Baumaterialien 1,66 6/7
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- dritte Kategorie: Die geldmiBige Effizienz der Produktionsprozesse.

Diese Gruppe enthdlt nur zwei Indikatoren, die als gleichbedeutend (Gewicht jeweils 0,5)
beurteilt wurden:

a)Nettogewinnquote:

Nettogewinne
Bruttoproduktionswert

b)Wertschépfungsquote:

Bruttowertschépfun
Bruttoproduktionswert

Der erste Indikator ist aus betriebswirtschaftlicher, der zweite aus volkswirtschaftlicher Sicht
wichtiger.

Tabelle 2.5: GeldmiBige Effizienz der Produktionsprozesse

Indikator Ma- TBI Holz, Che- Elektro- | Metal- Bau-
schi- Mo- mie technik | lurgie mate-
nen- bel, rialien
bau Papier

a)Nettoge- 0,5 10,3 2,0 2,2 5,0 32 4,3

winnquote

(%)

b)Wertschop- 30,0 41,3 44,8 20,9 37,0 17,5 39,0

fungsquote

(%)

Die finanzielle Analyse (die Tabellen 2.5 und 2.5.bis) ergibt ein Bild, das die Umwalzungen,
die Unausgewogenheiten und den Kampf um die Marktmacht in der heutigen ruménischen
Industrie widerspiegelt. Auch sind der vorhin genannte Preisdruck bei Rohstoffen und
Energie, die sinkende Kaufkraft der Bevolkerung und das geringe Investitionspotential der
Unternehmen dafiir verantwortlich, daB der Maschinenbau und die Chemie solche kleine Ge-
winnquoten ausweisen. Dagegen iiberrascht wiederum die TBI durch ihre - verhdltnismaBig -
gesunde Lage.
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Tabelle 2.5.bis: GeldmiBige Effizienz - Noten

Ind. Maschi- | TBI Holz, Chemie | Elektro- | Metal- Bau-
nenbau Mabel, technik | lurgie mate-
Papier rialien
a) 1 20,6 4,0 4,4 10,0 6,4 8,6
b) 1,71 2,36 2,56 1,19 2,11 1 2,23
Ergeb- 2,71 22,36 6,56 5,59 12,11 7,4 10,83
nis

Tabelle 2.6: Staffelung nach Finanzindikatoren

Industrie Note Rang
TBI 22,36 1
Elektrotechnik 12,11 2
Baumaterialien 10,83 3
Metallurgie 7,40 4
Holz, Mébel, Papier 6,56 5
Chemie 5,59 6
Maschinenbau 2,71 7

- vierte und letzte Gruppe: Die Indikatoren des Gewichts innerhalb der ruménischen
Volkswirtschaft und der Wettbewerbsfihigkeit im Auflenhandel.

Es sind, einerseits, die Anteile jeder Industrie in der Summe der Umsitze, der Exporte und
der Bruttowertschopfungen der Volkswirtschaft, und, andererseits, der Rang jeder Industrie
auf der Skala der Verflechtungsgrade mit den anderen Branchen und auf der Skala der
gleichméBigeren Verteilung im Landesgebiet. Die Industrie mit dem hdchsten Konzentra-
tionsgrad wurde mit 1, die mit dem niedrigsten mit 7 notiert (Tabellen 2.7, 2.7.bis und 2.8).
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Tabelle 2.7: Gewicht innerhalb der ruménischen Volkswirtschaft und Wettbewerbsfahigkeit
im AuBenhandel

Indikator Ma- TBI Holz, Che- Elektro- | Metal- Bau-
schi- Mo- mie technik | lurgie mate-
nen- bel, rialien
bau Papier

a)Anteil an 8,59 5,60 1,82 8,61 3,06 6,73 2,57

den Umsitzen

(%)

b)Anteil an 21,32 11,44 12,86 | 21,42 | 1,80 15,38 3,84

den Exporten

(%)

c)Anteil an 6,43 5,00 1,66 4,40 2,73 4,17 2,06

der Wert-

schopfung

(%)

Tabelle 2.7.bis: Gewicht innerhalb der rumédnischen Volkswirtschaft und Wettbewerbs-

fahigkeit im AuBenhandel - Noten

Indikator Ma- TBI Holz, Che- Elektro- | Metal- Bau-
schi- Mé- mie technik | lurgie mate-
nen- bel, rialien
bau Papier

a) 4,72 3,08 1 4,73 1,68 3,70 1,41
b) 11,84 6,36 7,14 11,90 1 8,54 2,13
c) 3,87 3,01 1 2,65 1,64 2,51 1,24

d)Verflech- 6 2 1 7 4 5 3

tungsgrad mit

anderen

Zweigen

e)Regional- 5 7 4 2 6 1 3

verteilung

Ergebnis 7,68 4,55 3,76 7,36 2,30 5,39 2,14




63

Dabei waren die Gewichte der jeweiligen Indikatoren:
a-0,1
b-0,4
c-0,2
d-0,2
e-0,1

Bei dieser Gruppe von Indikatoren war der groBte Druck auf die Exportfahigkeit aufgrund
der Tatsache, daB fiir die Modernisierungsprozesse, die im Rahmen der Umstrukturierung
stattfinden sollen, und fiir die angestrebte freie Konvertibilitit der ruménischen Wahrung ein
wichtiges Exportpotential bendtigt wird. Gemd8 der letzten Art von Kriterien ist die Rang-
ordnung der Industrien die folgende (Tabelle 2.8):

Tabelle 2.8: Staffelung nach Wettbewerbsfahigkeit im Auflenhandel und Gewicht innerhalb
der Volkswirtschaft

Industrie Note Rang
Maschinenbau 7,68 1
Chemie 7,36 2
Metallurgie 5,39 3
TBI 4,55 4
Holz, Mdbel, Papier 3,76 5
Elektrotechnik 2,30 6
Baumaterialien 2,14 7

Gewichtet man jetzt die Kriteriengruppen wie folgt:

- Faktorausstattung: 0,3

- Qualitit der Produktionsprozesse: 0,2

- GeldmiBige Effizienz: 0,35

- Wettbewerbsfahigkeit und Gewicht: 0,15
und addiert man die somit gewichteten Noten jeder Industrie (die Noten sind durchaus
addierbar, da sie relative Verhiltnisse zwischen denselben Charakteristika der Industrien
widerspiegeln, und keine absolute GroBen), ergibt sich die folgende allgemeine Rangord-
nung, die als Priorititsliste fiir die Struktur- und Industriepolitik im Rahmen der wirtschaft-
lichen Reform denkbar wire (Tabelle 2.9):
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Tabelle 2.9: Allgemeine Rangordnung

Industrie Note Rang
TBI 11,82 1
Elektrotechnik 7,74 2
Baumaterialien 5,06 3
Metallurgie 4,81 4
Chemie 4,66 5
Maschinenbau 4,31 6
Holz, Mébel, Papier 4,06 7

Selbst wenn diese Gewichtung zugunsten der geldmiBigen Effizienz aufgegeben wird,
schneidet die Textil- und Bekleidungsindustrie auch ohne Gewichtung am besten ab (Tabelle
2.10):

Tabelle 2.10: Allgemeine Rangordnung ohne Gewichtung

Industrie Note Rang
TBI 41,99 1
Elektrotechnik 28,46 2
Chemie 18,92 3
Maschinenbau 18,57 4
Metallurgie 18,03 5
Baumaterialien 16,68 6
Holz, Mébel, Papier 14,86 7

Es gibt also sehr gute Griinde um zu behaupten, die Textil- und Bekleidungsindustrie, gefolgt
von der Elektrotechnik habe auf lingere Sicht gute Entwicklungsperspektiven. Ein gutes
Funktionieren der TBI wahrend der Transformationsphase wiirde zweifelsohne einen wichti-
gen Beitrag zur Einhaltung des Gleichgewichts der Aulenhandelsbilanz leisten (Schon Ende
1992 bestanden 40,2% der EG-Importe aus Ruménien aus Textilien, Bekleidung und Schu-
hen). Der arbeitsintensive Charakter der Bekleidungsindustrie kann auch einen Anreiz fiir die
Produktionsverlagerung aus den Industrieldndern bieten. Dadurch wiirden neue Arbeitsplitze
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geschaffen, die die von den anderen Industrien freigesetzten Arbeitskrifte absorbieren
wiirden. Eine Struktur- und Industriepolitik der Regierungen der kommenden Jahre, ohne die
TBI prioritdr zu beriicksichtigen, wire also ganz verfehlt.

2.2.1. Internationales Umfeld

2.2.1.1. Der Weltmarkt fiir Textilien, Bekleidung und Lederware

Der Weltmarkt fiir Textilien, Bekleidung und Lederware ist ein Markt mit grofen Absatz-
problemen, gekennzeichnet durch hohe Wettbewerbsintensitit und zahlreiche Beschrankungen
des freien Handels. Es ist ein Markt fiir reife Produkte, der sich in den 70er und 80er Jahren
unterdurchschnittlich entwickelt hat.

Die Nachfrage nach Textilien und Bekleidung hat sich weltweit schwicher entwickelt als der
Absatz anderer Industrieerzeugnisse. In den Lindern der dritten Welt stieg sie im Durch-
schnitt zwar stirker als die Ausgaben fiir den privaten Verbrauch, aber in den Industrieldn-
dern wuchs sie unterproportional. Die Weltproduktion von Textilien stieg zwischen 1970 und
1986 um durchschnittlich 1,9% jéihrlich an, wahrend bei der gesamten Industrieproduktion
die Wachstumsquote jahrlich 3,4% betrug (siche VIEHWEG, 1989, S.16). Dieser Unter-
schied ist darauf zuriickzufiihren, daB in den Industrieldndern, die nach wie vor den gréfSten
Teil der Produktion und des Welthandels mit Textilien und Bekleidung betreiben (1985
lieferten sie 64,7% der auf dem Weltmarkt umgesetzten Textilien und 43,6% der Beklei-
dung), die Einkommenselastizitit solcher Produkte kleiner eins ist. Somit sind in den
Industrieldndern Textilien und Bekleidung im allgemeinen inferiore Giiter.

Hinzu kommt auch, daB die internationale Wettbewerbsintensitit wegen des Marktzutritts
immer neuer Anbieter aus Entwicklungsldndern stets zugenommen hat. Andererseits hat der
Zusammenbruch der Sowjetunion auch den Verlust eines bedeutenden Absatzmarktes,
insbesondere fiir die ehemaligen RGW-Linder, verursacht.

Die wichtigsten Importeure von Textilien und Bekleidung sind in der Tabelle 2.11 angege-
ben:
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Tabelle 2.11: Die wichtigsten 10 Importeure von Textilien und Bekleidung im Jahr 1991

Textilien Bekleidung
Land Mrd.US-$ Land Mrd.US-
BRDeutschland 12,112 USA 27,699
Hong Kong 12,102 BRDeutschland 24,051
USA 7,339 Japan 9,396
Frankreich 7,083 Frankreich 8,828
GroBbritanien 6,605 Hong Kong 8,579
Italien 5,737 Grofbritanien 7,296
Japan 4,327 Niederlande 5,239
Belgien 3,558 Belgien 3,835
Niederlande 3,533 Schweiz 3,545
VR China 3,369 Italien 3,418
(Quelle: Jahrbuch der Textilindustrie, Gesamttextil, 1993)

Den grofiten Anteil an den Textilimporten der Welt hat die Europdische Wirtschaftsgemein-
schaft, die also der wichtigste Kunde fiir Textil- und Bekleidungserzeugnisse in der Welt ist.

2.2.1.2. Anbieter und Angebotsbedingungen in der Welttextilwirtschaft

Bemerkenswert ist die Tatsache daB, insbesondere bei Textilien, die wichtigsten Exporteure
fast dieselben sind wie die wichtigsten Importeure - mit einigen nennenswerten Ausnahmen:
Taiwan und Siidkorea (Tabelle 2.12).

Basierend auf den komparativen Lohnkostenvorteilen der Lander der Dritten Welt, auf derer
Rohstoffbasis, auf der staatlichen Forderung des Textil- und Bekleidungssektors sowie auf
der Entwicklung von weltumspannenden Informations-, Beschaffungs- und Absatzstrategien,
haben sich in den letzten Jahrzehnten erhebliche Verschiebungen in der Struktur der Anbie-
terlinder vollzogen (siche BREITENACHER, 1992, S.73). Immer wieder treten neue TBI-
Anbieter auf dem Weltmarkt auf. Stindig neue Produktionszentren sind insbesondere in
Ostasien aufgetaucht. Aber auch innerhalb dieses Gebietes fanden deutliche Verschiebungen
der Investitionsschwerpunkte statt. Hong Kong iibernahm in den 60er Jahren die fiihrende
Rolle von Japan. Danach bauten Siidkorea, Taiwan und Singapur rasch ihre Kapazititen aus,
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Tabelle 2.12: Dgig wichtigsten 10 Exporteure von Textilien und Bekleidung im Jahr
1991
Textilien Bekleidung

Land Mrd.US-$ Land Mrd.US-
BR Deutschland 13,197 Hong Kong 17,960
Hong Kong 9,793 Italien 11,752
Italien 9,386 VR China 8,999
VR China 7,734 BR Deutschland 7,490
Siidkorea 7,296 Siidkorea 7,418
Taiwan 7,030 Frankreich 4,772
Japan 6,524 Taiwan 4,307
Belgien 6,336 Portugal 3,597
Frankreich 5,815 Tiirkei 3,478
USA 5,457 GrofBbritanien 3,393

(Quelle: Jahrbuch der Textilindustrie, Gesamttextil, 1993)

gefolgt von Malaysia, den Philipinnen, Indonesien, Thailand und der VR China. Die nichste
Welle wird wahrscheinlich von Vietnam, Kambodscha und Laos ausgehen.

Nicht nur Ostasien wies eine bemerkenswerte Entwicklung der Textil- und Bekleidungs-
produktion auf, sondern auch einige Mittelmeerldnder, vor allem Portugal und die Tiirkei,
die bereits auf die Stelle des 8. bzw. 9. Exporteurs der Welt gestiegen sind.

Den anderen traditionell wichtigen Zentren der Textil- und Bekleidungsproduktion, Indien,
Pakistan und Lateinamerika gelang es iiberhaupt nicht, mit dieser stiirmischen Entwicklung
Schritt zu halten. In Lateinamerika hat die Verschuldungsproblematik die Lage der TBI
erheblich erschwert (siche ebenfalls BREITENACHER, 1992, S.74).

In den Staatshandelslandern hat sich die TBI auch extensiv entwickelt, insbesondere aus den
im Paragraphen 2.1 angegebenen Griinden. "Nach groben Schitzungen diirfte derzeit etwa
ein Drittel simtlicher in der Welt produzierten Textilien in Staatshandelslindern gefertigt
werden; fiir Bekleidung konnte der entsprechende Anteilswert noch hoher liegen, insbesonde-
re wenn man sich die rasante Produktionsentwicklung in Chinas Bekleidungsindustrie
vergegenwirtigt (BREITENACHER, 1989, S.69 - bezogen auf 1989).
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In der Produktion der marktwirtschaftlichen Linder erhéhte sich in den letzten 20 Jahren der
Anteil der Entwicklungsldnder auf ca.40% bei Textilien und ca.50% bei Bekleidung. Dabei
haben die lateinamerikanische, nordamerikanische und westeuropiische TBI an Bedeutung
verloren. Trotzdem besteht nach wie vor der grofite Teil der TBI-Kapazititen in diesen
Regionen.

Von 1973 bis 1985 wuchsen die Anteile der Entwicklungslinder auf dem Weltmarkt fiir
Textilien und Bekleidung kontinuierlich. Dies erscheint umso bemerkenswerter, als in diesem
Zeitraum die mengenmafligen Beschrinkungen gegen Importe aus Entwicklungslindern
zugenommen haben. Allerdings haben sich in den letzten Jahren beide Tendenzen infolge der
Wiedererstirkung der Wettbewerbsfahigkeit der TBI in den Industrielindern abgeschwécht.
Es ist das Ergebnis der Anpassungsprozesse, die sich in den 80er Jahren insbesondere in
Westeuropa und Japan vollzogen haben: der Ubergang zu neuen, modischen Produkten,
breiteren Angebotspaletten, neuen Marketingkonzepten, flexibleren Fabrikationsverfahren,
kleineren LosgroBen (was wiederum die Produktionskosten nach oben treibt), hochwertigen
Stoffen, groBeren Anteilen der Industrietextilien (Produkte mit hohem Forschungsanteil).

In den letzten zwei Jahrzehnten konnten die Entwicklungsldnder vor allem bei Bekleidung

ihre Handelsbilanz gegeniiber den Industrieldndern verbessern. Ihr Handelsiiberschuf hat sich

in diesem Bereich stets erhoht. Dagegen weisen die Industrielinder im Textilbereich einen

(kleineren) UberschuB im Handel mit den Entwicklungslindern aus (Quelle: BREITEN-

ACHER, 1992, S.77). Zwei Ursachen sind dafiir zu nennen:

- Viele Entwicklungsldnder versuchen, statt Textilien (Garne und Gewebe), eher
Fertigprodukte (Bekleidung, Strick- und Wirkwaren) zu exportieren. Ihre Textil-
industrien wurden deswegen in die Rolle des Zulieferers gedringt; sodann wuchsen
die Textilexporte dieser Lander schwicher als ihre Bekleidungsexporte;

- Die Textiltechnologie erzielte in den Industrieldndern in den 80er Jahren bemerkens-
werte Erfolge; die Produktivitit und Qualitit ihrer Textilproduktion und dadurch auch
ihre Wettbewerbsfahigkeit erhohten sich; ihre Textilimporte wurden auf "freier
marktwirtschaftlicher Weise" gebremst.

Fir die vorhin beschriebenen Verlagerungstendenzen gilt ein allgemeines Schema: Die
Standortverlagerung der lohnintensiven Bekleidungsproduktion in die Entwicklungs- und
Schwellenlinder fing schon in den SOer Jahren an. Die Verlagerung der Textilienproduktion
fing spdter (etwa Anfang der 60er Jahre) an, aber bei weitem nicht so stark wie bei der
Bekleidung. SchlieBlich wurde die Produktion von Chemiefasern - eine duflerst kapital-
intensive Branche - im Rahmen der "groBen" Industrialisierung in den Entwicklungs- und
Schwellenlidndern aufgebaut. Die Erhohung der Fertigungstiefe fand also in der TBI dieser
Linder riickwirts statt. Die Versorgung der heimischen Bekleidungsindustrie mit Geweben
und Garnen in besseren Bedingungen und, somit, die Erhohung der Wettbewerbsfahigkeit der
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gesamten "Textilpipeline" waren damit angestrebt. Als Ergebnis produzierten die Entwick-
lungs- und Schwellenlinder 1990 ca. 50% der Bekleidung, ca. 40% der Baumwoll- und
Wollgewebe und Baumwollgarne und 35% der Chemiefasern der Welt (ohne die ehemaligen
RGW-Linder).

2.2.1.3. Tarifdre und nichttarifire Hemmnisse fiir die Textil- und Bekleidungsexporte

Wegen des starken Wettbewerbs, der den Weltmarkt fiir Textil- und Bekleidungsprodukte
kennzeichnet, sind die meisten nationalen Markte gegen die auslidndische Konkurrenz
entweder durch hohe Zdlle (z.B. USA: 72%-90% bei Textilien und Bekleidung, 25%-30%
bei Schuhen, 35%-50% bei Lederwaren) oder durch mengenmifige Beschriankungen
abgeschirmt. Ruminien wurde in die Kategorie der Entwicklungslinder eingestuft und ist
dadurch ein Genieler des Allgemeinen Priferenzsystems (APS). Aber bei den Textil- und
Bekleidungsprodukten gelten besondere Regelungen, die unter das Welttextilabkommen
(WTA) fallen. Im Rahmen des GATT wurde dieses Welttextilabkommen von den Industrie-
lindern durchgesetzt, mit der Begriindung, die Anpassung ihrer Textil- und Bekleidungs-
industrien zu dem immer stirker werdenden Wettbewerb aus Billiglohnldndern brauche Zeit.
Sodann verpflichteten sich alle Staatshandelslinder und ein groBer Teil von den Entwick-
lungs- und Schwellenlindern im Rahmen von Selbstbeschrinkungsabkommen jeweils
gegeniiber der EWG, Japan, Kanada und den USA, das Wachstum ihrer Ausfuhren in die
Industrielander fiir verschiedene Warengruppen auf bestimmte durchschnittliche Zuwachs-
raten zu beschrinken. Dem vereinbarten Mengenzuwachs lagen gewisse Uberlegungen
hinsichtlich der zu erwartenden Nachfrageentwicklung in den Industrielindern zugrunde
(siche BREITENACHER, 1989, S.90).

Im Durchschnitt betrug die Steigerungsrate fiir Textil- und Bekleidungsprodukte in die
Europiische Gemeinschaft in der Laufzeit des WTA IV (Mitte 1986 bis Mitte 1991) etwa
3% jahrlich. Da die wichtigsten Kunden der osteuropdischen TBI die EG-Lander, gefolgt
von den osteuropdischen Lindern selbst und von Nordamerika sind, waren die Regelungen
des WTA natiirlich von kardinaler Bedeutung fiir die Expansion der Textil- und Beklei-
dungsexporte dieser Linder.

Immerhin haben sich nach der Liberalisierung der politischen Verhéltnisse in den ehemaligen
RGW-Lindern auch die Bedingungen des Zugangs ihrer Textil- und Bekleidungserzeugnisse
auf die westlichen Markte einigermaflien verbessert. Der erste Schritt der neuen Handels-
politik der EG gegeniiber Osteuropa (BOHNLEIN & HEITGER, 1991, S.130-133) war 1989
die Aufhebung der nichttarifiren Hemmnisse fiir polnische und ungarische Importe fiir das
Jahr 1990, obwohl diese Restriktionen in Spanien und Portugal weiterhin bestanden. Diese
MaBnahme wurde 1990 auch fiir das Jahr 1991 getroffen, wobei auch Bulgarien, Ruménien
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und die Tschechoslowakei davon profitierten. Allerdings blieb fiir die EG bei den Textil-
importen eine Hintertiir offen: Falls die osteuropdischen Einfuhren wirtschaftliche Schwierig-
keiten in den EG-Staaten verursachen wiirden, konnten die nicht-tarifiren Hemmnisse sofort
wiedereingefiihrt werden.

Diese Aufhebung mit voriibergehendem Charakter wurde von der Unterzeichnung der
Assoziationsvertrage Polens, Ungarns, Rumdniens, Bulgariens und der Tschechoslowakei
gefolgt. Nunmehr gibt es einen institutionalisierten Rahmen fiir die gegenseitige Aufhebung
der tarifdren und nicht-tarifiren Hemmnisse. Die Vertrage sehen hauptsdchlich die stufen-
weise Einfilhrung des freien Warenverkehrs vor, mit der Errichtung einer Freihandelszone
innerhalb von zehn Jahren (DIW, Nr. 50/1991, S.701-704 und RUDNITCHI, 1993). Die EG
verpflichtet sich dafiir, groBere und schnellere Schritte zu machen, indem sie im Bereich der
Importe von Industriegiitern - mit der Ausnahme von Textilien, Stahl und Kohle - die noch
bestehenden Mengenbeschriankungen sofort aufhebt und alle Zolle innerhalb von fiinf Jahren
stufenweise abbauen wird. Bei Textilien und Stahl werden die Mengenbeschrankungen zuerst
beibehalten, aber die Quoten sukzessive erhoht und die Zolle reduziert. Dieser Bereich soll
auch spatestens in sechs Jahren fiir die Z6lle und in fiinf Jahren fiir die Mengenbeschrankun-
gen liberalisiert werden.

Dagegen stehen den assoziierten Linder lingere Fristen zur Verfiigung (maximal 10 Jahre),
um in kleineren Schritten die Liberalisierung durchzufiihren. Diese Partnerlinder haben also
nur vier bis fiinf Jahre mehr Zeit, bevor sie ihre Markte den EG-Produkten vollig 6ffnen
miissen. Beziiglich des schwierigen Prozesses der Anpassung dieser Volkswirtschaften an die
marktwirtschaftlichen Regeln und des Anschlusses an das westliche Technologieniveau, den
diese Lander vor sich haben, ist diese Frist nicht sehr lang, insbesondere wenn man beriick-
sichtigt, daB den Industrieldndern der ProzeB der Anpassung ihrer Textil- und Bekleidungs-
industrien an die verdnderten internationalen Wettbewerbsverhéltnisse in 30 Jahren noch
nicht vollig gelungen ist, so daB sie immer noch auf Einfuhrbeschrankungen angewiesen
sind. Der Textiliensektor war bei den Verhandlungen fiir diese Assoziationsvertrige der
schwierigste Punkt, der nur dadurch geklért wurde, da Griechenland und Portugal zusitzli-
che EG-Hilfe zur Strukturanpassung zugesagt wurde.

Die Zugestindnisse der EG hdtten ndmlich deswegen groSziigiger sein konnen (z.B. die
sofortige Abschaffung der Einfuhrquoten), da fiir die Partnerlidnder Agrarprodukte, Textilien,
Stahl sowie Kohle fast die Hilfte ihrer Lieferungen in die EG ausmachen (also fiir sie sehr
wichtig sind), wahrend der Anteil dieser Lander an den EG-Einfuhren dieser Waren nur etwa
2% betragt (fiir die EG also eine Bagatelle ist).

Das AusmaB der Vergiinstigungen wird auch durch die beibehaltene sogenannte Rettungs-
klausel eingeschrinkt, die den EG-Lindern die Moglichkeit gewihrt, {iber Preisregelungen
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ihre Mirkte vor preisgiinstigeren Angeboten zu schiitzen. Somit scheint die Liberalisierung
des Handels unter den Assoziationsvertrigen viel weniger effektiv zu sein, als anfangs
versprochen (ROLLO & SMITH, 1993, S.174).

Immerhin bedeuten diese Vertrige einen wichtigen Wettbewerbsvorteil fiir die fiinf - mitt-
lerweile sechs -mittel- und osteuropdischen (MOE) Linder (Polen, Ungarn, Tschechien,
Slowakei, Rumanien, Bulgarien), vor allem weil die ehemaligen UdSSR-Republiken einen
solchen Status noch nicht bekommen haben, und den "normalen” Regelungen des WTA fiir
ihre Exporte in die Industrieldnder unterworfen sind. Hinzu kommt auch, daf die o.g. sechs
Linder Freihandelsabkommen, mit ganz dhnlichen Bestimmungen wie bei den Assozia-
tionsvertrigen, mit den EFTA-Lidndern unterzeichnet haben (dies gilt fiir die GUS- Staaten
wiederum nicht). Auch haben die Vereinigten Staaten allen ehemaligen RGW-Léndern nach
1989 die Meistbegiinstigungsklausel gewahrt. Dadurch genieBen die osteuropdischen Linder
insbesondere gegeniiber ihren Konkurrenten aus Schwellenldndern (die meisten Mittelmeer-
lindern sind schon mit der EG assoziiert), aus den GUS-Staaten und der VR China, auf
mittlerer Sicht einen institutionellen Vorsprung. Es ist aber nachteilig fiir sie, daBl inzwischen
neue Zollgrenzen zwischen ehemaligen RGW-Lindern entstanden sind (GASS, 1993).

2.2.1.4. Rolle und Wettbewerbsvorteile der osteuropdischen Lander im Welttextilhandel

Vor den politischen Umwilzungen im Jahre 1989 wurden die gesamten Ein- und Ausfuhren
der Staatshandelsldnder fast ausschlielich von staatlichen AuBienhandelsunternehmen abge-
wickelt, die das Ein- und Ausfuhrmonopol hatten. Die Preisbildung orientierte sich nur in
geringem MaBe an den tatsichlichen Kosten. Man arbeitete mit Verrechnungspreisen;
deswegen tauchte die Diskussion iiber Dumping seitens dieser Linder immer wieder auf.

Die Exportpolitik der Staatshandelsldnder, gestiitzt auf diese von den Planbehérden fixierten
Preise, war dementsprechend aggressiv. Ein gutes Beispiel dafiir ist die Tabelle 2.13, die den
Auflenhandel der BR Deutschland mit diesen Landern 1986 und 1987, ohne Lohnveredelung,
schildert. Die entsprechenden Textilhandelsbilanzen anderer Industrieldinder mit den Staats-
handelslandern sehen nicht viel anders aus. Der Aufienhandel war fiir die BRD insgesamt
defizitir. Besonders augenfillig ist das Ungleichgewicht dieser Bilanz mit Rumdnien, der
Tschechoslowakei und der VR China.

Die Offnung des Ostens, sowie der steigende Preisdruck auf die Unternehmen der TBI in
Westeuropa haben einen tiefgreifenden Strukturwandel in der Produktion und im Handel mit
Textilprodukten sowohl im Osten als auch im Westen eingeleitet und weiter gefordert. Eine
zunehmende Handelsverflechtung zwischen den beiden Seiten ist entstanden und entwickelt
sich weiter, obwohl iiberall in Europa die Zahl der Beschaftigten im Textil- und Bekleidungs-
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Tabelle 2.13: AuBenhandel der BRD mit Staatshandelslindern, in Mio.DM, ohne
passive Veredelung
Land BRD- BRD- Aus- || BRD- BRD- Aus-

Einfuhr fuhr 1986 Einfuhr fuhr 1987
1986 1987

Bulgarien 64,5 39,1 51,1 51,6

Polen 82,5 65,1 75,5 51,9

Rumdnien 145,4 10,0 130,8 7,6

CSSR 245,7 70,8 231,2 70,7

Ungarn 81,4 174,0 85,4 146,5

UdSSR 31,6 298,6 44,9 278,8

Jugoslawien 830,2 428,8 889,8 4440

China 829,7 11,2 1132,9 21,6

Total 2311,0 1097,6 2641,6 1072,7

(Nach Angaben von NEUNDORFER & STAHR, 1989, S.74)

sektor abnimmt. Das groBe Lohngefille zwischen West und Ost wird insbesondere dabei
iber Vergabe von Lohnfertigung von West nach Ost benutzt. In wichtigem MabBe hat dazu
auch der Biirgerkrieg im ehemaligen Jugoslawien beigetragen (ADAMICEK, 1991, S.154),
indem die zahlreichen Vertridge mit dem wichtigsten Lohnveredelungsland Europas aufgelost
und wiederum mit Unternehmen in Ungarn, der Tschechoslowakei, Polen und Slowenien
geschlossen wurden. GemiB GALLI (1992, S.12) sind die ersten Ausweichversuche der
deutschen Textilunternehmer nach Nordafrika an ungeniigender Qualitit und Liefertreue
gescheitert; "die kurze Entfernung zu den neu zuginglichen Nachbarn im Osten sowie ihr
Preis/Leistungsangebot erwiesen sich in vielen Féllen als so iiberzeugend, da auch Kon-
kurrenten aus Fernost Zunehmend das Nachsehen haben".

Die hohe Standortunabhdngigkeit der textilindustriellen Fertigung ist tatséchlich ein - fiir die
MOE-Liander - wichtiger Vorteil dieser Branche, insbesondere bei der Bekleidungsproduk-
tion. Und die kleinen Lohnkosten sind nicht der einzige Standortvorteil dieser Lander. Die
Marktnihe zu vielen Verbrauchern in Ost und West, die Anwesenheit einer Textilmaschinen-
produktion (insbesondere in Tschechien, Polen und Rumaénien), die mit der TBI zur Realisie-
rung von Produkt- und Prozessinnovationen zusammenarbeiten kann, diirften weitere Vorteile
sein. BREITENACHER (1992, S.25) sieht eine der Schwichen der deutschen TBI in der
geringen Auslandsfertigung. Insbesondere fiir solche wenig kapitalintensiven Zweige wie die
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Bekleidungs- und die Maschenindustrie wire eine Ausweitung der Auslandsfertigung der
Unternehmen aus der EG angebracht. Die damit verbundenen Vorteile wiren: die Ver-
meidung des Risikos, das oft Direktinvestitionen in Entwicklungsldndern behaftet sowie die
Flexibilitdt der Verlagerung der Lohnveredelung im Notfall auf andere Lander, dargestellt
am Beispiel Biirgerkrieg Jugoslawien.

Der Textilhandel zwischen Ost und West ist aber auch ohne die passive Lohnveredelung
gestiegen. Wichtigster Grund dafiir ist der Zusammenbruch der frither bevorzugten Handels-
beziehungen zwischen den RGW-Lindern und insbesondere der Verlust des riesigen sowjeti-
schen Marktes. Als der RGW aufgelost wurde, galten nunmehr fiir den Warenverkehr
zwischen seinen ehemaligen Mitgliedern Weltmarktpreise in US-$. Dies bedeutete eine
Verteuerung der Waren, die sich die ehemaligen Ostblocklinder am Anfang nicht leisten
konnten. Und weil sie sowieso freie Wahrungen dafiir zahlen sollten, kauften sie lieber im
Westen ein.

Demzufolge muBten die osteuropdischen Textilanbieter den groBten Teil ihrer frither auf die
RGW-Linder gerichteten Angebote jetzt auf die westlichen Markte und Qualitdtsstandards
umstellen. Dieser Prozef ist ihnen in unterschiedlichem Mafe gelungen; ihre Exporte in die
OECD-Linder und insbesondere in die EG, nunmehr ihr wichtigster Handelspartner, sind
immerhin gestiegen. Ein zweiter Grund konnten die ersten Liberalisierungsmafnahmen
(Absetzung der Zolle und Aufstockung der Einfuhrquoten) der EG fiir die Textil- und
Bekleidungsimporte sein. Allerdings ist fragwiirdig, inwieweit die MOE-Lander schnell
genug darauf reagiert haben.

Abbildung 2.1 zeigt die Entwicklung der deutschen Einfuhren von Textilien und Bekleidung
aus Osteuropa und der GUS zwischen 1989 und 1992.

Es ist bekannt (BREITENACHER, 1989, S.110 ff.) daB der wichtigste - und gedffnetste -
Markt der EG fiir Textilerzeugnisse der MOE-Linder, sozusagen ein Modellmarkt, die BR
Deutschland ist. Dementsprechend bietet Abb.2.1 nicht nur ein Bild iiber die Dynamik der
Textilexporte in die Bundesrepublik, sondern auch iiber den Marktanteil jedes osteuropii-
schen Lieferlandes.

Die wichtigsten Konkurrenten der MOE- und GUS-Linder bei ihren Bemiihungen, ihre
Textilexporte in die Industrieldnder zu steigern, sind in erster Reihe die ostasiatischen Lander
(VR China, Hong Kong, Siidkorea, Taiwan, Singapur, Thailand, Malaysia, die Philipinnen
und Indonesien) und einige Mittelmeerlidnder wie z.B. die Tiirkei, Marokko und Tunesien.
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Abb.2.1: Deutsche Einfuhre von TBI- Produkten aus Osteuropa 1989-1992

3000
2500
Legende
Eaauu B 1989
r B 1990
S oo | B2 1991
19001 5 492 s
1000 52
iz i
H i
-

Albanien Bulgarien CSFR Jugoslawien Polen Ruméanien Ungamn  UdSSR

(Quelle: GALLI, 1992, S.25)

Die Lage der ostasiatischen Linder ist unterschiedlich. Hong Kong, Siidkorea, Taiwan und
Singapur gehoren bereits zu den "neulich industrialisierten Volkswirtschaften" (NIV). GemaB
der Klassifizierung der Weltbank befinden sich diese Linder in der "goldenen Phase" der
Entwicklung ihrer TBI, sind also, im Vergleich mit den MOE-Lindern, einen Schritt weiter.
Sie haben eine technisch anspruchsvollere Textil- und Bekleidungsproduktion, mit einer sehr
erfolgreichen Exporttitigkeit. Sie stellen auch wichtige Mengen von Chemiefasern her.
Charakteristisch ist auch die Breite ihrer Produktpalette, wobei sie sogar einen gewissen Grad
von Produktionsverlagerung ins Ausland erreicht haben (BREITENACHER, 1989, S.166
ff.).

Es gibt eine sehr interessante komparative Analyse fiir die Entwicklung der Exporte von drei
MOE-Léindern (die Tschechoslowakei, Polen und Ungarn) und von drei NIV’s -Hong Kong,
Siidkorea und Taiwan (HOEN & VAN LEEUWEN, 1991). Durch Faktoranalyse wird darin
gezeigt, daBf in dem Zeitraum 1972-1987 der Wettbewerbsfahigkeitseffekt fast immer einen
positiven Beitrag zur Erhohung der Exporte der NIV geleistet hat, wihrend bei den drei o.g.
RGW-Lindern die Entwicklung ganz umgekehrt war. So ist im untersuchten Zeitraum die
internationale Wettbewerbsfahigkeit der RGW stindig gesunken. Die Verteilung der Wett-
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bewerbsfihigkeitseffekte auf verschiedene Warengruppen zeigt dagegen, daB die Beklei-
dungsexporte beider Lindergruppen fast immer einen negativen Einflu auf die Wettbewerbs-
fahigkeit der gesamten Exporte ausgeiibt haben. Dieser negative EinfluB war bis 1984 viel
kleiner fiir die NIV als fiir die drei ausgewahlten RGW-Lander. Allerdings ndherte sich der
EinfluB der Bekleidungsexporte auf den Wettbewerbsfahigkeitseffekt beider Landergruppen
zwischen 1984 und 1987 stark an - siche Tabelle 2.14.

Tabelle 2.14: Dynamik der Exporte, Wettbewerbsfahigkeitseffekt (Faktoranalyse)
und EinfluB der Bekleidungsexporte darauf: 1972-1987.
Wachstum der Davon: auf den EinfluB} der Be-
Exporte (Mio.$) Wettbewerbsfihig- | kleidungsexporte
keitseffekt zuriick- auf den Wettbe-
zufiihren (%) werbsfihigkeits-
effekt
(%)
RG NIV RG NIV RGW NIV
1972/1975 +700 +1387 +11,8% +55,3% +19% +99,3%
1975/1978 +942 +2281 -136% -37,6% 20,2% -4,4%
1978/1981 +355 +2299 -51,7% +67,7% -84,4% +70,4%
1981/1984 -322 30 -81,7% +772% -287% -11,8%
1984/1987 +1499 +7791 -41,5% +18,1% -26,3% -19,8%

(Nach Angaben von HOEN & VAN LEEUWEN, 1991, S.371)

Die Bekleidungsexporte der RGW-Linder haben also in der ersten Hilfte der 80er Jahre
wegen der sinkenden Wettbewerbsfahigkeit stark gelitten, insbesondere weil -so BREITEN-
ACHER (1989, S.85) - "der Textil- und Bekleidungssektor dieser Linder - trotz niedriger
Preise - vielfach nicht verstanden hat, sich den differenzierten und anspruchsvollen Wiin-
schen der westlichen Verbraucher anzupassen.” Allerdings, insbesondere durch die Erhohung
der Qualitit und des durchschnittlichen Einheitswertes der Erzeugnisse, ist es diesen Lindern
gelungen, das Wettbewerbsfahigkeitsgefille gegeniiber den NIV fast auszugleichen - siehe
Abbildung 2.2. zur Entwicklung des Einheitswertes der Produkte der RGW-Linder.
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Abb.2.2: Relativer Einheitswert der Bekleidungsprodukte
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(Nach Angaben von HOEN & VAN LEEUWEN, 1991, S.376)

Der Ubergang zu wertvolleren Produkten - das sogenannte "product upgrading" - hat also
den Vorsprung der NIV beziiglich der Chancen auf den westlichen Mirkten (die Haupt-
abnehmer der Textil- und Bekleidungsprodukte von beiden Linderkategorien sind die OECD-
Linder) verringert. Tatsichlich wuchsen die Exporte der MOE- und GUS-Linder in die
OECD-Linder, vor allem bei Bekleidung, im Zeitraum 1985-1990 ganz deutlich (Tabelle
2.15).

Obwohl der Beitrag von Osteuropa an der gesamten Textil- und Bekleidungseinfuhr der
OECD mit 3,4% immer noch Kklein ist, symptomatisch ist er aber zwischen 1988-1990 von
3,2% auf 3,4% gestiegen, wiahrend der Anteil der Fernostlinder in diesem Zeitraum von
35,5% auf 33,6% gesunken ist (GALLI, 1992, S.19). Verantwortlich dafiir sind in erster
Linie die letzten Festlegungen der Quoten im Rahmen des Welttextilabkommens, die die
ostasiatischen Exporte Linder nach wie vor stark beschranken.

Noch deutlicher war die Expansion der MOE/GUS Textilexporte in die Europdische Gemein-
schaft, wihrend die Anteile des Fernost wiederum riickgéngig waren. Der Textil- und
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Bekleidungshandel zwischen West- und Osteuropa ist von der geographischen Néhe sehr
stark begiinstigt. Von 1985 bis 1990 wuchsen die Exporte der MOE/GUS Lénder in die EG

Tabelle 2.15: Textilbezogener Handel der OECD mit den MOE/GUS Léndern 1985
bis 1990 (Mio. US-$)

Exporte-SITC 1985 1988 1989 1990 Verinde-
rung %
p.a.
1985/90

26:Textile Fa- 961 1294 1679 728 -5,4

sern und Abfille

65:Textile Garne 1572 2355 2668 3349 16,3

und Gewebe

84:Bekleidung 554 602 837 1256 17,8

und Accessoires

26/65/84: 3086 4251 5185 5333 11,6

Textilbezogen

insgesamt

Importe- 1985 1988 1989 1990 Verinde-

SITC rung %
p-a.
1985/90

26:Textile Fa- 248 483 562 506 15,3

sern und Abfille

65:Textile Garne 669 1079 1091 1291 14,0

und Gewebe

84:Bekleidung 1728 3176 3322 4473 20,9

und Accessoires

26/65/84: 2646 4737 4975 6270 18,8

Textilbezogen

insgesamt

(Nach Angaben von GALLI, 1992, S.22)
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mit 21% jahrlich bis auf zuletzt 5,4 Mrd.US-$ zu. Der MOE/GUS-Anteil in den Textil- und
Bekleidungsimporten der EG wuchs 1988 bis 1990 von 5,2% auf 5,6%, wahrend der
Fernostanteil im selben Zeitraum von 19,4% auf 19% absank.

Aufgrund ihrer spezifischen Wettbewerbsvorteile haben also die osteuropidischen Linder
schon angefangen, Marktanteile der ostasiatischen Linder auf dem EG-Textilmarkt zu gewin-
nen. Es geht hier nicht nur um die stirker entwickelten vier "Drachen" (Siidkorea, Taiwan,
Hong Kong und Singapur), sondern auch um die anderen -Indonesien, Malaysia, die Phi-
lipinnen, Thailand - deren Textilindustrien sich gema der Weltbankklassifikation zwischen
der grundlegenden und der diversifizierten Phase ihrer Entwicklung befinden. Es ist zu
erwarten, daB} diese letzte Gruppe von den MOE/GUS Lindern auf dem EG-Textilmarkt
iiberspringen wird. Hauptgriinde dafiir wéren: die absolute Marktndhe der letzteren, ihre
geringe Lohnkosten, ihre relativ besser qualifizierten Arbeitskrifte und ihre Erfahrungen im
Textilmaschinenbau.

Die Textil- und Bekleidungsproduzenten aus der EG, Nordamerika und Japan sind unter
normalen Umstinden keine Konkurrenten fiir die MOE/GUS Lénder, da sie im Prinzip
andere Marktsegmente decken, infolge der Spezialisierung der Hersteller in den Industrieldn-
dern auf hochwertige und modische Produkte, auf neue und "intelligente" Stoffe usw.
Dagegen bleibt die Konkurrenz der Mittelmeerldnder bedeutsam: 1992 exportierten z.B. die
MOE/GUS Linder Textilien und Bekleidung in die BRD fiir 6,16 Mrd.$, und die Mit-
telmeerldnder fiir 6,04 Mrd.$, wovon die Tiirkei mit 4,05 Mrd.$ bei weitem der stirkste
Anbieter war (Quelle: Gesamttextil, 1993). In diesem Konkurrenzkampf sind die osteuropii-
schen Wettbewerbsvorteile mit der Produktqualitit und der Lieferzuverldssigkeit verbunden.

Zusammenfassend 148t sich sagen, daB aufgrund einiger spezifischer Vorteile der osteuropii-
schen Linder (auf die im Paragraphen 2.3. am Beispiel Ruméniens naher eingegangen wird),
die Textil- und Bekleidungsimporte der EG aus asiatischen Lindern zunehmend von ost-
europdischen und Mittelmeerldndern verdrangt werden. Die kostengiinstiger produzierenden
Liander rund um die EG werden in einem weitergefafiten europiischen Wirtschaftsraum
erfait. Auch die auslindischen Investitionen der westeuropéischen Textil- und Bekleidungs-
unternehmen nahmen in diesem Raum schneller zu, als diejenigen der gesamten westlichen
Industrie (siehe hierzu z.B. SPINANGER, 1993, S.109).

Unter diesen Bedingungen kann die osteuropdische Textil- und Bekleidungsindustrie (beson-
ders letztere) auf mittlere Sicht gute Entwicklungschancen haben. Nichts spricht dagegen, da
diese Lander ihre sogenannten "Leichtindustrien” (die, neben der TBI, auch die Schuh- und
Lederindustrie enthalten, die, im Grunde genommen, dieselben Charakteristika wie die TBI
im Lichte der bisherigen Diskussion ausweisen) zu einer tragenden Sdule der Transformation
und des AuBenhandels in der Ubergangsphase entwickeln.
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2.2.2. Nationales Umfeld der Textil- und Bekleidungsindustrie

Die wichtigsten Eigenschaften des rumdnischen sozio-Okonomischen und institutionellen
Umfeldes wurden, nach bestimmten Merkmalen strukturiert, im Kapitel 1 dargelegt. Im vor-
liegenden Paragraphen geht es vielmehr um die bedeutendsten Restriktionen (6konomischer,
wirtschaftspolitischer, finanzieller oder infrastruktureller Art), die die Entwicklung der
Textil- und Bekleidungsindustrie beeintrdchtigen vermdgen.

Die erste wichtige Restriktion fiir die rumanische TBI war in den Jahren 1990 bis 1993 der
Binnenmarkt selbst. Der Verfall der Produktion in fast allen Sektoren der Volkswirtschaft,
begleitet von der Freisetzung der Preise bei strenger Kontrolle der Lohne und Gehdlter hat
einen enormen Druck auf den Endverbrauch von Konsumgiitern ausgeiibt. Zwischen Oktober
1990 und Juli 1993 sind zum Beispiel die Nettogehilter im Durchschnitt 17 mal, die Preise
fiir Industriewaren (ohne Nahrungs- und GenuBmittel) dagegen 29,3 mal gestiegen (Quelle:
NATIONAL STATISTICS COMISSION OF ROMANIA, Oct. 1993, und ebenda,
No.2/1993). Diese Entwicklung hat gravierende Umwalzungen - im Sinne der Erh6hung des
Anteils der Ausgaben fiir Erndhrung (wo die Konsumnachfrage viel inelastischer ist und trotz
Preiserhohungen wenig sinkt) auf Kosten der Anteile anderer Ausgabentypen, einschlieflich
der Bekleidung - im durchschnittlichen Familienbudget der Rumdnen mit sich gebracht
(Tabelle 2.16).

Tabelle 2.16: Umwilzungen in Familienbudget, 1980-1992. ProzentmaBiger Anteil
der Ausgaben fiir Emihrung und Bekleidung.
Familientyp Ernéhrung Bekleidung Emndhrung Bekleidung
1980 1980 1992 1992
Arbeitnehmer 45,6 17,2 55,9 13,7
Landwirte 63,7 12,6 75,1 7,3
Rentner 58,0 9,3 66,9 6,9

(Quelle: ROMANIAN STATISTICAL YEARBOOK, 1993, S.206-207)

Es ist kein Wunder daB unter diesen Umstinden die Einkommenselastizitit der Nachfrage fiir
Textil-, Bekleidungs- und Ledererzeugnisse in dem angegebenen Zeitraum kleiner eins war.
Wihrend das durchschnittliche Gehalt in 1992 5,75 mal héher war als in 1990, sind die
nominelle Umsétze der TBI nur 3,4 mal in derselben Zeit gestiegen. Somit ergibt sich eine
nominelle Elastizitit von ungefahr 0,6. Dies hat aber keineswegs zu einer Uberproduktions-
krise gefiihrt, da aufgrund von Rohstoffmangel auch die physische Produktion zuriickge-
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gangen ist. Die Preise sind in derselben Zeitspanne bei Textilien und Bekleidung insbesonde-
re wegen der Verteuerungen der Produktionsfaktoren etwa 10,6 mal gestiegen.

Eine zweite Restriktion von der Verbraucherseite ist der starke Wettbewerb, der auf dem
rumdnischen Textil- und Bekleidungsmarkt herrscht. Nicht nur 387 Unternehmen mit
staatlichem Kapital (oder staatlicher Beteiligung), sondern auch eine hohe Zahl privater
Produzenten, Kooperativen und Importeure kimpfen auf diesem Markt. Neben der begrenz-
ten Kaufkraft der Bevolkerung, ist dies ein zweiter wichtiger Grund fiir die starke Export-
orientierung der ruménischen TBI.

Der inldndische Markt ist nach den iiblichen Regeln geschiitzt: die Zolle bewegen sich in
einem Rahmen von 3-10% (fiir Rohstoffe) bis auf 30-40% (fiir Bekleidung und Schuhe). Auf
die verzollte Ware kommt zusétzlich die Mehrwertsteuer von 18% hinzu. Importquoten gibt
es nicht; die einzige mengenmiBige Einschrankung der Importe stellt der Wihrungstausch
dar, da die rumdnische Wahrung nicht frei konvertierbar ist. Zahlreiche Zollpriferenzen
werden im Rahmen des Allgemeinen Priferenzsystems (APS) den Importen aus Entwick-
lungslédndern gewihrt. Selbst bei diesen verhdltnismafig hohen Zollen fiir Bekleidung und
Schuhe bildet die billige Massenware aus Taiwan, der Tirkei und Syrien eine wichtige
Konkurrenz fiir die ruménischen Erzeugnisse, vor allem weil solche Produkte massiv von
"Touristen", den Zoll umgehend, ins Land gebracht werden. Aus den Industrieldndern
werden fast ausschlieflich hochwertige Garne und Gewebe, sowie Industrietextilien und
Stoffabfalle importiert, die in den meisten Féllen in der wiederum in den Westen exportier-
ten Bekleidung zu finden sind. Hochwertige und modische Schuhe und Bekleidung aus dem
Westen sind fiir die ruméanische Industrie (noch) nicht bedrohlich, da sie aufgrund der hohen
Preise nur von einer ganz diinnen Schicht der Bevolkerung gekauft werden kénnen.

Der Wettbewerb 1afit sich auch auf dem Markt der Industrietextilien spiiren, wo die Ab-
nehmer, die ihre Produkte hinterher exportieren und somit {iber Devisen verfiigen, bereits die
Wahl zwischen dem heimischen und dem ausldndischen Angebot haben. Dies gilt auch fiir
die Bekleidungsindustrie als Abnehmer von Garnen und Geweben, die sich schon sehr stark
an der Lohnveredelung orientiert hat.

Seitens der Lieferanten von Rohstoffen, Energie und anderen Vorleistungen 148t sich die
Bekleidungs- und Lederwarenindustrie weniger beeinflussen, da sie weder energie- noch
rohstoffintensiv ist. Dagegen haben die primdren Veredelungsstufen der "Textil- und Leder-
pipeline" - Spinnereien, Webereien, Gerbereien - mit den aggressiven periodischen Ver-
teuerungen der Leistungen der staatlichen Monopole (Energie, Gas, Wasser, Heizung,
Kommunikationen) groBere Schwierigkeiten.
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Auch die Beziehungen zwischen Abnehmern und Lieferanten in der Veredelungskette leiden
sehr stark unter der im Kapitel 1 geschilderten Finanzblockage. Im Notfall stellen die in
Liquiditatsschwierigkeiten geratenen staatlichen Firmen ihre Zahlungen an einander ein, weil
sie aus Erfahrung wissen, daf die in kurzer Zeit entstehende, landesdeckende Verflechtung
von Verbindlichkeiten droht, das ganze Finanzsystem zu ersticken. Die Regierung hat bisher
durch mehrmalige Finanzspritzen die Impulse fir den Wiederausgleich gegeben (siehe
Kap.1). Immerhin bleiben in der Zwischenzeit, bis der Ausgleich erfolgt, wichtige Teile der
Produktion still.

Ein weiteres Problem, das den Unternehmen der Textilindustrie die Lage erschwert, sind die
Infrastrukturschwichen. Besonders in diesem international stark verflochtenen Sektor der
Industrie, in der TBI, sind die schnellen und effizienten Verbindungen mit dem Ausland von
grofer Bedeutung. Die Liefertreue ist bei Lohnauftrigen eine der wichtigsten Bedingungen;
die saisonbedingten Schwankungen der qualitativen und mengenmaBigen Nachfrage verlangen
eine gut funktionierende Beschaffungs- und Distributionslogistik. Die Unternehmen in der
Provinz haben immer noch keine vollstindigen direkten telefonischen Verbindungen mit dem
Ausland - dies war in der kommunistischen Zeit sogar streng verboten! -; sie konnen zwar
direkt angerufen werden, aber nicht direkt anrufen. Die Bahn funktioniert noch einigermaBen
akzeptabel, aber es gibt so gut wie keine Autobahnen (124 Km im ganzen Land), und die
Grenziibergangspunkte reichen nicht aus.

In vielen Lindern, wo in verschiedenen Phasen der wirtschaftlichen Entwicklung die TBI
eine Prioritit der Regierungspolitik bildete (Siidkorea, Taiwan, den Philippinen, Indonesien,
Pakistan, Tunesien) wurden Beihilfeprogramme zur Modemisierung der Textilindustrie
auferlegt. Diese Programme enthielten in erster Linie Kreditverbilligungen und Devisen-
erleichterungen. In Rumdnien gibt es fiir die TBI nichts dhnliches. Der Textilsektor, der in
hohem MaBe von Importen abhéingig ist, findet es besonders schwer, sich die benétigten
Devisen zu beschaffen. Das sogenannte "Fixingverfahren" (der Tausch von Lei gegen
Devisen) ist eher eine Warteschlange als, wie offiziell behauptet, eine Waihrungsaus-
schreibung. Die zu tauschenden Gelder bleiben 2 bis 3 Monate lang bei den Banken zinslos
liegen, bis sie endlich in freie Devisen umgetauscht werden. Der Bedarf wird tiglich zu 2 bis
maximal 20% gedeckt. Auch die stindigen Abwertungen der heimischen Wahrung fiihren
dazu, daB} die Importe sich immer verteuern und die Modemisierungsvorhaben erschwert
werden. Die Textil- und Bekleidungsexporte, abgesehen von der lohnveredelten Ware,
werden dagegen durch diese Abwertung kaum stimuliert. Aufgrund der geringen Verkaufs-
preise liegen die rumdnischen Textilien, Bekleidung und Lederwaren auf dem unteren,
unelastischen Teil der Nachfragekurve; ihre Verbilligung durch Abwertung der Wahrung im
exportierenden Land vermindert die Umsitze, statt sie zu erhohen.
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Als ob die Importe von Maschinen und Anlagen nicht teuer genug wiren, werden sie weiter
mittels der Mehrwertsteuer von 18%, der Zolltarife von 10 bis 20%, und der einheitlichen
Abgabe von 0,5% fiir die Modernisierung der Zolleinrichtungen verteuert. J.SEROUSSI, der
Vorsitzende des Verbandes der auslidndischen Investoren in Ruminien, Geschiftsmann im
Textilbereich, hat sich schon iiber diese Tatbestinde geklagt (1993). Nach der Wende hat
die zunehmende Macht der Zollbehdrden (der Anteil der Zolleinnahmen am gesamten
Staatshaushalt stieg von 3,7% im 2.Quartal 1991 auf 8,2% im 2.Quartal 1993, was auf eine
wachsende fiskalische Rolle der Zolle hindeutet - Quelle: NATIONAL STATISTICS
COMISSION OF ROMANIA, No. 2/1993, S.94) und das véllig abschreckende Benehmen
der Zollbeamten, die ungeheuerliche Biirokratie und Korruption, die dort herrschen, nicht
wenige potentielle Investoren schon am "Eingangstor” des Landes abgehalten.

Die Exporte der TBI werden dagegen durch das "draw-back"-System erleichtert, das erlaubt,
die Zollausgaben fiir importierte Rohstoffe beim Export des Fertigproduktes erstattet zu
bekommen. Nicht nur der lohnarbeitende Teil der Bekleidungs- und Lederwarenindustrie,
sondern auch die rohstoffimportierende Textilerzeugung profitieren von dieser Vergiinsti-
gung, die 1990 in Kraft getreten ist. Aber auch im Exportbereich verursacht der Eingriff der
Regierung Wettbewerbsverzerrungen: die Verwaltung und Verteilung der Exportquoten
seitens des Handelsministeriums hat wegen der biirokratischen Hindernisse sogar dazu
gefiihrt, daB manche Quoten unausgenutzt geblieben sind.

Die grofite Abnormalitdt liegt aber darin, daf die Textil- und Bekleidungsindustrie nicht auf
der Priorititsliste der Regierung fiir die Industrie- und Strukturpolitik in der Transformations-
phase steht. Eine augenfillige wirtschaftliche Realitit - die erstrangige Bedeutung der TBI -
wird damit véllig auBler Betracht gelassen und andere Industriesektoren werden, aufgrund
ihrer sozialen Explosionsgefahr, durch préferenzielle Kredite und Subventionen unterstiitzt.
Dies gilt insbesondere fiir die Industrien, die in riesigen Kombinaten konzentriert sind, von
welchen in manchen Ortschaften fast die gesamte aktive Bevolkerung wirtschaftlich abhéngig
ist. Die TBI ist dagegen in kleineren Einheiten organisiert und gleichma8ig iiber das Land
verteilt. Vielleicht sind die Arbeitnehmer der TBI - iiberwiegend Frauen - fiir den Sozial-
und Gewerkschaftskampf schlechter gewappnet.

2.2.3. Evaluation der ruminischen TBI nach 1989 und Identifizierung ihrer
Schwachstellen.

Mit einer wertméBigen Produktion von 327,7 Mrd.Lei machte die Textilindustrie 1992 4,9 %
der gesamten rumainischen Industrieproduktion aus. Die Bekleidungsindustrie stellte mit
136,6 Mrd.Lei, und die Schuh- und Lederindustrie, mit 112,7 Mrd.Lei, weitere 2,1%,
bzw.1,7% dar. Die sogenannte Leichtindustrie realisierte also 8,7% der gesamten Indu-
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strieproduktion (aber 40,2% der Exporte in die EG!). 1989 waren es immerhin noch 12,9%
der Industrieproduktion. Der Riickgang dieses Anteils ist sowohl auf den Verfall der physi-
schen Produktion in der TBI als auch auf den im Vergleich mit anderen Industrien viel
Kleineren Preisanstieg der Textil- und Bekleidungserzeugnisse zuriickzufiihren. Die Dynamik
der physischen Produktion nach 1989 ist in Abbildung 2.3 angegeben.

Abb.2.3: Physische Produktion der rumanischen TBI, 1990-1993
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(Quelle: ebenda, S.9)

Die Entwicklung in den ersten zwei Quartalen des Jahres 1993, sowie die Angaben in
(NATIONAL STATISTICS COMISSION OF ROMANIA, Nov. 1993) deuten auf eine
Stabilisierung auf diesem niedrigen Niveau hin. Diese Zahlen - und somit auch die Produk-
tion, 3 Jahre nach der Wende - miissen aber, wie schon GALLI fiir Ungarn bemerkt (1991,
S.156), etwas nach oben korrigiert werden, weil sie von der - insbesondere im Bekleidungs-
sektor - weit verbreiteten Schattenwirtschaft absehen. Mit der Ausnahme einiger wenigen
Gemeinschaftsunternehmen mit westlichen Partnern und der Handwerkerkooperativen sind
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die Unternehmen der TBI immer noch in Staatsbesitz. Die Anteile der Produktion im Staats-
sektor werden in Tabelle 2.17 angegeben.

Tabelle 2.17: Anteile des Staatssektors in der TBI- Produktion

Produktion 1992 Textilindustrie Bekleidungsindu- Schuhe und Leder-
strie waren

Insgesamt 327,7 136,6 112,7
(Mrd.Lei)
- darunter:
staatliche Unter- 296,3 76 106,9
nehmen, in Mrd.
Lei
staatliche Unter- 90,4 55,6 94,9
nehmen, in %

(Nach ROMANIAN STATISTICAL YEARBOOK, 1993, S.490 und Angaben des Industrie-
ministeriums)

AuBer der wenig kapitalintensiven Bekleidungsindustrie, wo die Privatisierung weiter
fortgeschritten ist, ist die TBI also nach wie vor fest in den Handen des Staates.

Der Riickgang der Produktion ist der Senkung des Auftragseingangs gefolgt (Tabelle 2.18).
Diese Senkung wurde wiederum insbesondere von der preisinduzierten Nachfragesenkung
verursacht. Wie schon gezeigt, haben die Verteuerungen den Anteil der Ausgaben fiir
Emihrung, Heizung, Energie und Transport (alles inelastische Nachfragekurven) zulasten des
Anteils der Ausgaben fiir Bekleidung erhoht (siehe hierfiir die Tabellen 2.16, 2.19 und 2.20),
obwohl die Verbraucherpreise fiir Textilien und Lederware nicht so schnell wie die anderen
Preise gestiegen sind.

Tabelle 2.18: Auftragseingang 1989-1992

1989 1990 1991 1992
Fiir den Export (Mio.US-$) 1007 692 439 387
Fiir das Inland (Mrd.Lei - preis- 115 85 84 67
bereinigt)

(Nach Angaben des Industrieministeriums)
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Tabelle 2.19: Monatliche Preissteigerungsraten in Rumdnien 1991-1993, in %

Allgemein Nahrungs- und | Andere indu- Dienstleistun-
GenuBmittel strielle Waren | gen
1991 10,3 12,0 8,9 8,6
1992 9,6 10,2 9,3 8,4
Jan.-Okt. 12,4 11,7 13,5 11,6
1993

(Quelle: NATIONAL STATISTICS COMISSION OF ROMANIA, Oct. 1993, S.1)

Tabelle 2.20: Indizes der Verbraucherpreise (ausgewdahlte Produkte). Oktober 1990 = 100.

Dez.1991 Dez.1992 Okt.1993
Nahrungs- und GenuBmittel 298,7 1568 4735,6
Andere industrielle Waren, darunter: 270,6 1212 4293,3
- Bekleidung 263,7 1064 3479,7
- Schuhe 311,4 1549 4880,6
- Treibstoff 131,3 642,6 3879,8
- Strom, Gas, Heizung 377,2 592,7 3601,1

(Nach Angaben von ebenda, S.2-3 und ROMANIAN STATISTICAL YEARBOOK, 1993,
$.387)

Unter diesen Umstinden war es selbstverstandlich, daB die rumdnische TBI versuchte, durch
Erhohung ihrer Ausfuhren den Umsatzeinbruch im Lande zu kompensieren. Das, was ihr
eigentlich gelungen ist, zeigt Tabelle 2.21.

Augenfillig bei dieser Statistik ist zuerst der hohe negative Einfluf, den die Auflosung des
RGW 1990 und der Zusammenbruch des sowjetischen Marktes auf die ruménischen Exporte
ausgeiibt haben. Somit ist fiir die ruméanische TBI ein riesiger Markt stark und schnell
geschrumpfen (50% der Exporte der ruménischen TBI gingen 1989 in die RGW-Léander).

Es gibt aber auch viele andere Griinde fiir die Senkung der Exporte. Die Tatsache, daf
zwischen 1991 und 1992 die Textilexporte zuriickgegangen, wihrend die Bekleidungsexporte
gestiegen sind, konnte den falschen Eindruck erwecken, die rumanische TBI habe inzwischen
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Tabelle 2.21: Entwicklung der Exporte der ruméanischen TBI
1989 1990 1991 1992 1993

(erste 6
Monate)

Textilindustrie (Mio.Ru- 155,8 120,4 27,9 - -

bel)

Textilindustrie 161,5 120,3 143 112 43

(Mio.US-$)

Bekleidung (Mio.Rubel) 213,2 127,3 50,4 - -

Bekleidung (Mio.US-$) 213,7 156,9 109 190 107

Schuhe und Lederware 141,8 78 24 - -

(Mio.Rubel)

Schuhe und Lederware 80,5 61 68,4 68 27

(Mio.US-$)

(Nach Angaben des Industrieministeriums)

die Strategie verfolgt, lieber Produkte hoheren Veredelungsgrades als Garne oder Gewebe
auszufiihren. Eigentlich geht es aber darum, daB, wihrend die Textilindustrie kapital- und
forschungsintensiv ist, die Bekleidungsindustrie arbeitsintensiv ist. Durch stetige Erweiterung
der passiven Lohnveredelung ist die Devisenlage der Bekleidungsindustrie viel besser
geworden als die der Textilindustrie, wo nicht nur fiirr Importe von Rohstoffen, sondern auch
fir Modernisierungen der teueren Anlagen Devisen in hoherem Mafle benétigt werden. Die
Erhohung der Bekleidungsexporte zwischen 1991 und 1992 ist ginzlich auf die Lohnver-
arbeitung zuriickzufiihren.

Im allgemeinen ist aber der Trend der Exporte der TBI riickldufig. Der rumanischen TBI ist
die notwendige Umorientierung von 50% ihrer Exporte vom ostlichen zum westlichen
Standard nicht gut gelungen. Erstens - so auch das Industrieministerium - sind mit der
vorhandenen Technik ganz schwer Erzeugnisse herzustellen, die auf den westlichen Mérkten
wettbewerbsfahig sind. 1989 gab es immer noch drei Qualititsstandards: fiir Exporte in den
Westen, in sozialistische Ldnder und fiir den ruminischen Markt. Es fehlen hochwertige
Produkte, in erster Reihe hoher veredelte Gewebe aus feinen und sehr feinen Garnen,
Strickwaren mit Jacquard-Modellen und Intarsien usw. Auch sind die Industrie- und techni-
schen Textilien, eine Produktgamme, deren Markt stindig in der Welt expandiert, wenig in
der Fabrikation vertreten.
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Zweitens ist die Versorgung mit Informationen ungeniigend (sowohl in Richtung der Marke-
ting- und Distributionskenntnisse als auch der neuen Technologien und Materialien). Dafiir
ist fast ausschlieBlich die kommunistische Erbschaft verantwortlich: die Textilfach- und
Kaufleute wurden in den 8Qer Jahren allmahlich, anfangs aufgrund der Devisenersparnis,
spater aber auch um den Kontakt mit den "imperialistischen Ideologien" zu vermeiden, vom
Ausland isoliert. Viele Textilien sind forschungs- und technologieintensive Produkte; ange-
sichts des antiintellektuellen Benehmens des Ceausescu-Regimes ist es kein Wunder, daB in
dieser Richtung wenig Fortschritte gemacht wurden. Auch die fleilige Belegung der staatli-
chen AuBlenhandelsunternehmen mit Angehorigen des Sicherheitsdienstes hat einen dhnlich
zerstorenden EinfluB auf ihre Kreativitit, Flexibilitdt und Anpassungsfahigkeit gehabt.

Drittens haben die gravierenden Anderungen auf den Exportmérkten auch die interindustriel-
len Verflechtungen der "Textilpipeline” tangiert. Normalerweise liefert die Textilindustrie
den groBten Teil ihrer Produktion (Garne, Gewebe, Binde, Netze usw.) an die weiteren
Veredelungsstufen, die Bekleidungs- und die Lederwarenindustrie. Die Produktion des
Textilsektors ist stets gesunken, wie in Abb.2.3 abzulesen ist. Aber auch der Anteil der
Lieferungen der Textilindustrie an die anderen Industrien (darunter hauptsichlich an die
Bekleidungsbranche) ist in ihrem gesamten Produktionswert von 57,8% 1989 auf 52,8%
1992 gesunken (Angaben des Industrieministeriums), wobei der Anteil der Lieferungen an
Endverbraucher von 27,4 % auf 36,7% gestiegen ist. Ein qualitatives Phdnomen zeichnet sich
hier ab: aufgrund ihrer stirkeren Exportorientierung hat die Bekleidungsindustrie anteils-
miBig (aber auch absolut) an einem Teil der Lieferungen der vorgelagerten Textilbranche
verzichtet. Es gab mehrere Griinde dafiir: Garne und Gewebe wurden immer teurer; die
Chemiefasern ruminischer Produktion sind teurer als auf dem Weltmarkt geworden; die
Lieferungsfristen wurden - insbesondere aufgrund von Beschaffungs- und Devisenproblemen
- von der Textilindustrie nicht immer eingehalten; endlich, da die Bekleidungsindustrie ihre
Inputs in Lei bezahlte, aber fiir ihre exportierten Produkte freie Devisen bekam, erhdhte sich
der Druck der Lieferanten nach oben um mindestens einen Teil der gelieferten Stoffe und
Garne in freien Devisen bezahlt zu bekommen.

Die Bekleidungsindustrie hat also weniger Vorprodukte der heimischen Textilindustrie
eingesetzt und dafiir mehr auf die passive Lohnveredelung gesetzt, wo der auslindische
Partner den Stoff zur Verfiigung stellt. Somit hat sich die Kupplung zwischen Textil- und
Bekleidungsindustrie gelockert. Ahnliche Phinomene sind auch in anderen MOE-Lindern zu
beobachten (siehe z.B. GALLI, 1991, S.159, fiir Ungarn). In kleinerem MaBe gibt es diese
Lockerung auch in der Lederwarenindustrie, zwischen den Gerbereien und den Konfektion-
swerken. Die Bekleidungsindustrie orientierte sich mehr an der direkten Kooperation mit
ausldndischen Partnern. Dagegen setzte die Textilindustrie mehr auf die Belieferung des
heimischen Marktes. In der Tat haben die Senkung des Lebensstandards und somit die
Anreize zur Heimarbeit, die Verbreitung der Schattenwirtschaft und der privaten Beklei-



dungshersteller die inldndische Nachfrage fiir Garne und Stoffe nicht stark sinken lassen.
Trotzdem ist wegen der Nichtkonvertibilitit der rumdnischen Wahrung die Textilindustrie
schlechter gestellt: sie braucht Devisen fiir ihre Rohstoffimporte, aber ihre Erzeugnisse sind
nicht sehr exportfahig, was man am Riickgang dieser Exporte leicht ablesen kann (Tabelle
2.21). Allerdings ist dieser Riickgang nur von den Baumwollgeweben bedingt; bei allen
anderen Gewebesortimenten sind die Exporte des Textilsektors spitestens 1991 oder 1992
wieder angestiegen (Tabelle 2.22). Diesen Produktbereichen ist die Umstellung auf die west-
lichen Mirkte vielleicht nicht besser gelungen als den Baumwollgeweben, aber sie sind viel
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weniger von importierten Rohstoffen abhangig.

Tabelle 2.22: Exporte des Textilsektors, 1989-1992 (bei Rubel inflationsbereinigt)
1989 1990 1991 1992
Baumwollgarne (Tsd.US-$) - 73 1770 4200
Baumwollgarne (T'sd.Rbl.) 16084 9094 98 -
Baumwollgeweben (Tsd.US-$) 52038 23607 24778 16100
Baumwollgewebe (Tsd.Rbl.) 1527 297 95 -
Seidegewebe (Tsd.US-$) 4109 2684 7501 5700
Diinne Flachs- und Hanfgewebe 3413 2381 3612 5200
(Tsd.US-$)
Diinne Flachs- und Hanfgewebe 13441 7931 1323 -
(Tsd.Rbl.)
Wollgewebe (Tsd. US-$) 12192 5525 13029 18580
Teppiche (Tsd.US-$) 133 1926 2738 1300
Teppiche (Tsd.Rbl.) 2891 5437 420 -
Maschenware (Tsd.US-$) 70918 59258 33967 54000
Maschenware (Tsd.Rbl.) 79038 48872 18079 -
Andere Produkte (Tsd.US-$) 18774 25355 55746 6920
Andere Produkte (T'sd.Rbl.) 42808 48754 7899 -
Insgesamt (Mio.US-$) 161,5 120,8 143,1 112
Insgesamt (Mio.Rbl.) 155,8 120,4 27,9 -

(Nach Angaben des Industrieministeriums)
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Die TBI insgesamt ist nicht in hohem MaBe von importierten Rohstoffen abhéngig. Gemaf
den Angaben des Industrieministeriums waren 1992 nur 20,8% (1989: 23,4 %) des Bedarfs
an Rohstoffen der TBI iiber Importe gedeckt -iiberwiegend rohe Baumwolle und Baumwoll-
garne, aber auch Chemiefasern und Farbstoffe, Klebstoffe und andere Veredelungsmateria-
lien. Auch die Importe der Lederwarenindustrie beziehen sich-hauptsichlich auf Rindsleder
und verschiedene Betriebs- und Hilfsmitteln.

Das Land verfiigt iiber eine bedeutende Produktionskapazitit von zellulosischen (Produktion
1991: 38.000 to) und synthetischen Fasern (Produktion 1991: 163.000 to, zweiter Rang im
ehemaligen RGW nach der GUS). Rumanien ist der 18. grofite Produzent von Wolle der
Welt: 28.000 t in 1992, das heifit 1,20 Kg/Kopf der Bevolkerung (Quelle: NATIONALER
STATISTISCHER AUSSCHUSS RUMANIENS, Aug. 1993, S.63). Die wichtigste Schwi-
che (die anderen konnen durch Erhohung der Inlandsproduktion korrigiert werden) der
Rohstoffbasis der rumédnischen TBI ist die Importabhingigkeit bei Baumwolle. Mit der
Auflosung des RGW konnte man die Baumwolle aus Zentralasien nicht mehr iiber Barter
beschaffen; sie ist entsprechend teurer geworden und wird nunmehr fast ausschliefllich gegen
Devisen verkauft. Die Anpassung an die neuen Bedingungen ist noch nicht vollendet. Die
Baumwollimporte sind von 72.700 t in 1989 auf 40.000 t in 1992 gesunken; dementspre-
chend hat sich auch die Produktion von Baumwollgeweben von 684,2 Mio.qm in 1989 auf
294 Mio.qm in 1992 verringert (Angaben des Industrieministeriums). Es gibt also auch
Angebotsursachen fiir den Riickgang der Produktion.

Die Engpisse bei der Rohstoffbeschaffung waren aber nicht der einzige Einfluifaktor fiir die
Produktionssenkung in der Textilindustrie. Die physische Produktion ist auch bei Woll-
geweben von 123,7 Mio.qm in 1989 auf 60 Mio.qm in 1992 gesunken, obwohl hier die
Rohstoffbasis im Lande vorhanden ist. Abbildung 2.3 zeigt Produktionsriickgénge in allen
drei Sektoren der TBI an. AuBerdem ist der Auslastungsgrad der vorhandenen Kapazititen
deutlich zuriickgegangen (Abb.2.4).

Diese Reduzierung erhoht wiederum die Stiickkosten durch die Erh6hung der anteilsméBigen
Fixkosten. Die Modernisierung - der Ubergang zu moderneren Produkten, erzeugt mit
moderneren Maschinen - empfiehlt sich in dieser Lage. Auch die nominelle Arbeitszeit ist in
dieser Industrie chronisch minder ausgelastet (zu 74,9% im Textil- und zu 76,3% im
Ledersektor - siche NATIONAL STATISTICS COMISSION OF ROMANIA, Nov. 1993,
S.5).

Unter diesen Umstinden sind die Unternehmen zum Stellenabbau {ibergegangen (Abb.2.5).
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Abb.2.4: Kapazitatsauslastung TBI, 1990-1992, in %

100
%
80 &
60 ——
40 I
20 Legende
B Textilindustrie
H Bekleidungsindustrie ==
3 Lederindustrie —
B Insgesamt —
0 :
1”20 1891 1992

(Nach Angaben des Industrieministeriums, die sich auf die Faktorenausstattung 1989 bezie-
hen)

400

Legende
B Textiindustrie
350 f Bekleidungsindustrie
Lederindustrie
300
250
200
150
100
50 :
0- =

1989 1990

(Nach Angaben des Industrieministeriums)



91

Aus diesen Zahlen wird auch klar, daB die Struktur der TBI, wie sie urspriinglich geplant
wurde, diese von ihren komparativen Vorteilen nicht profitieren 1dBt: die arbeitsintensive
Bekleidungsindustrie hat dreimal weniger Beschéftigte als die arbeitssparende Textilindustrie!
Wenngleich die Kapazititen der Textilindustrie grofier sind, kann dieser Unterschied die
offensichtliche Uberbelegung mit Personal der Textilindustrie nicht rechtfertigen. Es ist eine
Krankheit, an der auch andere MOE-Linder leiden (siehe GALLI, 1992, S.17). Andererseits
miifite die Zahl der Beschiftigten in der staatlichen Bekleidungsindustrie mit etwa 1,8
multipliziert werden, um die Gesamtzahl der Beschiftigten zu erhalten, da die privaten
Firmen in diesem Bereich schon fast 45% des inldndischen Produktionswertes ausmachen.

Der Grund der Senkung der Personalzahlen in den letzten Jahren ist nicht etwa die Erhéhung
der Kapitalintensitit. Im Gegenteil, die Summe der Investitionen nach 1989 ist - im Ver-
gleich mit dem Bedarf - ganz gering. Es geht eigentlich um die Reduzierung der Uberbele-
gung mit Personal und dann auch um die Einengung der Produktion in manchen Unter-
nehmen, die entweder die Rohstoffquellen oder die Markte einigermafien verloren haben.

Die Struktur der Belegschaft ist von dem hohen Anteil der Arbeiter und der Frauen gekenn-
zeichnet. Tabelle 2.23 erlaubt den Vergleich der ruménischen mit den entsprechenden Zahlen
fiir Deutschland.

Tabelle 2.23: Anteile der Arbeiter und der Frauen in der Belegschaft der TBI, in
1992 (in %)
Industriesektor Ruminien- Ruminien- BRD- Ar- BRD- Frauen
Arbeiter Frauen beiter
Textil 91,4 75,7 75 50,1
Bekleidung 91,8 84 77,9 80,5
Lederware 92 69,4 ? ?
Verarbeitendes Ge- 86,8 422 66,9 27,8
werbe insgesamt

(Nach Angaben von ROMANIAN STATISTICAL YEARBOOK, 1993, §.160-162 und
MUHLECK, 1992, S.80)

Die Unterschiede zwischen den ruminischen und deutschen Zahlen deuten auf das grofie
Entwicklungs- und Technologiegefdlle zwischen den beiden Lindern. In der ruménischen
Industrie, und insbesondere in der TBI ist der Einsatz an Forschung, Entwicklung und
fortgeschrittener Technologie entsprechend den hohen Arbeiteranteilen kleiner. Auch die
hoheren Anteile der Frauen in Ruminien zeigen, daB dort diese, auf dem Arbeitsmarkt
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schlechter gestellte Gruppe aufgrund der wichtigen Rolle der Handarbeit vermehrt eingestelit
wird. Es darf aber daraus nicht geschlossen werden, daf die Arbeitskréfte der rumanischen
TBI grundsitzlich unqualifiziert sind. Die Lage des Ausbildungssystems fiir den TBI- Bereich
wird in der Tabelle 2.24 geschildert.

Tabelle 2.24: Ausbildungsbasis des Personals der ruménischen TBI
1980/ 1985/ 1989/ 1990/ 1991/ 1992/
1981 1986 1990 1991 1992 1993
Berufsschu- 46 57 56 37 50 51
len
Schiiler in 23585 41077 47785 37713 50076 40174
Berufs-
schulen
Abiturienten 10592 19903 20668 13760 18891 n.v.
der Berufs-
schulen
Meister- 33 24 6 8 9 11
schulen
Schiiler in 3631 1667 311 825 914 776
Meister-
schulen
Abiturienten 2363 729 153 186 359 n.v.
der Meister-
schulen
Studenten 2972 2696 3241 2943 2849 2792
von
“Leicht-
industrie"
Hochschul- 610 500 474 487 429 n.v.
abschliisse

(Quelle: ROMANIAN STATISTICAL YEARBOOK, 1993, S.274-286)

In Wirklichkeit sind die Arbeitskrifte aller Qualifikationsebenen - wie in der gesamten
rumdnischen Industrie - sehr geschickt wenn es darum geht, mit ganz knappen Mitteln, mit
eigentlich zu verschrottenden Maschinen und Anlagen, ohne Ersatzteile, mit den billigsten
Rohstoffen und Betriebsmitteln, die Produktion von der Technik her zu erhalten. In den 80er
Jahren, dem Jahrzehnt der Tilgung der ausldndischen Schulden, haben sie nur unter diesen
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Bedingungen gearbeitet, da die Importe extrem reduziert waren (man hat nur noch Rohstoffe
importiert, als ob Betriebsmittel, Ersatzteile, neue Technologien keine Produktionsfaktoren
gewesen wiren!); auch standen sie stets unter "Sabotage"-Verdacht, weil trotz ihrer Bemii-
hungen die Produktion manchmal ausfiel. Die Qualifikationsméngel der Belegschaft der TBI
sind sozusagen "marktwirtschaftsbedingt": es fehlen grundsitzlich Marketing-, Strategie- und
Qualititssicherungskenntnisse.

Trotz der Bemiihungen der Belegschaft und trotz einer akzeptablen Qualitdt der Ausbildung
der Arbeitskrifte ist die Arbeitsproduktivitidt nach 1989 gesunken (Abb. 2.6).

Abb.2.6: Arbeitsproduktivitat in der rumanischen TBI,

preisbereinigt, 1989-1992
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Der groBie Schock war auch hier zwischen 1989 und 1990, wegen der bekannten Ursachen:
Verlust billiger Rohstoffquellen und des RGW-Rubelmarktes (auch iiber 1991 erstreckt),
Freisetzung der Rohstoffpreise, und alles nicht von einem proportionalen Stellenabbau
begleitet. Danach war die Talsohle erreicht und die Arbeitsproduktivitit begann infolge des
Stellenabbaus und der SchlieBung einiger ganz unproduktiven Kapazititen wieder zu steigen
(siehe hierzu auch DIW Nr. 47/1991, S.665). Der Aufschwung der Produktivitit in Richtung
des urspriinglichen Wertes wurde aber von der ungiinstigen Entwicklung der Preise fiir
Textilien und Bekleidung gedampft. Es ist symptomatisch, daB bei Schuhen und Lederwaren,
wo die Preise zwischen Oktober 1990 und Oktober 1993 48,8 mal gestiegen sind, der
Wiederanstieg der Produktivitdt deutlicher war als bei Textilien und Bekleidung, wo der
Preisanstieg nur 34,8 mal, weniger als der Industriedurchschnitt, betrug.

Der spezifische Energieverbrauch ist sogar nach 1989 gesunken (Tabelle 2.25). Diese
Erhohung der Effizienz war einigermafen von der Steigung (36 mal zwischen Okt.1990 und
Okt.1993, weniger aber als der Industriedurchschnitt) der Energiepreise (Strom, Gas und
Heizung) erzwungen. Auch ist mit der Autonomie den Unternehmen erlaubt worden, die
Benutzung der Produktionsanlagen nicht mehr zu forcieren, als es vor 1989 verlangt wurde.
Demzufolge wurden insbesondere die &ltesten und energieintensivsten Anlagen stillgelegt.

Tabelle 2.25: Effizienz des Energieverbrauchs, in Mio.Lei Produktionswert (preis-
bereinigt) pro verbrauchte Mio.KWh
Effizienz 1989 1990 1991 1992
Textilindustrie 46,8 48,9 51,9 57,2
Bekleidungsindustrie 322,7 320,6 321,3 322,2
Lederindustrie 105,4 100,5 118,6 118,5
Insgesamt 66,7 64,4 75,5 84,1

(Nach Angaben des Industrieministeriums)

Es ist auch sichtbar, daB die Textilindustrie, die die energieintensivste Stufe der Textilver-
edelung enthdlt, viel mehr an Energie verbraucht als die Bekleidungsindustrie. Die Leder-
industrie liegt irgendwo dazwischen, weil sie die ganze "Lederpipeline" von der Gerberei bis
zur Schuhkonfektion beinhaltet. Die ganze TBI verbraucht aber sowieso im Vergleich mit
dem nationalen Industriedurchschnitt wenig: der Textilsektor 2 mal, der Bekleidungssektor
5 mal und der Ledersektor 7,8 mal weniger (siehe auch Paragraph 2.1).
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Beim Rohstoffverbrauch ist die Lage etwas komplizierter. Ein Merkmal der TBI ist ihre
Rohstoffintensitit. Die Produzenten, die eine hohe Effizienz im Rohstoffverbrauch erreichen,
haben also einen wichtigen Wettbewerbsvorteil. Ohne eine gute Organisation, eine einwand-
freie Filhrung des Produktionsprozesses und, vor allem, gute technische Ausstattung ist
dieses Ziel aber nicht erreichbar. Tabelle 2.26 gibt die Indikatoren der Rohstoffintensitit an.

Tabelle 2.26: Effizienz des Rohstoffverbrauchs der TBI, 1989-1992
Produktion pro Roh- 1989 1990 1991 1992 || zum Vergleich:
stoffverbrauch

Kg Baumwollgarn pro 1 935 919 922 926 | Tschechoslowakei

to Baumwollfasern 1988: 938

Kg Wollgarne pro 1 to 926 917 921 922 Belgien 1988:
Wollfasern 930

Kg Flachs- und Hanf- 771 763 757 760 || Polen 1988:
garne pro 772

1 to Fasern

qm Baumwollgewebe 6385 5482 5600 5650 || Deutschland 1989:
pro 1 to Baumwollgarne 7000

qm Wollgewebe pro 1 3981 3279 3341 3356 || England 1988:

to Wollgarne 4167

qm Flachs- und Hanfge- 3312 3226 3333 3390 | Polen 1988:

webe pro 1 to Garne 3743
qm Seidengewebe pro 1 8905 8292 8460 8621 || Deutschland 1989:
to Garne 9608

(Nach Angaben des Industrieministeriums)

Ahnlich wie bei der Arbeitsproduktivitit ist die Effizienz des Rohstoffeinsatzes 1990 drama-
tisch gesunken und hat dann in den ndchsten Jahren angefangen, den urspriinglichen Ein-
bruch wieder aufzuholen, ohne das Anfangsniveau bis 1992 zu erreichen.

Der Verfall der Effizienz ist hier eher auf den Verzicht auf die dreistufige Teilung der
Produktqualititen (Export Westen, Export Osten, Inlandsmarkt) zuriickzufiihren. Bei der
Produktion fiir den heimischen Markt wurde nach der auBenwirtschaftlichen Eréffnung zu
héheren Qualititsstandards libergegangen, mit hoherem (sprich: normalem) Rohstoffeinsatz.
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Dieser Schritt war von der Konkurrenz der ausldndischen Textilien und Bekleidung er-
zwungen worden. Die ehrgeizigen Rohstoffverbrauchsnormen der planwirtschaftlichen Zeit
filhrten zusammen mit der technischen Leistungsfihigkeit der vorhandenen Anlagen dazu,
daB die Textil- und Bekleidungsprodukte fiir den ruménischen Markt mit einem unterdimen-
sionierten Verbrauch an Material hergestellt waren und demnach beim Waschen schrumpften.
Um auf dem inldndischen Markt bleiben zu kénnen, mufiten die Unternehmen zuriick zu den,
dem Maschinenpark entsprechenden, Rohstoffmengen kehren.

Bisher wurde nur die Effizienz der physisch eingesetzten Produktionsfaktoren (Arbeitskraft,
Energie, Rohstoffe, ohne Sachkapital) untersucht. Die Erforschung der Entwicklung der
kostenorientierten Standortbedingungen, in Wahrungseinheiten ausgedriickt, wiirde aber einen
Blick auf einige komparative Vorteile der ruminischen TBI ermdglichen. Die ruménische
Wihrung wurde zwischen Oktober 1990 und Oktober 1993 vom offiziellen Kurs 60 Lei pro
1 US-$ zum "Fixing-"Kurs 1095 Lei fiir 1 US-$ kriftig abgewertet, um mit der Inflation
Schritt zu halten und gleichzeitig die Exporte zu erleichtern. Mit einem monatlichen Durch-
schnittsgehalt von 54.730 Lei brutto in Juni 1993 (etwa S5 US-$) waren die Arbeitskrifte der
TBI die "billigsten" im Lande (Quelle: NATIONAL STATISTICS COMISSION OF RO-
MANIA, No.2/1993, S.17). Das héchste Durchschnittsgehalt wird in der Energie- und
Gaswirtschaft mit 154.130 Lei gezahlt. Die Lohnquote in der Bruttowertschopfung der TBI
betrug 1991 (letzte Angaben des ruménischen Nationalen Ausschusses fiir Statistik) 50,82 %
(Quelle: ebenda, S.17, und ROMANIAN STATISTICAL YEARBOOK, 1993, S.349). Diese
Zahl diirfte in den Jahren 1992 und 1993 wegen der restriktiven Lohnpolitik der Regierung
und des hohen Anteils der Zinsaufwendungen in der Wertschopfung sogar gesunken sein. In
der Bundesrepublik Deutschland lag diese Quote 1990 bei 56% fiir das Bekleidungs- und
61% fiir das Textilgewerbe (Quelle: MUHLECK, 1992, S.124).

Auch beim Vergleich mit den Lohnkosten der TBI anderer MOE/GUS-Lander schneidet die
ruminische TBI sehr gut ab. Die direkten Lohn- und Personalzusatzkosten je Arbeitnehmer
und Monat betrugen 1992 95 DM in RuBland, 173 DM in Bulgarien, 118 DM in Ruminien,
367 DM in Polen, 401 DM in der Tschechoslowakei und 662 DM in Ungarn (Quelle:
GASS, 1993, S.18). Die rumadnische Arbeitsstunde kostet also 0,67 DM, das heiit 36 mal
weniger als in Deutschland und 6 mal weniger als in Hong Kong! (Quelle: BREITEN-
ACHER, 1989, S.69).

Die Preise der anderen Produktionsfaktoren sind auch gestiegen, aber unterproportional zu
dem durchschnittlichen Preisindex. Letzterer lag in Oktober 1993 bei 4291,3 (Oktober 1990
= 100). Energie, Gas und Heizung haben sich dagegen in demselben Zeitraum nur 36 mal
verteuert. Mit der Stillegung vieler Produktionskapazititen der Schwerindustrie hat Rumi-
nien mittlerweile schon einen UberschuB an Energie; Ruminien ist auch Erdgas- und Ol-
produzent; zusitzliches Erdgas wird aus Rufland und Turkmenistan importiert.
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Die Baumwoll- und Chemiefaserpreise (wichtigste importierte Rohstoffe) sind 1990, nach der
Auflosung des RGW, auf Weltmarktniveau gestiegen, wo sie seitdem geblieben sind. Auch
die Inlandspreise bei synthetischen und zellulosischen Fasern, Wolle, Flachs und Hanf haben
sich den Weltmarktpreisen angenéhert, ohne aber sie zu erreichen. Ursache hierfiir ist das
Verbot bzw. die strenge Lizenzkontrolle der Rohstoff- und Halbfabrikatexporte seitens der
Regierung fiir die ganze ruminische Industrie. Der Preisschock wurde also iiberstanden,
allerdings mit einer Einbufie von etwa 50% in der physischen Produktion, wobei es im
Moment ganz schwer zu sagen ist, wieviel von diesem Riickgang auf die Erhohung der
Faktorpreise und wieviel auf den Quasi-Verlust der RGW-Markte zuriickzufiihren ist.

Die Kapitalproduktivitit ist im untersuchten Zeitraum ebenfalls gesunken (siehe Abb.2.7),
und zwar stérker als die Arbeitsproduktivitit. Dies ist nicht die Folge einer Substitution von
Arbeit durch Kapital (obwohl der Kapitalkoeffizient durch Stellenabbau zugenommen hat),
sondern des Produktions- und Umsatzriickgangs.

Abb.2.7: Kapitalproduktivitat der TBI, 1989-1992, preisbereinigt
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Es wire aber verfehlt, aus dieser ungiinstigen Entwicklung der Kapitalproduktivitit den
Schluf} zu ziehen, die Produktionskapazititen seien in der TBI iiberh6ht und miifiten folglich
abgebaut werden. Dieser Riickgang ist auf die Qualitdt und den Giitegrad des Sachkapitals
zuriickzufithren. Dieses Problem wird im Paragraphen 2.3 ndher untersucht. Die neuen
Markte konnen mit der mit dem vorhandenen Anlagevermdgen erreichten Produktqualitit
nicht gewonnen, die alten Markte nicht mehr behalten werden.

Fiir volkswirtschaftliche Zusammenhange ist auch der Bruttowertschopfungskoeffizient dieser
Branche ganz bedeutend, indem er angibt, mit welcher Effizienz die volkswirtschaftlichen
Ressourcen in diesem Sektor benutzt werden. Als Verhiltnis zwischen Bruttowertschopfung

und Bruttoproduktionswert ist dieser Indikator in den letzten Jahren kaum gesunken -
Abb.2.8.

Abb.2.8: Bruttowertschopfungskoeffizient in der ruménischen TBI, 1989-1992
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Wenn man beriicksichtigt, da} dieser Koeffizient 1990 in der deutschen Textilindustrie bei
33,7% und in der Bekleidungsindustrie bei 30,4 % lag (Quelle: Gesamttextil, 1993), kommt
man zur Erkenntnis, daf trotz der Teuerung der Produktionsfaktoren und des Umsatzriick-
gangs, in der ruménischen TBI noch Raum fiir eine weitere "Abspeckung"” bleibt. Vergleicht
man zwischen den Textil- und Bekleidungsindustrien beider Linder auch den Finanzkraftindi-
kator (Verhéltnis der Bruttowertschopfung zu den Lohnkosten), stellt man dhnliche Bedin-
gungen in den Textilsektoren, aber eine viel bessere Lage der ruminischen Bekleidungs-
industrie fest (Tabelle 2.27).

Tabelle 2.27: Finanzkraftindikatoren 1991

Deutschland Ruménien
Textilindustrie 1,490 1,465
Bekleidungsindustrie 1,112 1,250

Nach Angaben von ROMANIAN STATISTICAL YEARBOOK, 1993, S.158, NATIONAL
STATISTICS COMISSION OF ROMANIA, No. 2/1993, S.16 und GALLI, 1992, S.97)

SchlieBlich ist die Gewinnlage mafigebend fiir die wirtschaftliche Gesundheit der untersuchten
Branche. Infolge des Preisschocks bei Rohstoffen, der organisatorischen Probleme der
Transformation, der Management- und Informationskrise, der Reduzierung der Arbeitszeit
und der Senkung der Arbeitsdisziplin, der Spaltung einiger sinnvoll integrierter Betriebe, sind
die Kosten gestiegen und die Erlose gesunken. Sodann hat auch die Masse der erwirtschafte-
ten Bruttogewinne (preisbereinigt) abgenommen (Abb.2.9).

Andere wichtige Faktoren haben auch zu dieser ungiinstigen Entwicklung beigetragen und
sich in den Bilanzen der Firmen zu Buche geschlagen: die Kettenreaktion der Zahlungsein-
stellungen infolge der sogenannten "bad debts", geschildert im Kapitel 1, mit einem Zyklus
von 12 bis 16 Monaten, immer wieder durch die Losung der staatlichen Finanzspritzen
abgeklirt, hat fiir jede Runde erhebliche Zinsaufwinde mit sich gebracht. Die Perpetuierung
hoher Lagerbestidnde (in September 1993 lagen z.B. diese bei Geweben beim Zweifachen der
monatlichen Landesproduktion) hat auch die Kosten erhoht und die Bilanzkennzahlen vieler
Unternehmen verschlechtert. Die hohe Lagerhaltung nimmt einen wichtigen Teil des ohnehin
unzulidnglichen Umlaufvermogens der Unternehmen fiir unproduktive Zwecke in Anspruch,
erschwert dadurch die Wiederholung des Produktionszyklus und erhoht wiederum die Gefahr
der Liquiditdtskrise. Es ist allgemein bekannt, daB die staatlichen Unternehmen von den
planwirtschaftlichen Zeiten einen unzureichenden Anteil der Liquidititen in den Bilanzsum-
men geerbt haben (siche HOANTA, 1993).
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Abb2.9: Bruttogewinne in der rumanischen TBI 1989-1992, in Preisen von 1990
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Im Zuge der forcierten Investitionspolitik hat der sozialistische Staat (und hinterher auch der
neue Staat, als Eigentiimer, durch seine Fiskal- und Dividendenpolitik) den Unternehmen die
erwirtschafteten Uberschiisse fast vollig abgenommen und gleichzeitig iiber Finanzeingriffe
auch die Liquiditdten dieser Unternehmen an der Untergrenze gehalten. Nach der Wende
wurde auch kaum beriicksichtigt, daB die freie Marktwirtschaft eine hohere Liquiditit der
Unternehmen bendtigt als die Planwirtschaft, deren steife Zahlungs- und Abrechnungsmecha-
nismen immer {iber dieselben Kandle liefen. Weiter entzieht das Bankensystem mit seinen
maroden Zahlungssystemen (eine einfache Zahlung zwischen 2 Unternehmen kann bis 3
Wochen dauern) wichtige Liquiditidten - im Oktober 1993 waren es 320 Mrd.Lei, zwei
Drittel des Produktionswertes der TBI im ganzen Jahr 1992 (!), die zwischen den Konten
unterwegs waren (Quelle: POPESCU, 1994).

Die finanziellen Schwierigkeiten, die sich auf die Gewinnlage der Unternehmen negativ
auswirken, sind also hauptsichlich durch die endogene Unterkapitalisierung jedes Unter-
nehmens und die wichtigen Storungen, die die "bad debts" und das schlechte Funktionieren
des Bankensystems von aufien induzieren, verursacht.
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2.3. Faktorausstattungsanalyse

Eine Zusammenfassung der Stirken und Schwichen der ruminischen TBI sollte aber in
Anlehnung an die Faktorausstattungshypothese erfolgen. Diese Hypothese hat bei den
theoretischen Uberlegungen zu den Standortvor- und -nachteilen und somit zur Wettbewerbs-
fahigkeit vieler nationaler Textilindustrien grofe Bedeutung erlangt. Die Hypothese besagt
im Grunde genommen, daB ein Land bei jenen Giitern besonders wettbewerbsféhig ist, bei
deren Produktion die im Land reichlich vorhandenen Produktionsfaktoren besonders intensiv
ausgenutzt werden konnen.

Die drei grundlegenden Produktionsfaktoren sind ungelernte Arbeit, Ausbildungskapital und
Sachkapital. Die Textilindustrie kann mit einer gegebenen Investitionssumme {iberdurch-
schnittlich viel Arbeitspldtze zur Verfiigung stellen; deswegen wird daraus geschlossen, da
Linder wie Ruminien, die ein grofles Reservoir von Arbeitskriften haben, bei der Herstel-
lung von Textilien Standortvorteile haben. In der Tat ergibt sich aus den bisherigen Aus-
fiihrungen da mit den ersten zwei Produktionsfaktoren Ruménien besonders gut bzw. gut
ausgestattet ist, zumal gegen geringere Kosten. Auch die anderen Faktoren, die auf die
Wettbewerbsfahigkeit EinfluB nehmen (BREITENACHER, 1981, S.130), bewegen sich in
befriedigenden Grenzen. Das Wirtschaftsklima im allgemeinen ist viel gesiinder als vor der
Wende und, selbst wenn es nicht so giinstig wie in Ungarn und in der Tschechischen
Republik ist, 1d8t sich vermuten, daB die heutige populistische Regierung mit ihrer halbherzi-
gen Reformpolitik die positive Energie der marktwirtschaftlichen Impulse nicht mehr lange
bremsen konnen wird. Das Ausmaf von Genehmigungsvorschriften ist fiir die Grindung
neuer Unternehmen, insbesondere mit Auslandskapital, kein nennenswertes Hindernis; im
Gegenteil, die Gesetzgebung versucht die Griindung von Unternehmen des verarbeitenden
Gewerbes anzureizen. Eine wichtige Schwachstelle wire hier die Tragheit und Korruption
der Verwaltungsorgane: dies ist auch eine politische Frage. Die Normen betreffend den
Umweltschutz sind bei weitem nicht so streng wie in der EG, und in der Textilproduktion
sind die Emissionen sowieso nicht bedeutend. Die Rohstoffkosten sind mittlerweile auf
Weltmarktniveau (auBer bei Wolle, Flachs und Hanf, die billiger geblieben sind); Energie,
Kommunikations- und Transportkosten sind zwei bis drei mal billiger als in Deutschland,
wenn auch die Qualitdt der angebotenen Leistungen nicht dieselbe ist. Die Ndhe zum kiinftig
riesigen russischen Absatzmarkt, aber auch zu der EG -insbesondere zu Deutschland und
Italien, den wichtigsten TBI-Produzenten, aber auch Importeuren, der EG - ist auch ein auf
mittlerer Sicht wichtiger Standortvorteil.

Es zeigt sich also, daB die heutigen Schwierigkeiten der ruminischen TBI - vor allem die
Verschlechterung der Finanzlage und der Kapazititsauslastung infolge der Umsatzsenkung -
hauptsichlich auf den iibrig bleibenden Produktionsfaktor Sachkapital und einigermafien (was
die Management- und Marketingkenntnisse betrifft) auf das Ausbildungskapital zuriickzu-
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fiihren sind. Tatsache ist, daB die rumanische TBI an Unterkapitalisierung leidet. Diese
Unterkapitalisierung bedeutet aber nicht nur den zu geringen Anteil der liquiden Mitteln in
der Bilanzsumme, wie vorhin gezeigt. Vielmehr ist darunter zu verstehen, daf die Struktur,
die Qualitit, die Funktionalitit und der Giitegrad des vorhandenen Kapitalstocks den Heraus-
forderungen der marktwirtschaftlichen Erdffnung nicht entspricht. Die Eigenschaften des
Sachkapitals der ruminischen TBI sollten deshalb néher untersucht werden.

Eine Synthese des Instituts fiir die Leichtindustrie in Bukarest (unverdffentlicht) zeigt ein
desolates Bild des Anlagevermdgens dieser Branche (Tabelle 2.28).

Tabelle 2.28: Maschinen- und Anlagenausstattung der ruménischen TBI - 1990
Branche Gesamtzahl | zwischen 10 | alter als 20 | vollig abge-
der Maschi- | und 20 Jah- | Jahre schrieben
nen und ren alt
Anlagen;
- darunter:
Baumwolleverarbeitung 56360 47,4% 36,6% 27,7%
Wolleverarbeitung 11958 28,6% 20,6% 26,8%
Seideverarbeitung 11405 46,5% 35,6% 29,2%
Flachs- und Hanfver- 6268 67,2% 13% 10,7%
arbeitung
Maschenware 41609 58,2% 16,9% 17,1%
Bekleidung 65952 54,6% 5,8% 48,9%
Lederwaren 27857 27,4% 50,1% 52,8%
Insgesamt TBI 221409 48,6% 23,5% 30,2%

(Quelle: Institut fir Leichtindustrie Bukarest)

Selbst bei den iiberhohten, vom Gesetz Nr.62/1968 (immer noch in Kraft) fixierten Nut-
zungsdauern (zwischen 15 und 25 Jahren), ist der Anteil der vollig abgeschriebenen Anlagen,
die immer noch arbeiten, phantastisch hoch: 30,2% fiir die gesamte TBI, aber ganz extrem
fiir die Bekleidungsindustrie (48,9%) und fiir die Lederindustrie (52%).

Die ruménische TBI befindet sich somit etwa 15-20 Jahre hinter den gleichen Branchen der
Industrielinder. Der technische und moralische Verschleif iibt direkten EinfluB auf die
Qualitit und die Diversifizierung der Produkte, sowie auf den Rohstoff- und Energiever-
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brauch, auf die Produktivitit und die Stiickkosten aus. Wenn nichts gemacht wird, wird die
ruminische Textil- und Bekleidungsindustrie immer weniger produzieren (weil die alten
Maschinen umso ofter kaputt gehen werden) und zwar mit immer hoheren Kosten wegen den
obsoleten Technologien. Auch die veraltete Struktur des Sachkapitals mit seinen bescheidenen
Fertigungsmoglichkeiten ermdglicht nicht die Realisierung von moderneren Produkten in
Kleineren LosgroBen, unter hoheren Flexibilititsbedingungen und in einer breiteren Produkt-
palette. Die im Paragraphen 2.2.3 ausgewiesene, ungiinstige Entwicklung der Kapitalproduk-
tivitit ist auch Ausdruck fiir die Anpassungsschwierigkeiten des Textil- und Bekleidungsange-
bots, die mit dem veralteten Kapitalstock in Zusammenhang stehen. Auch der Bruttoka-
pitalkoeffizient - das Verhiltnis zwischen Bruttoanlagevermogen und Bruttowertschopfung -
deutet, durch seine Erhohung, auf eine Senkung der Effizienz des Sachkapitals dieser
Branche hin (Abb.2.10).

Abb.2.10: Bruttokapitalkoeffizient in der ruméanischen TBI, 1989-1992
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Die beim Industrieministerium vorliegenden Angaben erlauben auch die Berechnung des
Kapitalgiitegrads, verstanden als Verhiltnis der volkswirtschaftlichen Buchwerte zu den
volkswirtschaftlichen Neuwerten, das heifit zwischen den aggregierten Restwerten und den
aggregierten Nominalwerten der vorhandenen Anlagen (Tabelle 2.29).

Tabelle 2.29: Kapitalgiitegrad in der ruménischen TBI, 1990-1992
1990 1991 1992
Textilindustrie 0,520 0,528 0,528
Bekleidungsindustrie 0,563 0,583 0,602
Lederindustrie 0,444 0,452 0,408
Insgesamt TBI 0,517 0,525 0,523

(Eigene Berechnungen nach Angaben des Industrieministeriums)

GemadB der allgemeinen Auffassung spiegelt ein Kapitalgiitegrad groBer als 0,5 eine normale
Investitionstitigkeit wider (bei 0,5 finden nur Ersatzinvestitionen statt), wihrend ein Giite-
grad kleiner als 0,5 die Schrumpfung der Branche signalisieren sollte. Anscheinend gibe es
nur fiir die Lederindustrie Griinde, sich Sorgen zu machen. Es miissen aber zwei weitere
Probleme beriicksichtigt werden. Erstens sind selbst die hoheren Zahlen der Bekleidungs-
industrie zu klein, wenn ein richtiger Wirtschaftsaufschwung gewiinscht wird, was fiir die
osteuropdischen Linder der Fall ist. In der Verbrauchsgiiterindustrie der BR Deutschland lag
der Kapitalgiitegrad selbst im schweren Nachkriegsjahr 1950 bei 0,574, ist danach auf 0,696
in 1960 gestiegen und dann auf 0,649 in 1970 gesunken.

Zweitens hingt der Kapitalgiitegrad von der gesetzlich erlaubten Abschreibungsmdglichkeit
ab. Sind die vom Gesetz zugelassenen Nutzungsdauern iiberh6ht, wie es in Rumdinien
tatsdchlich der Fall ist (zumal die einzige Abschreibungsmethode das Linearverfahren ist),
erweist ein viel dlteres Anlagevermogen denselben Kapitalgiitegrad wie ein - nach inter-
nationalem Gebrauch - gut erhaltenes Sachkapital. Mit anderen Worten, wenn alle Anlagen
einer Branche 10 Jahre alt sind, und ihre gesetzlich erlaubte Nutzungsdauer 20 Jahre betrdgt,
ist der Kapitalgiitegrad 0,5, genauso wie im Falle einer Branche, wo alle Anlagen 5 Jahre alt
sind, bei einer gesetzlich erlaubten Nutzungsdauer von 10 Jahren. Auch werden die vollig
abgeschriebenen Anlagen, die aber immer noch arbeiten - ein typisches Phidnomen in der
osteuropdischen Industrie - vom Kapitalgiitegrad nicht erfat. Aus diesen Griinden soll in der
Beurteilung der Sachkapitalausstattung der rumiénischen Industrie das grofiere Gewicht auf
die Altersdistribution in der Tabelle 2.28 gesetzt werden.
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Wie ist man aber in diese Situation geraten? Die heutige Ausstattung ist das Ergebnis einer
von dem normalen Trend der intensiven Entwicklung und qualitativen Verbesserung ab-
weichenden Evolution, die fast alle Sektoren der osteuropdischen Volkswirtschaften charak-
terisiert hat.

Die intensive Entwicklung der Textil- und Bekleidungsindustrie, mit Druck auf der Verbes-
serung der Effizienzparameter, fand eigentlich nur in den marktwirtschaftlichen Lindern
statt, insbesondere in den Industrie- und Schwellenlindern. In der ersten Halfte der 80er
Jahre vollzog sich unter dem Druck der Weltwirtschaftskrise ein neuer Investitionszyklus in
den westlichen Textil- und Bekleidungsindustrien, der nicht nur aus Ersatzinvestitionen
bestand, sondern auch auf Verfahrensverbesserungen und Rationalisierung gerichtet war
(VIEHWEG, 1989, S.17). Diesbeziiglich seien z.B. die mikroelektronischen Steuerungen und
die Computersteuerung in der ganzen Textilfabrikation, der Ubergang zum Open-End
Spinnverfahren, zu den schiitzenlosen Webstithlen (Greifer-, Projektil-, Luft- und Wasser-
jetwebmaschinen), die die Herstellung breiterer Stoffe, in mehreren Farben und mit einer
drei mal hoheren Produktivitit ermoglichen, sowie die Spezial- und Sondernahmaschinen und
die speziellen Transportsysteme (Hangeférderanlagen) in der Bekleidungsindustrie, erwihnt.

In Ruménien wurde inzwischen die Textil- und Bekleidungsproduktion, die durch Exporte
den Feldzug der Tilgung der Auslandsschulden unterstiitzen mufte, stark forciert, ohne die
mindestens zur Erhaltung des Produktionspotentials benétigten Investitionen zu titigen
(Abb.2.11).

Angesichts der relativen Geldwertstabilitit der 80er Jahre sind diese Zahlen auch ohne
Preisbereinigung aussagekraftig genug. Im Textilbereich sind also von 1980 bis 1985 die
Investitionen stark gesunken, im Bekleidungssektor gewachsen und im Ledersektor stagniert.
Dies entspricht einer kurzsichtigen Strategie der Reduzierung, ohne Riicksicht auf die
Konsequenzen, der Importe fiir die nicht direkt exportierenden Branchen. Demzufolge hat die
Qualitdt der ruménischen Stoffe abgenommen und sie konnten umso weniger exportiert bzw.
in Exportprodukte eingebaut werden. Nach 1985 haben die Investitionen im Textilsektor
angefangen, wieder anzusteigen, ohne aber das Ursprungsniveau von 1980 erreichen zu
konnen. Diese Investitionspolitik des sozialistischen Staates hat zur starken Veralterung des
Sachkapitals und zur Senkung der Qualitit der Textilien gefiihrt.

Der Anstieg der Investitionen im Bekleidungsbereich ist hauptsichlich eine Folge der
Verbreitung der Lohnveredelungsvertrdge, wo normalerweise der westliche Partner, unter
Beriicksichtigung des maroden Zustandes der Maschinen im rumdnischen Partnerunter-
nehmen, auch die bendtigten Maschinen zur Verfiigung stellte.
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Abh.2.11: Bruttoanlageinvestitionen in der ruménischen TBI, 1980-1989
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(Nach Angaben von ROMANIAN STATISTICAL YEARBOOK, 1993, S.376)

Dafl die getitigten Bruttoanlageinvestitionen fiir die Erhaltung des 1980 vorhandenen
Produktionspotentials nicht ausreichten, zeigt sich aus der Entwicklung der Produktionszahlen
1980-1989 (Tabelle 2.30).

Mit der Ausnahme der Bekleidung und, einigermafien, der Wollgewebe, ist die Produktion
der TBI in allen Produktgruppen entweder stagniert oder gesunken. Es muf} auch beriicksich-
tigt werden, daf zwischen 1983 und 1989 117 brandneue Betriebe der TBI, fiir eine totale
Investitionssumme von 2934 Mio.Lei eingeweiht wurden. Die Produktionskapazititen
wurden also ausgeweitet, ohne daf die physische Produktion angestiegen ist (Ausnahme: Be-
kleidungsindustrie). Es ist der Beweis dafiir, da die damalige Fiihrung der ruménischen
geplanten Wirtschaft keinen anderen Pfad der wirtschaftlichen Entwicklung als die extensive
Ausweitung der physischen Kapazititen, ohne qualitative Anpassung an die neuen Heraus-
forderungen der Mirkte, verstand oder wihlen konnte. Um die triumphierende Industriali-
sierung weiter zu betreiben, lieB man die bestehenden Produktionskapazititen verfallen, und
finanzierte mit den von ihnen erwirtschafteten Bruttoiiberschiissen andere, neue Produktions-
stellen.
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Tabelle 2.30: Produktion der ruméanischen TBI, 1980-1989

“ M.E |L1980 1985 | 1986 | 1987 1988 | 1989
Baumwollgame 183 170 181 172 165 158
to.
Wollgarne Tsd. 74 72 77 76 76 67
to.
Flachs- und Hanfgar- || Tsd. 45 38 38 36 36 34
ne to.
Baumwollgewebe Mio. 748 695 727 705 689 709
qm.
Wollgewebe Mio. 128 128 137 135 133 141
qm.
Flachs-, Hanf- und Mio. 148 140 149 149 140 123
Jutegewebe qm.
Seidegewebe Mio. 130 135 138 142 140 142
qm.
Strickwaren Mio. 296 279 285 274 258 260
Stk.
Striimpfe Mio. 235 244 260 253 241 240
Paar
Bekleidung Mrd. 31 47 50 50 47 46
Lei
Schuhe Mio. 113 112 116 113 109 118
Paar

(Quelle: ebenda, S.498)

Nach 1989 sind die Anlageinvestitionen angesichts des Investitionsbedarfs, der sich aus dem
desolaten Stand der iiberwiegenden Mehrheit der bestehenden Anlagen ergab, und infolge der
neuen Autonomie der staatlichen Unternehmen, wieder gestiegen. 1989 hat man noch 3.700
Mio. Lei in die TBI investiert; 1990 waren es 3.000 Mio. Lei, zuziiglich 77,6 Mio. US-$
(Wahrungskurs: 1 US-$ = 60 Lei); die Investitionssumme sank aber einigermaBen 1991 mit
3.194 Mio. Lei (preisbereinigt) und 57,6 Mio. US-$, um in 1992 auf 1.505 Mio.Lei (preis-
bereinigt) und 8,6 Mio. US-$ extrem zu fallen (Tabelle 2.31).
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Tabelle 2.31: Bruttoanlageinvestitionen in der ruménischen TBI, 1990-1992 (preis-
bereinigt)
Jahr Mio.Lei Mio.US-$
Insgesamt TBI 1990 3000 71,6
1991 3194 57,6
- davon: 1992 1505 8,6
1) Modemnisierung der Anlagen und der 1990 300 7,1
Produkte fiir die Erhohung der Exporte 1991 198 53
1992 167 1,0
2) Umprofilierung der Produktionskapaziti- 1990 - -
ten 1991 114 -
1992 71 -
3) Verbesserung der Technologien fiir die 1990 2000 60,5
Reduzierung des Rohstoffs- und Energiever- 1991 2285 46,3
brauchs 1992 921 6,6
4) Fertigstellung von vor 1989 angefangenen 1990 700 10,0
Investitionen fiir die Erhéhung der Produk- 1991 445 6,0
tion von Primérressourcen und Recycling 1992 155 1,0
5) Umweltschutzinvestitionen 1990 - -
1991 114 -
1992 188 -

Tabelle 2.31 bis:  Finanzierungsquellen der Bruttoanlageinvestitionen in der ruméanischen

TBI, 1990-1992

1990 1991 1992
Aus einbehaltenen Gewinnen:
- in Mio. Lei 3000 2281 714
- in Mio. US-$ (a) - - 6,5
- in Mio. US-$ (b) 14,4 10,2 0,6
Aus Krediten:
- Inland (Mio.Lei) - 912 792
- Ausland (Mio.US-$) 61,0 46,4 1,5
Auslandsinvestitionen 2,2 1,0 -

Erkldrung: (a) - an der ruminischen AuBenhandelsbank, und, angefangen mit Novem-

ber 1991, im "Fixing"-Verfahren beschaffene Devisen

(b) - durch eigene Exporte erwirtschaftete Devisen

(Nach Angaben des Industrieministeriums und eigenen Berechnungen - fiir beide Tabellen)
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In den Jahren 1990 und 1991 gab es also eine bestimmte Investitionswelle. Die vorliegenden
Zahlen lassen vermuten, dal die Teilnehmer hauptséchlich die Unternehmen waren, die 1989
noch exportierten (siehe den iiberwiegenden Anteil der durch eigene Exporte erwirtschafteten
Devisen in der Finanzierung der Anlagenimporte) und/oder einigermaBen international kredit-
wiirdig waren, bzw. Regierungsgarantien fiir die aufgenommenen Kredite kriegten. 1992
fingen aber die Tilgungen der Kredite fiir diese Unternehmen an, wahrend die anderen nicht
imstande waren, aus den unterschiedlichsten Griinden, gemiB ihres Bedarfs zu investieren.
Der Investitionsbedarf wurde mit den 1990 und 1991 vorgenommenen Investitionen bei
weitem nicht gedeckt, wie es spiter in diesem Paragraphen gezeigt wird. Auch die Griindung
von "joint ventures" mit staatlichen Unternehmen wurde 1992 eingestellt. Eine bestimmte
Kreditknappheit, sowie die Schrumpfung der zur Finanzierung von Investitionen herangezo-
genen Nettogewinne konnen auch festgestellt werden. In Tabelle 2.32 wird die Summe der
zur Finanzierung von Investitionen benutzten Gewinne mit der Bruttogewinnmasse jedes
Jahres (preisbereinigt) verglichen:

Tabelle 2.32.

1989 1990 1991 1992
Investitionen, finanziert aus - 3000 2281 714
einbehaltenen Gewinnen
(Mio.Lei)
Bruttogewinnmasse (Mio. Lei) 31500 17000 14200 10100
Anteil der Investitionen in der - 17,6 16,1 7,1
Bruttogewinnmasse (%)

(Nach Angaben des Industrieministeriums und eigenen Berechnungen)

Wie angedeutet, konnte nur ein geringer Anteil der Bruttogewinne zur Finanzierung der
Investitionen eingesetzt werden - aus dem Bruttogewinn mufB in staatlichen Unternehmen
zuerst eine 45 %-ige Gewinnsteuer an den Staatshaushalt abgefiihrt, und nur danach konnen
bis zu 50% des Nettogewinns fiir Investitionen einbehalten werden. Die iibrigen 50% des
Nettogewinns miissen zwischen dem Fonds fiir die Motivierung der Mitarbeiter (bis zu 10%
des Nettogewinns) und den Dividenden an Staats- und Privateigentumsfonds geteilt werden.
Die privaten Unternehmen brauchen die letzten zwei Abgaben nicht zu bezahlen, verfiigen
allerdings iiber viel kleineren Gewinnmassen. Zwischen 1990 und 1992 sind die Gewinne -
infolge der im Paragraphen 2.2.3 angegebenen Ursachen - stets gesunken. Weil der Anteil
der Investitionen in diesen Gewinnsummen aufgrund des staatlichen Drucks ganz gering ist,
sind auch die Investitionen bis auf Werte, die selbst die Erhaltung der heutigen Wettbewerbs-
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fahigkeit in Frage stellen gesunken, den riesigen Umstrukturierungsbedarf nicht zu erwih-
nen.

Auch bekamen 1991 die staatlichen Unternehmen der TBI die Moglichkeit wieder, lang-
fristige Kredite aufzunehmen - allerdings in unzuldnglichen Mengen. Auch wenn diese
Kredite mit 2,4 Mrd. Lei in 1991 und 6,1 Mrd. Lei in 1992 (laufende Preise) einer gesamten
Summe von etwa 9,5 Mio. US-$ gleichwertig waren, sanken die Auslandskredite von 46,4
Mio. US-$ auf 1,5 Mio. US-$ von 1991 bis 1992. Wichtige Teile der IWF "stand by"
Kreditvolumina blieben vor allem wegen der schwerwiegenden Biirokratie der Regierungs-
gremien bei der Beurteilung der Investitionsprojekte und bei der Erteilung der Regierungs-
oder Finanzministeriumsgarantien unbeansprucht. Auch der provisorische Charakter der
STOLOJAN-Regierung und, basierend darauf, ihre Weigerung, entschiedene Reformschritte
zu unternehmen, beeinfluBten die internationale Kreditwiirdigkeit Ruméniens in negativem
Sinne. Symptomatisch ist auch, daf§ 1992 keine westliche Firma sich mehr traute, ein "joint
venture" mit einem staatlichen Unternehmen in Ruménien zu griinden (nach letzten Angaben
gibt es wieder welche in 1993, wobei der deutsche Bekleidungsproduzent Steilmann der
wichtigste Investor ist).

Aus der Struktur der nach der Wende getitigten Investitionen ergibt sich auch, daB diese
nicht marktgerecht genug verteilt waren. Zwar ist die Reduzierung des Rohstoff- und
Energieverbrauchs in Zeiten von Preisschocks bei diesen Produktionsfaktoren ganz wichtig;
es darf aber nicht vergessen werden, daf es auf den internationalen Mirkten Qualitits-
schwellen gibt, unter denen die Produkte, egal wie billig, sich nicht mehr verkaufen lassen.
In dieser wichtigeren Richtung wurde bisher ganz wenig getan.

Zusammenfassend ist der Hauptgrund fiir die bisherige bescheidene Investitionstitigkeit in
der TBI der Kapital- und Kreditmangel. Auf dem heimischen Kreditmarkt ist es duBerst
schwer, langfristige Kredite aufzunehmen. Internationale Kredite sind vor allem wegen der
Gesetzgebung, die es den ruménischen Unternehmen nicht erlaubt, mit Grund und Boden zu
biirgen, sehr schwer zu bekommen. Und die Gewinnmasse als iibrig gebliebene Finanzie-
rungsquelle ist von Steuern und erzwungenen Dividendenzahlungen {iberstrapaziert.

Alle vom Verfasser dieser Arbeit befragten Fachleute und Fiihrungskrifte der Betriebe der
TBI, des Industrieministeriums und des Instituts fiir Leichtindustrie waren der Meinung, der
Investitionswille sei in jedem Betrieb da, weil alle merken, daB, wenn sie ihr Angebot
qualitativ, preislich und kostenmaBig zu den Anforderungen der Markte nicht anpassen, sie
aus den Mairkten ausscheiden werden. So hat z.B. die Abteilung fiir Textil- und Bekleidungs-
industrie innerhalb des Industrieministeriums eine "Synthese der strategischen Ziele der
Umstrukturierung und Weiterentwicklung der ruminischen TBI" den Unternehmen vor-
geschlagen, in der von:
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- dem Stopp der Produktions- und der Umsatzsenkung durch die Anpassung der
Produktsortimente und -qualitdten an die heutigen marktwirtschaftlichen Anforderun-
gen;

- der Umstrukturierung der Produktion durch ihre Umorientierung und qualitative
Anpassung beziiglich der neuen Bedingungen in der Rohstoffbeschaffung;

- der Modemisierung und technologischen Verbesserung der Fabrikation innerhalb der
bestehenden Kapazititen gezielt auf die Erhohung der Produktivitit, die Reduzierung
der Kosten, die Verbesserung des Umweltschutzes und die Zunahme der Exporte;

- der Modernisierung mit Druck auf den priméren Textil- und Lederveredelungsstufen
(Spinnereien, Webereien, Textilveredelung, Gerbereien), um den sekundéren Ver-
edelungsstufen marktgerechte Halbfabrikate anbieten zu kénnen;

gesprochen wird.

All dies setzt eine kriftige Investitionstitigkeit voraus, die das Institut fiir Leichtindustrie
schon 1990 in technischen Einheiten wie folgt ausgedriickt hat (Tabelle 2.33):

Verglichen mit Tabelle 2.28, stellt dieses Programm eher einen minimalen Investitionsbedarf
dar. Da8 es bisher nicht moglich gewesen ist, selbst diese minimalen Investitionen zu
unternehmen, zeigt sich aus der Entwicklung der tatsdchlichen Investitionstitigkeit in der
ruménischen TBI in Tabelle 2.31. 1991 z.B. wurden Investitionen in Hohe von etwa 100
Mio. US-$ vorgenommen. Davon hitte man 1353 Anlagen modernisieren und 6749 Anlagen
neu beschaffen miissen - offensichtlich unméglich, wenn man beriicksichtigt, daB in dieser
Zahl 5990 teure Webstiihle und Spinnrotoren enthalten sind.

AuBler der bisher dargelegten Investitionsmotivation, gibt es aber auch andere auslosende
Faktoren. GERSTENBERGER (1983) unterscheidet zwischen drei Kategorien von Faktoren
fiir die Anpassung des Kapitalstocks an verdnderte Rahmenbedingungen:

- die Entwicklung der Nachfrage aus dem In- und Ausland nach den Erzeugnissen der
verschiedenen Wirtschaftszweige (fiir die ruménische TBI geht es um eine qualitativ
anders gewordene, von Mode und Asthetik viel stirker geprigte Nachfrage);

- die technologische Entwicklung (an den technischen Umwalzungen der 80er Jahre bei
Stoffen, Farben, Klebstoffen und insbesondere Industrietextilien hat die ruméanische
TBI nicht teilgenommen);

- Verschiebungen in den relativen Preisen zwischen dem Produktionsfaktor Kapital und
den iibrigen Produktionsfaktoren Arbeit, Energie und Rohstoffe (die iiberproportiona-
len Verteuerungen bei Rohstoffen und Energie haben das Anlagekapital in Ruménien
relativ verbilligt. Es lohnt sich jetzt, teurere Anlagen zu beschaffen, die weniger
repetitive Produktionsfaktoren verbrauchen, vorausgesetzt man hat die Anschubfinan-
zierung).
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Tabelle 2.33: Modernisierungs- und Investitionsbedarf der ruménischen TBI, in
Maschinen- und Anlageneinheiten

Maschinen und Anlagen, die modernisiert werden miissen

Industriezweig Il 1991 1992 1993
Baumwollspinnereien und -webereien 1348 605 810
Seidespinnereien und -webereien 1 - -
Hanf und Flachsspinnereien und -webereien 1 22 53
Maschensektor 3 15 25

Maschinen und Anlagen, die neu beschaffen werden miissen

Industriezweig 1991 1992 1993
Baumwollspinnereien und -webereien 4642 2073 3785
Wollspinnereien und -webereien 122 423 2330
Seidespinnereien und -webereien 206 375 1379
Hanf- und Flachsspinnereien und -weberei- 4 483 2754
en

Maschensektor 439 910 4000
Bekleidungssektor 387 982 3510
Ledersektor 949 856 20369

(Quelle: Synthese des Instituts fiir Leichtindustrie, unverdffentlicht)

Insgesamt wird die Kapitalintensitit nicht unbedingt steigen miissen; z.B. wenn es darum
ginge, die bestehenden, veralteten Anlagen mit neuen Anlagen vom selben Typ zu ersetzen,
die aber funktionsfahig sind und viel kleinere Ausfallraten erweisen.

Die nominelle Kapitalintensitit (Bruttoanlagevermdgen pro Beschiftigten) wiirde sich wegen
der Inflation zwar erhéhen, nichts steht aber fiir die relative Kapitalintensitdt (verglichen mit
den anderen Industriebranchen) fest. Eine Analyse der Entwicklung der Kapitalintensitit in
der ruméanischen TBI wire von vielen Méngeln behaftet. Vom Anfang an wiirde man auf das
Problem der staatlich fixierten Preise stoBen, die die Kapitalintensitit kiinstlich erh6hten
(anders als in der Marktwirtschaft, besteht in den Unternehmen innerhalb der Planwirtschaft
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der Anreiz, moglichst teure Produkte zu entwickeln und zu produzieren, um mit weniger
Anstrengungen den wertméifigen Plan erfiillen zu konnen). Je komplizierter ein Produkt ist -
z.B. eine Maschine -desto mehr Spielraum hat man, um aufgrund hoher Fabrikationskosten
und des "mark-up pricing"-Verfahrens, einen hoheren Preis fiir das Produkt von der Plan-
behdrde genehmigt zu bekommen. Auch deswegen waren die Preise der in den ehemaligen
Planwirtschaften hergestellten Maschinen und Anlagen, relativ zu den damaligen Energie-,
Rohstoff- und Personalkosten iiberh6ht.

Wihrend die Werte des Anlagevermogens vor 1989 wegen des oben dargestellten Mechanis-
mus als tiberhoht betrachtet werden miissen, gilt dasselbe auch fiir die Beschéftigtenzahlen,
da das typische Planwirtschaftsunternehmen mit Personal iiberbelegt war.

Die Angaben nach 1989 - und, insbesondere, diejenigen nach der letzten Preisliberalisierung
- reichen nicht aus, um eine saubere Analyse der Kapitalintensitit mit aussagekraftigen
Ergebnissen zu betreiben. Jedoch kann man, ohne zu grobe Storungsfaktoren einzubeziehen,
die Kapitalintensitit der TBI mit denjenigen der anderen Branchen vergleichen (Tabelle
2.34).

Tabelle 2.34: Kapitalintensitdt der Branchen der ruménischen Industrie - 1992
Industrie Kapitalintensitit (Mio. Lei/ Besch.)
Nahrungs- und GenuBmittel 3,505
TBI - darunter: 0,918
- Textilindustrie 1,210
- Bekleidungsindustrie 0,578
- Lederindustrie 0,639
Maobel, Holz und Papier 1,868
Chemie 7,156
Baumaterialien 2,423
Metallurgie 11,018
Maschinenbau 2,404
Elektrotechnik 2,151

(Nach Angaben von ROMANIAN STATISTICAL YEARBOOK, 1993, S.162 und S.363)
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Aus Tabelle 2.34 148t sich ablesen, daf in der Tat der Textilsektor zweimal so viel Sachkapi-
tal fir einen Arbeitsplatz braucht als die Bekleidungs- oder die Lederindustrie; dement-
sprechend wird der Investitionsbedarf hier héher sein (siehe auch BREITENACHER, 1992,
S.27). Allerdings bleibt die Kapitalintensitdt dieses relativ kapitalaufwendigeren Sektors
immer noch hinter der Kapitalintensitit der nichsten Industrie auf diesem Skala, den Bauma-
terialien. Nach NEUNDORFER (1992) wire angesichts der hoheren Kapitalintensitit des
Textilsektors (Spinnereien, Webereien, Veredelungsstitten), die eine geringere Standort-
flexibilitdt ermoglicht, auf kurze Sicht nicht mit auslidndischen Investitionen in Osteuropa in
diesem Bereich zu rechnen. Es gibt aber keinen Grund, da in Osteuropa in Branchen inve-
stiert wird, die viel kapitalintensiver sind (Nahrungs- und GenuBmittel, Petrochemie, Mébel-
industrie), dafl dieses Argument in der Vernachldssigung des Textilsektors von den ausldndi-
schen Investoren eine wichtige Rolle spielt. Eigentlich ist es umgekehrt: Gerade weil in der
TBI der geldméaBige Investitionsbedarf pro Betriebsstitte geringer als in anderen Industrien
ausfallt und die Marktaussichten fiir Exporte relativ gut sind, sollten sich die Investitionen
schneller amortisieren. Dies gilt sowohl fiir die ausldndischen Investoren, als auch fiir die in-
landischen Unternehmen.

Es gibt auch zahlreiche andere Argumente, die eine beschleunigte Investitionstitigkeit in der
rumédnischen TBI rechtfertigen wiirden. Gemda WORTHINGTON (1992, S.316) beeinfluft
die Intensitit des Wettbewerbs auf dem Markt der Textil- und Bekleidungsprodukte die
Investition sowohl durch Nachfragekanile - die Nachfrage wird in Osteuropa nach der Errei-
chung der Talsohle des Bruttosozialprodukts wieder steigen, was in Polen, Ungarn und der
Tschechischen Republik bereits geschehen ist - als auch durch die Preise der Produktions-
faktoren, wahrend die Investitionsentscheidungen selbst eine Riickwirkung auf die auf dem
Markt angebotenen Mengen ausiiben. Die Anlageinvestitionen iiben auf die Produktivitit
einer Volkswirtschaft den wichtigsten Entwicklungseffekt aus. So gibt PROBST (1978, S.24)
an, daf} in der TBI der Bundesrepublik die jahrliche Rate der Effizienzsteigerung des Kapitals
zwischen 1950 und 1965 durchschnittlich 15% betrug. Diese Qualititsverbesserung des
Kapitalstocks durch Investition hat in der TBI der BRD eine durchschnittliche jéhrliche
Produktionssteigerung von 4,31% ermoglicht (Faktoranalyse). Weitere 1% der Steigerungs-
rate wurden von der Abnahme des Durchschnittsalters der Kapitalgiiter mit jéhrlich 0,24
Jahren verursacht. In diesem Zusammenhang wiren auch die SOLOWSsche Theorie des
"embodiment-effect” (SOLOW, 1971, S.24-47), der investitionsinduzierte technische
Fortschritt von OPPENLANDER (1976) und die Theorie des "learning by doing" von
ARROW (1962) zu erwihnen. Nicht nur die Neu- und Rationalisierungsinvestitionen sind
Faktor des technischen Fortschritts, der Erhéhung der Qualitit und der Produktivitit -
sondern auch die Ersatzinvestitionen - so PROBST (1978, S.36). Die beste Losung in einer
normalen Wirtschaftsentwicklung ist eine technik- und finanzgerechte Kombination der drei
Investitionsarten; in der heutigen Lage der ruménischen TBI sollten die ldngst versiumten
Ersatz- und Rationalisierungsinvestitionen Prioritit haben. Auf jeden Fall diirften die
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Wirkungen der Investitionen in Ruminien hinsichtlich des Wachstums, der Effizienzsteige-
rung und der Produktivitdt aufgrund der geringeren Kapitalintensitit, der marktungerechten
Orientierung der heutigen Produktpalette, die wiederum vom Sachkapital abhangig ist, und
der bisher vernachldssigten Produktionsorganisation héher sein als in den Industriestaaten.
Eine wichtige empirische Unterstiitzung solcher Theorien, die die Bedeutung der Investitio-
nen fiir das Wirtschaftswachstum unterstreichen, liefern DE LONG und SUMMERS (1991).
Infolge einer eingehenden statistischen Bearbeitung welt- und zeitumfassender Angaben
finden sie heraus, daB die schnell wachsenden Linder diejenigen sind, wo die Anbieter der
Produktionsanlagen die giinstigsten angebotsseitigen Bedingungen genieBen und dement-
sprechend die Anlageinvestitionen erleichtert werden.

SchlieBlich mufl man betonen, daB, wenn die notwendigen Investitionen nicht so schnell wie
moglich getitigt werden, die wirtschaftliche Erholung ganz ernst in Frage gestellt werden
kann. In Nachkriegsdeutschland "reichte damals eine relativ geringe Investition aus, um
einen grofen Kapazititseffekt auszuldsen, da oft wenige Maschinenaggregate ausreichten,
ganze Produktionsanlagen instandzusetzen", jetzt aber "diirften angesichts des maroden
Zustandes der gesamten Kapitalanlagen in den neuen Bundeslidndern massivere Investitionen
vonnoéten sein, um eine gleiche Erh6éhung des Giiterangebots zuwege zu bringen” (EHRET
und PATZIG, 1991, S.119). Die Lage ist iiberall in Osteuropa die selbe (vgl. GALLI, 1992,
S.16-17 fiir simtliche MOE/GUS-Linder, ebenfalls GALLI, 1991, S.147-148 fiir Polen und
ADAMICEK, 1991, S.155, fiir die ehemalige Tschechoslowakei). Seit 1990 konkurrieren
alle Lander des ehemaligen Ostblocks um Auslandskredite und -kapital fiir die Ergdnzung der
von ihren Volkswirtschaften in ungeniigendem Umfang erwirtschafteten Gewinnmassen, die
zum Ersatz und zur Erneuerung ihres Kapitalstocks, verstanden als "alle dauerhaften Anlagen
und Einrichtungen, die zur Erzielung des Produktionsergebnisses notwendig sind" (EIN-
HOFF, 1975, S.6), benutzt werden sollen. In diesem Rennen ist Ruménien spater als z.B.
Polen oder Ungarn gestartet und die bisherigen Ergebnisse nach der Wende auf dem Gebiet
der Investitionen in der TBI sind wenig ermutigend; wenn man z.B. den Modemisierungs-
grad der ruminischen TBI (Anteil der Anlageinvestitionen der letzten 2 Jahrginge im
gesamten Anlagevermogen) betrachtet, stellt man fest daB gerade in Ruminien, wo ein
grofer Nachholbedarf besteht, ganz wenig in dieser Hinsicht getan wurde. In Ruminien
belduft sich dieser Modernisierungsgrad auf 6% (eigene Berechnung nach Angaben des
Industrieministeriums).

Der vom ruménischen Industrieministerium geschitzte, geldméBige Investitionsbedarf -
Tabelle 2.35 -erscheint, verglichen mit dem technischen Bedarf, angegeben in Tabelle 2.33,
eher als unrealistisch (sprich: unterschitzt). Um auf ein glaubhaftes Bild zu kommen, sollte
man in Verbindung mit den durchschnittlichen Preisen der Textilmaschinen und -anlagen, die
Zahlen etwa mit 3 multiplizieren. Um den Vergleich mit den anderen Tabellen in diesem
Kapitel zu erleichtern, wurden die Zahlen inflationsbereinigt.
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Tabelle 2.35: Investitionsbedarf der ruménischen TBI, 1993-1996 (Preise von Okto-
ber 1990; Wihrungskurs 1 US-$ = 60 Lei)
1993 1994 bis 1996
Gesamter Investitionsbedarf 2986 Mio. Lei; 9445 Mio. Lei;
- davon Finanzierungsquel- davon: davon:
len: 35,2 Mio. US-$ 105,1 Mio.US-$
Eigene Finanzie- 1435 Mio. Lei; 4478 Mio. Lei;
rungsquellen der Unterneh- davon: davon:
men (hauptsichlich einbe- 29,3 Mio. US-$ 83,2 Mio. US-$
haltene Gewinne)
Kredite und Auslandskapital 1551 Mio. Lei; 4967 Mio. Lei,
davon: davon:
5,9 Mio. US-$ 21,9 Mio. US-$
Staatshaushalt 39 Mio. Lei 104 Mio. Lei

‘(Nach Angaben des Industrieministeriums)

Anderseits wiirden selbst diese nach Ansicht des Verfassers dieser Arbeit unterschitzten
Investitionsbetrige, im Vergleich mit dem Jahr 1992, einen Sprung auf das Zweifache
bedeuten -was angesichts der heutigen Stagnationspolitik der in Oktober 1992 angetretenen
Regierung kaum zu erwarten ist.

Ein DIW-Beitrag (1988, S.28) deutet darauf hin, daB in den Branchen, die (wie die ruméni-
sche TBI) ungeniigend mit Eigenkapital ausgestattet sind, die Anpassungsverzgerungen zum
Kapitalstockbedarf entsprechend groBer sind. Hinzu kommt erschwerend das Phinomen der
"bad debts” und der chronischen Liquidititskrisen. Ende 1992 hatte der gesamte TBI-Sektor
Forderungen in Hohe von 76,7 Mrd.Lei und Verbindlichkeiten von 61,8 Mrd.Lei (Wah-
rungskurs: 1 US-$ = 180 Lei). Auf die Finanzierungsprobleme wurde im Kapitel 1 und wird
weiter im Kapitel 5 eingegangen.

2.4. Entwicklungsperspektiven der ruménischen TBI

Die Textil- und Bekleidungsindustrien der osteuropdischen Lander haben insgesamt dhnliche
Perspektiven. Die kleinen Familienbetriebe, sowie die von groieren Kombinaten getrennten
Unternehmen, auf Nischenprodukte spezialisiert, und die integrierten Grofibetriebe, sind alle
ganz stark darauf eingestellt, zuerst iiber Lohnarbeit fiir westliche Unternehmen, genaue
Marktinformation und schrittweise Ubernahme von westlichem Know-How, die auslindi-
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schen Mairkte zu betreten bzw. ihre Anteile darin zu erhohen. Die neu entstandene textile
Entwicklungs- und Investitionsachse erstreckt sich von Westeuropa bis nach Moskau und
dann siidwirts bis in die neuen Republiken Zentralasiens. Fiir Polen schitzt z.B. GALLI
(1991, S.151), daB der staatlich unterstiitzte Aufschwung der Privatindustrie, die niedrigen
Lohne, der grofie Binnenmarkt mit einem wichtigen Nachholbedarf an modischer Ware sowie
die Nihe zur EG gute Voraussetzungen fiir eine weitere Entwicklung der Bekleidungs- und
auch der Textilindustrie bieten. Allerdings wurde von amerikanischen Experten 1991 ge-
schdtzt, daB in den fiinf folgenden Jahren in der TBI Investitionen im Gesamtwert von rund
700 Mio. US-$ durchgefithrt werden miissen (zum Vergleich, wurde dieser Bedarf in
Ruménien, wo die TBI iiber grofiere Produktionskapazititen als in Polen verfiigt, vom
Industrieministerium auf etwa 207 Mio.US-$ fiir 1993-1996 geschitzt). In Polen wurde auch
das Steuersystem hinsichtlich seines Einflusses auf die TBI untersucht, mit dem Ergebnis,
daB es groBere Investitionen eher unattraktiv macht. In der ehemaligen Tschechoslowakei
siecht ADAMICEK (1991, S.155) ein eher geringes Interesse westeuropdischer Textilunter-
nehmen an Kapitalbeteiligungen zum Ausbau und Modemisierung der tschechischen und
slowakischen Kapazititen aufgrund ihrer eigener angespannten Lage. Dagegen haben die
Bekleidungsunternehmen aufgrund ihrer Nihe zum EG-Markt insbesondere bei modischer
Ware viel bessere Chancen.

Die spezifischen Perspektiven der ruménischen TBI sollen in erster Reihe in Anlehnung an

ihren Stirken beurteilt werden. Darunter zihlen:

- die geographische Lage Ruminiens, marktnah sowohl zu der GUS, zu den EG-, zu
den EFTA-, als auch zu den nahgstlichen Lindern;

- der neulich unterschriebene Assoziierungsvertrag mit der EG, der Freihandelsvertrag
mit der EFTA und die Gewahrung der Meistbegiinstigungsklausel seitens der USA -
alles Dokumente, die den Zugang der rumanischen Textilprodukte zu diesen Markten
erheblich erleichtern;

- eine gewisse Erfahrung in der Produktion von Massenware und in der passiven
Lohnveredelung;

- der - verglichen mit anderen Industrien - kleinere Investitionsbedarf;

- die extrem niedrigen Lohnkosten.

Es ist interessant zu merken, da8 gerade die Faktoren, die die Krise der westdeutschen TBI
verursacht haben, ndmlich die Aufwertung der D-Mark und die Senkung der Einkommens-
elastizitit der Textilien und Bekleidung aufgrund der Erhohung des Lebensstandards, in
Ruminien sich umgekehrt entwickeln. Der Leu (Einzahl von Lei) wertet sich stets ab und der
Lebensstandard sinkt ebenfalls.

Die TBI ist bisher keineswegs unter die besondere Aufmerksamkeit der ruménischen Regie-
rung gefallen. Trotz der im Paragraphen 2.1 dargestellten besonderen Bedeutung der TBI
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wurde sie nicht einmal auf der Priorititsliste fiir die Regierungsgarantien der ausldndischen
Kredite gestellt. Von anderen Instrumenten einer Industriepolitik, die auf mikrodkonomischen
Niveau ansetzen sollte, ist also nicht die Rede, und nicht zuletzt deswegen, weil der grofite
Teil der TBI in Ruminien noch genug rentabel ist, um keine Subventionierung zu brauchen.

Unabhingig davon, ob es in der Zukunft Investitionszuschiisse und -zulagen oder andere
Finanzhilfen geben wird, ob die auBenwirtschaftliche Protektion steigen oder sinken wird -
also ob der Staat der TBI helfen wird (er sollte sie wenigstens nicht storen - siche Kap.5) -
kann man entsprechend dem heutigen Stand der Theorie und der Erfahrungen in anderen sich
industriell entwickelnden Lindern einige Aussagen iiber die Perspektiven der ruménischen
TBI machen.

GemiB seiner Rolle in der Befriedigung der menschlichen Bediirfnisse steigt der Beklei-
dungsverbrauch bei niedrigen Einkommen (der ruménische Fall) zunéchst iiberproportional,
und dann proportional mit den Einkommen. Mit dem weiteren Zuwachs des Einkommens
wichst endlich der Bekleidungsverbrauch nur noch unterproportional (der Fall der Industrie-
liander) - so BREITENACHER (1981, S.33). In kurzer und mittlerer Frist ist also von nun
an eine giinstige Entwicklung der heimischen Nachfrage zu erwarten. Mit der langsamen
Erholung der anderen Branchen der ruménischen Industrie wird die Nachfrage fiir Indu-
strietextilien (siche VIEHWEG, 1989, S.16) auf lingere Frist steigen, und damit wird die
TBI weitere Luft bekommen, vorausgesetzt, dal auf diesem Gebiet aus dem Westens
mindestens technisches Know-How investiert wird. Auf jeden Fall wird in dem Moment eine
Strategie der Importsubstitution fiir Industrietextilien, gestiitzt auf ausldndischen Investi-
tionen, denkbar sein (SCHILD, 1992).

Da erwartet wird, daf in Osteuropa die Pro-Kopf-Einkommen und dadurch die Ausgaben fiir
Textilien und Bekleidung anwachsen, wird sich die Nachfrage in den osteuropdischen
Lindern dementsprechend diversifizieren. Da sich die Produktion aller Modelle und Varian-
ten im Inland wegen des relativ kleinen Marktes nicht lohnen wiirde, werden die osteuropii-
schen Lander immer mehr Textilien und Bekleidung miteinander handeln. Es ist auch mit
einer Expansion der Textil- und Bekleidungsexporte zu rechnen, die die Konsequenzen des
Zusammenbruchs von 1990 mildern, wenn nicht einholen diirfte.

Eine andere Richtung der Exportentwicklung, auf die bereits in vielen osteuropdischen
Lindern stark zuriickgegriffen wird, ist die passive Lohnveredelung. Sie hat insbesondere in
arbeitsintensiven Bereichen, wie der Bekleidungsindustrie, wo der Druck der Lohnkosten die
westlichen Produzenten zur Auslandsfertigung zwingt, sehr gute Zukunftschancen, allerdings
nur, bis sich die Lohnkosten in Osten und Westen ausgleichen sollen. Da aber ein solcher
Ausgleich nicht einmal auf mittlere Sicht zu erwarten ist, bleibt die passive Veredelung fiir
die ruminische TBI eine sehr gute Uberlebenschance.
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Wiederum sollten die rumanischen Textil- und Bekleidungsproduzenten ihren Angriff auf die
Mirkte der Industrielinder fortsetzen. Obwohl Textilien geringe Preiselastizititen bei der
Ausfuhr ausweisen, kann ihr Export selbst unter restriktiven Bedingungen, wie diejenigen,
die vom Welttextilabkommen fixiert werden, trotzdem expandieren und erfolgreich und
profitabel sein. Grundlage dafiir ist eine gesunde "supply-side policy”, die auf die Verbes-
serung der Produktions- und Angebotsbedingungen abzielen sollte, wie z.B. in Indonesien
und Thailand (HILL & SUPHACHALASAI, 1992). Dafiir soll sich aber auch der Staat
unbedingt einsetzen.

AuBer einer Erhohung der Exporte, ist auch - sollte die Wirtschaftspolitik verniinftig werden

- ein Anstieg der Auslandsinvestitionen in die ruménische TBI zu erwarten. Die westlichen

Investoren hitten dabei zweierlei Motive:

- den Absatz: man investiert, um bereits erschlossene Absatzmirkte zu sichern oder
auszuweiten und neue Mirkte zu erschliefien;

- den Kostenabbau: die Produktion wird, unter Einhaltung der bisherigen Technik
und/oder Sortiments, an einen Standort verlagert, der, verglichen zu den Industrielan-
dern, komparative Kostenvorteile hat.

Obwohl angesichts des typisch osteuropdischen Lohnkostenvorteils der Anreiz bestiinde, die
Bedeutung der zweiten Investitionsart zu iiberschdtzen, mu man beriicksichtigen, da8 die
westlichen absatzorientierten Auslandsinvestitionen in Entwicklungs- oder sogar Industrielan-
dern einen immer grofieren Anteil besitzen (sieche auch SPINANGER, 1993). Diese Entwick-
lung basiert auf der Erfahrung, daB grofie Absatzmirkte im Ausland sich auf Dauer nicht
allein durch Exporte bedienen lassen. Marktanteile im Ausland lassen sich langfristig nur
dann halten, wenn der Schritt vom Export zur Auslandsproduktion unternommen wird. Dies
ist auch haufig darum notwendig, weil im Zuge der Industrialisierung der Abnehmerlander,
ihre ProtektionsmaBnahmen immer kriftiger werden, um die Importe durch die heimische
Produktion zu ersetzen. Durch Auslandsinvestitionen konnen protektionistische Manahmen
umgangen werden.

Die deutschen Auslandsinvestitionen im Textil- und Bekleidungsgewerbe betrugen 1988 1336
Mio.DM (etwa 763 Mio.US-$). Damit machten sie ungefihr 0,7% der simtlichen deutschen
Investitionen ins Ausland aus. Vergleichen wir diese Zahl mit dem in Tabelle 2.35 fiir
Ruminien geschitzten Investitionsbedarf, selbst 3 mal nach oben korrigiert (also etwa 621
Mio.US-$ fiir 1993-1996), und beriicksichtigt man auch, daB die Bundesrepublik nicht das
einzige Industrieland ist, das in Ruménien Investitionen vornehmen konnte, stellen wir fest,
daB es Auslandskapital geben konnte, vorausgesetzt es wird durch geschickte MaBnahmen
von Ruminien angezogen. Gegen diese Schitzung sprechen allerdings die Folgen der
deutschen Wiedervereinigung und der heutigen Rezession in Westeuropa: "auch westdeutsche
Textilunternehmer [priifen] angesichts der weltweit herrschenden Uberkapazititen fiir die
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Textilproduktion jede Investition bzw. Produktionserweiterung genauestens und [nehmen]
diese nur dann in Angriff [,] wenn sie vom wirtschaftlichen Erfolg iiberzeugt sind" (VON
NETZER, 1992). Da es aber in Osteuropa nicht um Kapazititserweiterung, sondern um
Kapazititserhaltung iiber Rehabilitierung geht, die wegen der o.g. Motive fiir die auslindi-
schen Investoren interessant sein diirfte, und da die benétigten Betrage niedriger sind als in
anderen Industriebranchen, bestehen noch viele Griinde fiir Optimismus. Der Kapazititsabbau
wird nicht aus konjunkturellen, sondern aus strukturellen Griinden notwendig sein, und nur
dort, wo die Lage keine weitere Hoffnungen erlaubt.

Die Strategien, die diese Unternehmen in der Zukunft verfolgen werden, haben eine Gemein-
samkeit - die Herstellung von Produkten, die von der Qualitit und dem Design her Chancen
haben, auf den Weltmérkten umgesetzt zu werden. Darum miissen unbedingt der bestehende
Kapitalstock, die Technologien und die Produkte angepaBt werden. Die anderen Aspekte
(Kapitalintensitdt, Forschungsanteil, Rationalisierung usw.) sind in den o.g. Zielen enthalten.
Auf jeden Fall aber diirfen die Unternehmen durch die Fiskalpolitik zumindest nicht behin-
dert werden.
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KAPITEL 3: DIE BEDEUTUNG DER STEUERN FUR DIE INVESTITIONS-
TATIGKEIT IM LICHTE DER OKONOMISCHEN THEORIE.

Aus Kapitel 2 hat sich die SchluBfolgerung ergeben, die Produktionskapazititen der
ruminischen Industrie seien - was fiir den Ostblock keine Ausnahme bilden sollte - in
erheblichem MaBe veraltet, bzw. abgenutzt. Falls die rumanischen Unternehmen aus ihren
(internen und/oder externen) Mairkten nicht ausscheiden sollten, bediirfen sie vieler und
baldiger Investitionen, die eine hohere Produktivitit, Kostenvorteile und hinreichende
Produktqualititen ermoglichen miifiten.

Eine Steuerpolitik, die auf die Effizienzsteigerung der industriellen Produktionskapazititen
mittels verstirkter Investitionstitigkeit abzielt, miifite auf jeden Fall auf einem - mit den
rumdnischen Verhdltnissen zu vereinbarenden - theoretischen Modell des Zusammenhangs
zwischen Steuern und Investitionen basieren. Infolge einer kritischen Ubertragung auf die
ruménische Wirklichkeit sollte man, anhand verschiedener Teilmodelle, die Wirkungen der
unterschiedlichen ruménischen Steuern untersuchen kénnen, um letztendlich einen “policy-
mix" fir die Erfiillung des o.g. Zieles gestalten zu konnen.

Dementsprechend ist die Untersuchung in diesem Kapitel wie folgt gestaltet:

- erstens werden die verschiedenen Determinanten der Investitionen, wie sie in den
wichtigeren Ansitzen erkldrt werden, dargestellt;

- zweitens werden einige bedeutenden Fragen angesichts des Rahmens, auf den sich
diese Untersuchung des Zusammenhangs Steuern - Investitionen beschrianken sollte
geklart bzw. angesprochen, wie z.B. ob es um einen mikro- oder makrodkonomischen
Ansatz bzw. um Ersatz- oder Erweiterungsinvestitionen geht;

- drittens wird auf die wichtigsten Theorien eingegangen, die im Laufe der Zeit aus der
wissenschaftlichen Diskussion entstanden sind: die neoklassische Investitionstheorie,
die Akzeleratortheorie und das Kapitalstockanpassungsprinzip, die betriebswirtschaftli-
chen Ansitze, die auf die Kapitalwertmethode bauen, die neuere Theorie des Tobin‘s

q;
- gesondert werden die Risikoaspekte als wichtige EinflufgroBen auf die auslandischen

Investitionen betrachtet, und die Finanzierungs- und Liquidititsaspekte, die fiir die
Investitionen inldndischer Gesellschaften von erheblicher Bedeutung sind.
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3.1. Die Determinanten des Investitionsverhaltens

Betrachtet man das Problem der Evaluation von Investitionsdeterminanten in einer
wissenschaftlich abgerundeten Weise - empirische Uberpriifung verschiedener Hypothesen und
Auswahl derjenigen, die sich am besten bestitigen lassen - gibt es bisher zwei Vorgehens-
weisen: bei der einen versucht man, anhand Korrelations- und Regressionsanalysen grob
spezifizierte Investitionsfunktionen zu schitzen, bei der anderen dagegen handelt es sich um
Befragungen in Unternehmen selbst.

Die Regressionsanalysen werden durchgefiihrt, um die verschiedensten Investitionstheorien
anhand statistischer Reihen zu priifen, bei denen die Investitionen als abhdngig von der
Expansion der Nachfrage (Akzeleratorprinzip) (z.B. LANGE, 1962, S.95 ff.), der Liquiditit
(ebenda, S.99 ff.), oder den Gewinnen (ALBACH, 1970, S.39 ff.) angesehen werden.

Die Befragungen versuchen dagegen, aus einer grofen Zahl von Investitionsentscheidungen
die Gemeinsamkeiten heraus zu kristallisieren. Ergebnis ist jeweils eine Vielzahl von
Investitionsdeterminanten, die jedoch "kaum zu Investitionsfunktionen zusammengefiihrt
werden konnen" (SIEDENBERG, 1976, S.16). Gemid SIEDENBERG sind also Aussagen
liber das quantitative Ausmaf der Einwirkung bestimmter Parameter schon vom Ansatz her
in diesem Fall nicht moglich.

Trotzdem konnen, wie bei KATONA (1960, S.248 ff.), aus Befragungen interessante
Schliisse gezogen werden. Es gibe, so KATONA, nicht das Motiv der Investition, sondern
eine Verflechtung von Motiven, deren Gewichte unter anderen von der wirtschaftlichen Lage
der Unternehmung, der Konjunktur, des Alters des Industriezweiges (ganz wichtig im Fall
Ruminiens), der Marktform, der GroBe der Unternehmung sowie den Entscheidungstrigern
abhingig sind. Daran schlieft sich auch der Ansatz von SIEDENBERG, der zwischen lang-
fristigen und kurzfristigen Zielen der Investitionspolitik des Unternehmens unterscheidet, an.
So konnen z.B. Mafinahmen, die zur kurzfristigen Erwirtschaftung groBer Gewinne fiihren,
auf die Dauer zu einem Verlust an Marktanteilen und kiinftigen Gewinnen leiten. Die
Investitionsentscheidung wire also ein Abfindungsprozess zwischen der "Sicherung einer
langfristigen Gewinnerzielung auf Normalniveau", die eine "Uberlebenssicherung”
gewihrleistet, der permanenten Liquidititserhaltung und der Nutzung kurzfristiger
Gewinnchancen.

Neben diesen strategischen Komponenten der Investitionsentscheidung, unterscheidet
SIEDENBERG, in Anhang an WACHTER (1969, S.82 ff.) auch zwischen unipersonalen und
multipersonalen Zielfindungen. Sobald nicht eine Person allein alle Entscheidungen eines
Unternehmens trifft, konnen die Ziele der Eigentiimer und der Manager auseinander fallen.
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Dieser Tatbestand 148t sich miihelos auch fiir den Fall der ruménischen staatlichen Betrieben
bestitigen. Eine Erweiterung dieses Ansatzes finden wir bei ATKINSON & STIGLITZ
(1980, S.151), die von "managerial discretion" sprechen. In ihrer extremen Form bedeutet
diese diskretionire Tendenz, daB die Manager ihren eigenen Nutzen zu maximieren
versuchen, indem sie mehr investieren, als es fiir die Maximierung des Firmenwertes notig
wire. Auch SCHUMPETER schlieit sich solchen nichtmonetiren Erkldrungen des Investi-
tionsverhaltens an, indem er dem Gewinn auch den Willen zur Macht, das Prestigebediirfnis
und die Schaffensfreude als Hauptmotive der "neuen Kombinationen von Produktions-
faktoren" beifiigt (1952, S.138).

Obwohl diese letzten, stark mit subjektiven bzw. nichtokonomischen Faktoren verbundenen
Erklirungsversuche eine gewisse Relevanz auch fiir Rumiénien haben diirften, wiirde ihre
Beriicksichtigung einer Untersuchung des Zusammenhangs Steuern - Investitionen wenig
Raum schaffen. Die Wirtschaftspolitik stellt in erster Linie auf 6konomische Parameter ab,
durch deren Beeinflussung sie die Volkswirtschaft entweder von Krankheiten zu heilen oder
vor Krankheiten zu schiitzen versucht. Ob, wie erwihnt, empirisch getestet oder nicht,
bezieht sich die Mehrzahl der Investitionstheorien auf 6konomischen GréB8en.

So gibt z.B. WITTMANN (1975, S.148) an, die Investitionen diirften von den Zinskosten,
den Gewinnen, der Entwicklung der Nachfrage, der Liquiditit und dem Kapitalstock
abhéngig sein. Ganz wichtig scheint aber, dem Ansatz von DOMAR & MUSGRAVE (1944)
gemiB, auch die Wahrscheinlichkeitsverteilung der erwarteten Gewinne und Verluste. All
diese EinfluBgroBen konnen entweder betriebswirtschaftlich oder volkswirtschaftlich
untersucht werden.

Die erste Betrachtungsweise neigt eher dazu, "wie" und nicht "warum" Investitionen getitigt
werden (Kapitalwertmethode) zu erkldren; trotzdem bietet der betriebswirtschaftliche (sowie
der mikrookonomische) Ansatz die Moglichkeit, die Reaktionen eines Unternehmens
gegeniiber wirtschaftspolitischen Manahmen (also auch gegeniiber Steuern) abzuleiten. Ganz
sinnvolle Konzepte, wie z.B. die Nutzenmaximierung (der Unternehmer richtet sich nicht
unbedingt nach der Gewinnmaximierung, sondern nach der Maximierung seiner Nutzenfunk-
tion, die auch sein Streben nach Sicherheit und stetiger Liquiditit beriicksichtigt) (SCHNEI-
DER, 1964, S.3), oder die zusammenfassende Aussage, daf} Investitionen grundsitzlich "nur
dann getitigt werden, wenn sie entweder zur Sicherung der Rentabilitit des bereits
existierenden Kapitalbestandes notwendig sind oder wenn erwartet werden kann, daf die In-
vestitionen selbst eine zumindest ausreichende Rentabilitit erzielen" (BARTHEL &
FASSING, 1980, S.316) lassen sich vornehmlich aus betriebswirtschaftlichen Betrachtungs-
weisen ableiten. Die Einbeziehung der Liquiditits- und Finanzierungsprobleme in die Unter-
suchung der Investitionsdeterminanten ist ebenfalls dem betriebswirtschaftlichen Ansatz zu
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verdanken. Auf die Mdglichkeiten und Grenzen dieses Ansatzes soll spater noch eingegangen
werden.

Modernere Ansitze rdumen der Risikoproblematik eine grofiere Bedeutung ein, indem sie den
EinfluB der Unsicherheit auf die Investitionsbereitschaft untersuchen. Eine Realinvestition
wird als eine Option auf einen bestehenden finanziellen Kapitalstock angesehen. Die
Durchfiihrung der Realinvestition wiirde mit sich Investitionskosten bringen, die von den
kiinftigen Ertrdgen zumindest iiberschritten werden miissen ("strike price of the option").
Anhand eines bestimmten Investitionskriteriums wird der optimale Zeitpunkt bestimmt, wann
der Unternehmer von der Investitionsoption Gebrauch machen kann. Dabei spielt auch der
Optionswert des Wartens ("option value of waiting") eine wichtige Rolle. MAC DONALD
& SIEGEL (1986, S.331-349) fiihren eine derartige Analyse anhand eines ganzzihligen
Modells durch; PINDYCK (1987) und BERTOLA (1987) gehen mit der Analyse in den
stetigen Zahlenbereich iiber. DIXIT (1989, S.620-638) und PINDYCK (1991, S.1110-1148)
gehen einen Schritt weiter, indem sie in ihre jeweiligen Uncertainty-Modelle auch den quasi-
irreversiblen Charakter der Realinvestitionen miteinbeziehen. So betrachtet z.B. DIXIT (1989)
die Entscheidungen eines Unternehmens fiir den Marktein- bzw. -austritt unter stochastischer
Variation der Outputpreise und kommt zum Ergebnis, da es unterschiedliche Schwellenpreise
der angebotenen Produkte gibt. Der obere Schwellenpreis, der die Realinvestition als rentabel
erscheinen lieBe, setzt sich aus den variablen Kosten des Produktes und dem verteilten
Zinsaufwand, entsprechend dem investierten Kapital, zusammen. Dagegen bildet sich der
untere Schwellenpreis, der den Ausstieg des Investors aus dem Markt veranlassen wiirde, aus
der Differenz zwischen den 0.g. Grofien. Dadurch entsteht ein Hysteresis-Effekt, der ein MaB
fir die Irreversibilitit einer Realinvestition darstellt. Das Kernproblem wire einen
modelltheoretischen Pfad der optimalen irreversiblen Kapitalakkumulation unter Beriicksichti-
gung verschiedener Risiken zu finden. Dies versucht PINDYCK (1991). Der unwiderrufliche
Charakter der Investition in Kapitalgiiter hat in seinem Modell einen verstirkenden Einfluf
auf die von dem Investor eingeschdtzten Risiken. Letztere werden weiter durch die Volatilitit
der Preise, der Zinsen, der Wihrungskurse, der Zoélle, Steuern und anderen staatlichen
MaBnahmen erhoht (PINDYCK, 1991, S.1141).

Angesichts der Vielfalt der Investitionstheorien kénnte man, wie z.B. BECKMANN (1970,
S.131), folgern, daB eine vollig iiberzeugende Erkldrung der Investition noch aus steht. Wie
noch spiter gezeigt werden soll, werden tatsdchlich auch die modernsten Theorien empirisch
zugleich bestitigt und verneint. Der Versuch, die Ziele der Unternehmen, ihre Dynamik, das
Verhalten der Unternehmen in ihrem Umfeld und die aggregierten Investitionen in ein
geschlossenes System zu binden, ist bisher gescheitert. Die Folgerung liegt nahe: es gibt
keine eindeutigen und allgemein verwendbaren Investitionstheorien. Die Zielsetzungen der
Unternehmen (und daher ihre Strategien) éndern sich rdumlich und zeitlich unter dem Einflu$
inner- und auBerbetrieblicher Faktoren, die zum Teil auch nichtokonomischer Natur sind.



"Vielmehr soll ein gedankliches Dreieckverhiltnis konstruiert werden, ein Reaktionsraum aus
Entscheidungssubjekt, Entscheidungsobjekt (Investition) und Entscheidungsfeld, in dem
Strome von Impulsen im zeitlichen Ablauf die Motivation einer Entscheidung entstehen
lassen." (HEDERER, 1971, S.21).

Da es die Investitionstheorie nicht gibt, bleibt der Politik nur die Losung, sich das zur
entsprechenden Realitit passende Modell vom vielfiltigen theoretischen Angebot auszusu-
chen.

3.2. Makroikonomischer versus mikrookonomischer Ansatz.

Auf die Frage, auf welcher Ebene der Zusammenhang Steuern - Investitionen sich am besten

untersuchen l4Bt, ist in jeder Referenzarbeit der bisherigen Theorie eingegangen worden. Die

Kriterien zur Wahl eines von den zwei moglichen Ansitzen sollten mit den folgenden

Aspekten verbunden sein:

- ob es sich um eine politische oder analytische Arbeit handelt;

- ob feste Hypothesen iiber das Verhalten der Unternehmer vorliegen oder nicht;

- ob der Untersucher eher zur klassischen (bzw. neoklassischen) oder zur keynesiani-
schen Wirtschaftstheorie neigt;

- ob statistische Reihen angesichts des untersuchten Prozesses in ausreichender Menge
verfiigbar sind und, in derselben Gedankenordnung;

- ob ein makrodkonomisches Modell, zur Untersuchung der beriicksichtigten Prozesse
angepalfit, vorliegt bzw. entwickelt werden kann. Zuerst muf gesagt werden daB -
obwohl die Investitionstitigkeit sowohl bei der Konjunkturforschung als auch bei der
Erforschung des langfristigen Wachstums im Mittelpunkt der wissenschaftlichen
Diskussion steht - die Besteuerung bei den meisten wirtschaftstheoretischen Er-
klarungsversuchen fiir die Investitionstitigkeit eigentlich nur als Randproblem
behandelt wird.

JATZEK und LEIBFRITZ (1982, S.17) sehen den Grund dafiir darin, daf "die Besteuerung
ihre Wirkung nur indirekt iber andere EinfluBfaktoren der Investitionen entfaltet, ihre
Bedeutung also erst bei detaillierteren Erkldrungsansitzen zum Vorschein kommt". Dieser
Tatbestand wiirde also einen apriorischen Anreiz liefern, von der makrodkonomischen
"hinunter" zur mikrookonomischen Untersuchungsebene zu riicken. Angesichts der angeblich
indirekten Wirkung der Besteuerung (durch den Kapitalnutzungspreis - so die neoklassische
Investitionstheorie, die die beiden Autoren auch benutzen) wire also eine eingehendere
Analyse auf mikrodkonomischer (bzw. betriebswirtschaftlicher) Ebene fiir die Erzielung aus-
sagekraftiger Ergebnisse unabdingbar.
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Dieselbe Meinung vertritt SCHNEIDER (1964, S.1), der zwei mogliche Ansitze unter-
scheidet: den Ausgang von einer makrodkonomischen Investitionsfunktion oder von der
Reaktion des einzelnen Unternehmens auf die Besteuerung. SCHNEIDER gibt zu, daB der
erste Ansatz den grofien Vorteil hitte, zu Ergebnissen zu fithren, die fir den Wirtschafts-
politiker unmittelbar verwendbar wiren. Es muf} hier unterstrichen werden: in quantitativer
Hinsicht auf Landesebene, was leider die mikrookonomischen Ansitze, u.a. wegen des
Aggregationsproblems, nicht erbringen konnen.

Die Schwierigkeit bei den makrookonomischen Ansétzen ist aber die Formulierung einer
Investitionsfunktion, die gleichzeitig empirisch bewiesen und - im Hinblick auf die Steuern -
aussagekriftig genug sein sollte.

Hinzu kommt auch, daB - so FROMM und SCHINK (1973) - das Aggregationsproblem - das
bei einem zunichst mikroOkonomischen Vorgehen auftreten kann - auf dem Gebiet der
Investitionstheorie nicht die entscheidende Bedeutung zu haben scheint, wie z.B. im Bereich
der Konsumtheorie. Vielmehr sollte die Makropolitik auf die Mikroentscheidungen abstellen.
Wenn z.B. von IncentiveWirkungen gesprochen wird, werden diese immer auch auf
mikrodkonomischer Ebene zu priifen sein (SIEDENBERG, 1976, S.13).

Daher wihlen die meisten Autoren den mikro6konomischen Ansatz, um die Reaktionen des
Unternehmers (oder des Unternehmens, als "black-box" gesehen) abzuleiten. Weiter: fiir eine
griindliche Untersuchung, die der Politik dienen soll, mufl der Ansatz partialanalytisch im
doppelten Sinne verlaufen: es wird nicht nur angenommen, daB die Preis-Absatz Funktion
und die Faktor-Angebotsfunktion unverindert bleiben (und daher agiert der Unternehmer als
Gewinnmaximierer und Mengenanpasser), sondern es wird auch jeweils nur eine Steuer
betrachtet.

Es werden Modelle eines Unternehmens konstruiert, das sich in Hinblick auf ein vor-
gegebenes Ziel (Gewinnmaximierung, Nutzenmaximierung, Kapitalbedarfdeckung,
Liquidititssicherung usw.) immer rational verhdlt. Entweder hat es alle nétigen Informationen
tiber die Zukunft, oder es kénnen Aussagen iiber sein Verhalten unter Unsicherheit gemacht
werden. Diese Art Ansitze zur Erklarung des Einflusses der fiskalpolitischen Parameter hat
die lingste Tradition: BROWN (1948), MUSGRAVE (1944), H.SCHNEIDER (1964),
HELLIWELL (1968), JORGENSON (1963). Wihrend den ersten vier Ansidtzen der
empirische Nachweis ganzlich fehlt, weist der letzte einen qualitativen Sprung auf, indem die
entwickelte Theorie, die grundsitzlich auf festen Hypothesen im Hinblick auf das Verhalten
des Unternehmers basiert, sich auch von der Empirie bestitigen 148t.

Die makrookonomische Betrachtung wird nur wieder ganz bedeutend, wenn man die
Investitionsfiahigkeit untersucht. Die Liquiditits- und Finanzierungseffekte, die normalerweise
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durch geldpolitische oder finanzpolitische Mafinahmen mit Geldmengeneffekt ausgelost
werden, miissen immer sowohl auf individualwirtschaftlichem als auch auf aggregiertem
Gebiet untersucht werden. Den mikro6konomischen Abschitzungen miissen also gesamtwirt-
schaftliche Uberlegungen folgen.

3.3. Erweiterungs- versus Ersatzinvestitionen.

Auf das Gebiet der Ersatzinvestitionen haben sich bisher wenige theoretische Ansitze
konzentriert, obwohl natiirlich auch die Emeuerung des Kapitalstocks in Hinsicht auf
Konjunktur und Wachstum eine gewisse Bedeutung haben diirfte. Es gibt allerdings auch in
diesem Bereich einige Ansitze, die die Ersatzinvestitionen ausdriicklich beriicksichtigen.

Hauptsichlich lassen sich diese in drei Kategorien einteilen. Der erste - und dlteste - Ansatz
unterstellt einen proportionalen Zusammenhang zwischen dem Kapitalstock und den
Ersatzinvestitionen, mit der Begriindung, jede Erweiterungsinvestition ziehe Ersatz-
investitionen in unendlicher Reihe nach sich, deren Summe in einer Periode ein bestimmter
Anteil des Kapitalstocks derselben Periode sein sollte.

Die Kritik an diesem Ansatz bedient sich u.a. der zeitlichen Schwankungen der Erweiterungs-
investitionen. Da bei den Ersatzinvestitionen die Schwankungen viel weniger ausgepragt sind
(LEIBINGER (1985, S.136) z.B. gibt an, die Ersatz- und Rationalisierungsinvestitionen
wiirden etwa 70% der Bruttoinvestitionen im verarbeitenden Gewerbe ausmachen, und daher
schwichen sie den EinfluB kurzfristiger Nachfrageschwankungen auf die Investitionstitigkeit
insgesamt ab), konnte sich dieser Anteil nicht konstant halten. Aufierdem wird de facto die
Ersatzinvestition nicht gleich nach ihrer entsprechenden Erweiterungsinvestition getitigt,
sondern erst nach Ablauf der Nutzungsdauer, und dabei ist nicht die technische, sondern die
Okonomische Nutzungsdauer relevant, deren Festlegung eine Frage der unternehmerischen
Politik ist. Also werden die Ersatzinvestitionen nicht automatisch gemaB der Altersstruktur
des bestehenden Kapitalstocks unternommen, sondern auch vom Zinssatz (oder Zinserwartun-
gen), technischen Fortschritt usw. beeinfluft.

Eine fundierte Ablehnung der Proportionalititshypothese wurde zum ersten Mal von
FELDSTEIN und FOOT (1971) geliefert. Darin versuchen die Autoren anhand empirischer
Daten zu beweisen, daB die Ersatzinvestitionen von den Finanzierungsmoglichkeiten, dem
Wachstumswillen, dem Auslastungsgrad der Kapazititen und dem Rationalisierungsdruck auf
kurzer Sicht determiniert werden. Daraus resultiert die "Pufferrolle” der Ersatzinvestitionen:
wenn die Zukunftserwartungen positiv genug sind, und die Liquidititslage dagegen eingeengt
ist, versucht man die Erweiterungsinvestitionen soweit wie moglich durchzufiihren, um die
Marktchancen nicht ungenutzt zu lassen. Stattdessen verlegt man den Zeitpunkt der
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Ersatzinvestitionen in die Zukunft. Umgekehrt wiirde in rezessiven Phasen die zur Verfiigung
stehende Liquiditdt nicht in Erweiterungs- sondern in vorgezogenen Ersatzinvestitionen
getitigt. Eine wichtige Folgerung dieser Erkldrung ist, daf die Ersatzinvestitionen von der
Liquidititslage, wihrend die Nettoinvestitionen von den Gewinn- und Markterwartungen
abhdngig sind, da, wie gesehen, in der Allokation der Finanzmittel die Ersatzinvestitionen
eine untergeordnete Prioritit geniefen. FELDSTEIN und FOOT weisen daher darauf hin, daf}
die Untersuchungen der Einflisse der fiskalpolitischen Parameter auf die Investitionen
unbedingt auch die Liquidititsfrage beriicksichtigen miissen. Ein anderes Ergebnis, das fiir
diese Arbeit auch von Bedeutung sein sollte, ist daB gleichzeitig mit diesem Wettbewerb
zwischen Ersatz- und Erweiterungsinvestitionen eine weitere EinfluBgroBe die Ersatzinvestitio-
nen bedingt: "For any given level of capacity utilization, the greater the average age of the
capital stock, the more incentive for replacement there is likely to be" (FELDSTEIN &
FOOT, 1971, S.57).

Der dritte Erkldrungsansatz beruht auf der Hypothese, die Unternehmen lieBen sich bei
Ersatz- und Erweiterungsinvestitionenvon den gleichen Bestimmungsgriinden leiten. Eine
analytische Unterscheidung zwischen beiden Investitionsarten wire daher ohne Belang. Die
Kritik an diesen Ansatz bedient sich der Tatsache, daf die Erweiterungsinvestitionen mit
einem grofBeren Risiko verbunden sind, da sie nicht einen bekannten Markt beriihren, sondern
darauf abzielen, Marktanteile zu erhéhen oder sich an neue Mirkte anzuschliefien.

3.4. Der betriebswirtschaftliche Ansatz

Der betriebswirtschaftliche Ansatz ist grundsitzlich analytisch-normativ. Sein Hauptzweck
ist es, anhand finanzmathematischer Analysen zu finden, wie sich der betriebliche Investor
bei gegebenen steuerlichen (oder anderen) Einfluigrofien verhalten sollte. Aussagen dariiber,
wie sich die Investoren unter dem Einfluf} der Steuern tatsichlich verhalten, sind daher nicht
moglich. In der Literatur sind zahlreiche solcher Untersuchungen zu finden, wie z.B.
WAGNER (1979) und (1980), MELLWIG (1980) und (1985), und BAAN (1980). Abgesehen
von den Ansitzen, die sich mit Finanzierungs- und Liquidititsproblemen beschéftigen (diese
werden innerhalb dieser Arbeit spéter beriicksichtigt), bildet bei all diesen Ansitzen die
Kapitalwertmethode deren Riickgrat.

Obwohl sie empirisch makrookonomisch nicht iberpriift werden konnen, bieten die

betriebswirtschaftlichen Ansitze wichtige Vorteile, wie z.B.:

- die Moglichkeit der beliebigen Zerlegung in Teilmodelle zwecks partieller Analysen;

- die Schaffung der Grundlagen der mikrookonomischen Ansitze - z.B. iibernimmt die
neoklassische Investitionstheorie die Diskontierungsmethode vom ganzzihligen zum
stetigen Bereich;
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- die Festsetzung des Rahmens des rationalen Verhaltens der Unternehmer.

Ihr groBter Nachteil ist, daf sie keine Basis fiir die quantitative Messung der Wirkungen
unterschiedlicher Steuern / fiskalpolitischer Mafinahmen auf die Makroebene liefern.

3.5. Die neoklassische Investitionstheorie

In ihrer Referenzarbeit "The Investment Decision" (1966), unterscheiden MEYER und KUH

hauptsichlich zwei Arten von Investitionstheorien: die Marginalitdtstheorien - ihrer Meinung

nach, ein Gebilde aus Mathematik und elementarer hedonistischer Psychologie - und die

Akzeleratortheorien. Als dieses Buch verdffentlicht wurde, gab es die neoklassische Investi-

tionstheorie - die in der wissenschaftlichen Debatte bisher die Hauptrolle gespielt hat - in

ihrer heutigen Form noch nicht. Thre Entwicklung hat aber gezeigt, daB sie der ersteren

Kategorie angehort. IThre Anfangshypothesen sind charakteristisch fiir ihren marginalistischen

Ansatz:

- Alle kiinftigen Produkt- und Faktorpreise sowie die kiinftigen Ausbringungsmengen
sind bekannt, und somit auch die Einzahlungen, die jedes bestimmte Investitionsobjekt
in der Zukunft erbringen wird.

- Alle Anschaffungsausgaben sind ebenfalls sowohl in der Gegenwart als auch fiir die
Zukunft bekannt.

- Es gibt keine Technologieeinbriiche.

- Das Angebot an Finanzmitteln ist entweder beim gegebenen Marktzins unbegrenzt
oder der Marktzins spiegelt in einer bestimmten Weise die Finanzmarktstruktur wider.

In der neoklassischen Theorie hat das Unternehmen das Ziel, seinen Kapitalwert W zu
maximieren. Die Theorie ist also mit der Kapitalwertmethode (Abs.3.4.) verwandt. Der
wesentliche Unterschied besteht aber darin, daB mit der Kapitalwertmethode nur Aussagen
iiber die Vorteilhaftigkeit einzelner Investitionen abgeleitet werden konnen, ohne gleichzeitig
die Reaktionen der Unternehmen auf die Anderungen der Vorteilhaftigkeit ableiten zu konnen.
Dagegen verbindet die neoklassische Theorie diese Vorteilhaftigkeit mit produktions-
theoretischen Hypothesen, und ermoglicht damit direkte Aussagen iiber die Art und den
Umfang der Reaktionen der Investoren. Das Ziel, den Kapitalwert zu maximieren,ist
praktisch identisch mit dem Ziel, den Gewinn jederzeit zu maximieren.

Die folgende Darstellung dieses Modells basiert grundsitzlich auf der Prisentation von
SIEDENBERG (1976, S.97-108).
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Der Periodeniiberschu8 Z(t) in Periode t wird bestimmt durch die Differenz zwischen den
Einzahlungen in Hohe des Umsatzes und den Auszahlungen fiir die Bezahlung des variablen
Faktors und fiir die Investitionsgiiterkdufe in der jeweiligen Periode:

Z() = pQ®) - wL(t) - ql)  (3.2)

wobei: p = Preis der produzierten Giiter

= Menge der produzierten Giiter

w = Preis des eingesetzten variablen Faktors
L= Menge des eingesetzten variablen Faktors
q=

I

o]
|

Preis der gekauften Investitionsgiiter
= Menge der gekauften Investitionsgiiter

Zusdtzlich miissen auch die Zahlungen an direkten Steuern beriicksichtigt werden.
Angenommen, pQ, wL und qI bleiben gleich, folgt daraus daB die Gewinnsteuern nicht
iberwdlzbar sind. In einem ersten Ansatz werden die steuerliche Beriicksichtigung der
Abschreibungen, der Fremdkapitalzinsen und der Preisinderungen der Investitionsgiiter
einbezogen. Somit taucht der erste wesentliche Mangel dieser Methode auf: die Gewinn-
steuerregelungen unterscheiden fast iiberall (auch in Ruménien) zwischen ausgeschiitteten und
nichtausgeschiitteten Gewinnen. Diesen Mangel konnte man anhand der Unterstellung, das
Verhiltnis zwischen einbehaltenen und ausgeschiitteten Gewinnen sei konstant umgehen.

Der Periodeniiberschufl wird also:
Z(t) = pQ(t) - wL(t) -qI(t) - TC(t) (3.3)

wobei:
TC(t) = u[pQ(t)-WL()-q(vd-wr-xq'/QK®] (3.4)
und:
K@) = Kapitalstock zu Beginn der Periode t;
u = Gewinnsteuersatz;
v = steuerlich beriicksichtigungsfahiger Prozentsatz der Abschrei-
bung;
W= steuerlich abzugsfahiger Teil der Zinsbelastung;
x = steuerlich zu beriicksichtigender Teil der Preisdnderungen der
Investitionsgiiter;
d = Abschreibungssatz;
= Zinssatz;

qQ = Preisinderungen der Investitionsgiiter.
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Die Zielfunktion der Unternehmen ist also:

w=fe'”z( £) de=
0

fe'”{pQ( £) -wL(t) -qI(t)-ulpo(t)-wL(t)-qglvd-wr-xq'/q)K(t)]1}dt
0

3.5)

(wobei von der ganzzihligen betrieblichen Kapitalwertrechnung zur stetigen mikro-
okonomischen Integralrechnung iibergegangen wurde).

Diese Zielfunktion soll unter folgenden Nebenbedingungen maximiert werden:
- es gibt eine Produktionsfunktion:
F(QLK)=0 (3.6)

- Ersatzinvestitionen werden in Hohe eines festen Prozentsatzes d vom Kapitalstock

vorgenommen:
AK(t)-I(t)+dK(t)=0(3.7)
wobei:
K() = Verinderung des Kapitalstocks in Periode "t";
I(t) = Bruttoinvestitionen in Periode t.

Die Maximierung der Funktion (3.5) unter den Nebenbedingungen (3.6) und (3.7) erfolgt mit
Hilfe des Lagrangeschen Multiplikatorverfahrens.
Nach der Benutzung dieser Methode erhilt man als Optimalbedingung:

- - _ /
1 uvd+1 uwI_l uxi](3,3)
1-u 1-u 1-u g

1921-9 |
dK' p

wobei:
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l-uv ,, l-uw__1-ux g’
= + - gy(3.9
c=ql PST d a1 q] (3.9)

ein Ausdruck fiir die Kosten der Kapitalbereitstellung (capital user costs, Kapitalnut-
zungspreis) ist.

Als Verhaltensregel fiir den Einsatz des Faktors Kapital ergibt sich also: Es sind solange
zusétzliche Kapitalgiiter einzusetzen (Investitionsgiiter zu beschaffen), bis die Grenz-
produktivititsbedingung:

erfiillt ist.

Diese Bedingung impliziert, daB ein Unternehmen seinen hochsten Kapitalwert und zugleich
sein Gewinnmaximum zu jedem Zeitpunkt erreicht, wenn das zusdtzliche Produkt aus dem
Einsatz einer zusdtzlichen Kapitaleinheit gleich ist dem Verhidltnis von Kapitalbereit-
stellungskosten und dem Verkaufspreis dieses Produktes. Die Unternehmen werden, m.a.W.,
so lange investieren, bis das bewertete partielle Grenzprodukt den Grenzkosten des Einsatzes
des Faktors Kapital gleich ist:

pPoQ=coK(3.11)

Bisher war aber die Produktionsfunktion nicht spezifiziert. In der neoklassischen Theorie wird
dafiir die Cobb-Douglas Funktion mit konstanten Niveaugrenzprodukten gewahlt (sowie z.B.
JORGENSON & STEPHENSON, 1967):

Q=K®L1™%; (0<a<1) (3.12)

Die Produktionsfunktion ist also linearhomogen. Nach partieller Ableitung nach K erhalt
man:

a_Q_= a-1r1-a
K aK* L (3.13)

Da nun gilt:
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Ka-lLl-a

1aBt sich (3.13) auch schreiben als:

90 _, 0
T K(3. 14)

wobei:

=@ -I-g(

o 0 X

die partielle Produktionselastizitit des Faktors Kapital darstellt. Gleichung (3.8) wird also:

C.ql
S (315

Gleichung (3.8) entspricht aber der Maximum-Bedingung; K ist also als gewiinschter
Kapitalstock zu betrachten. Nach K aufgeldst ergibt sich die Hohe des optimalen Kapitalstocks
zum Zeitpunkt t:

K (t) =aP—Qét—) (3.16)

Die Hohe des optimalen Kapitalstocks héngt folglich ab:
- von der partiellen Produktionselastizitit des Faktors Kapital;
- vom Preisniveau der produzierten Giiter;
- von der Menge der produzierten Giiter und
- von den Kapitalbereitstellungskosten.

Ohne Riicksicht auf die Anpassungsverzogerungen lautet die neoklassische Investitionsfunktion
somit:

1=a P2 _(1_g) K, (3.17)
C
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Es wurde ersichtlich, daB8 die GroBe, durch die die Steuern die Investitionsentscheidung (auf
Makroebene) beeinflussen, die Kapitalbereitstellungskosten ¢ sind. Ihre Erhohung bzw
Senkung senkt bzw. erhoht den optimalen (gewiinschten) Kapitalstock , und die induzierten
Investitionen gleichen (mit einer gewissen Zeitverzogerung) den tatsichlichen an den
optimalen Kapitalstock an. Die Untersuchung der Steuereinfliisse setzt also die eingehende
Beriicksichtigung der Kapitalbereitstellungskosten voraus.

In einer Wirtschaft ohne Steuern (u = 0):
c=q(r-q’/Q)+qd (3.18)

setzen sich damit die Kapitalbereitstellungskosten aus der Realzinsbelastung sowie den
Abschreibungen zusammen. Unter Einbeziehung einer Gewinnsteuer von Satz u, und den
weiteren Annahmen:

- v = 1 (die Abschreibungen sind in vollem Umfang steuerlich absetzbar);

- w = 1 (Fremdkapitalzinsen auch abzugsfahig);

- x = 0 (keine Besteuerung auf Kapitalgewinne);
werden die Kapitalbereitstellungskosten nach demselben Lagrangeschen Multiplikatorverfahren
berechnet:

c=q(r+d~3q—l) (1-k-uz) (1-u) *(3.19)

wobei:
- k = Prozentsatz eines moglichen Steuerabzugs fiir Investitionen
und:

z=fe'”D(s) ds(3.20)
(1]

-D(s)= der Teil der steuerlich zuldssigen Abschreibungssumme, der fiir
Steuerzwecke von einem Investitionsgut abgeschrieben werden darf,
das s Perioden alt ist;

-z= der Gegenwartwert aller steuerlich erlaubten Abschreibungen eines
Investitionsgutes. Bei erlaubter Sofortabschreibung der gesamten An-
schaffungs- oder Herstellungskosten ist z=1.

Die Benutzung der Formel (3.19) ermdglicht - im Gegensatz zur urspriinglich von
JORGENSON in (1963) verwendeten Formulierung - die Analyse von drei wesentlichen
fiskalpolitischen Variablen:

- dem Steuersatz u und seiner Variation;

- den Abschreibungsmaglichkeiten (z) und ihrer Variation;

- der Variation von Investitionskosten (k).
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Falls der Zins von der Gewinnbesteuerung beeinfluBt werden sollte, gilt:

r=(1-u)p

wobei

p=const.,

sollte der Kalkulationszinsfuf§ vor der Besteuerung sein. Daher:

c=qgl(1-u) p+d—%] (1-uz) (1-u) *(3.21)

Modernere Ansitze, wie z.B. diejenigen von KING (1977) oder ATKINSON & STIGLITZ
(1980, S.146-147) beschiftigen sich auch mit der Analyse der Kapitalbereitstellungskosten
fiir verschiedene Finanzierungsalternativen.

KING berechnet die Kapitalbereitstellungskosten ohne den Kapitalwert zu maximieren und
unter der Annahme, der Preis der Investitionsgiiter sei gleich eins. Er geht von der

Effizienzbedingung aus:
Grenzwertprodukt = Grenzkosten der Investition

:_a_Q.=
GWP Fred g(r+d) (3.22)

(ohne Besteuerung),und:

GWP-r-d-u(GWP-r-d*) =0(3.23)

(bei Besteuerung und voller steuerlicher Abzugsfahigkeit der Zinsen, sowie q=1).Dann:

GWP(1-u) -r+ur-d+ud*=0=

d-ud

=GWP=r+ - =c(3.24)

wobei mit d* der steuerliche Abschreibungssatz gekennzeichnet wurde. Fiir
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d=d*

ergibt sich wieder ¢ = r + d, also eine Indifferenzbedingung: wenn die steuerlichen gleich
den okonomischen Abschreibungen sind, beeinfluBt der Gewinnsteuersatz bzw. seine
Anderung bei Preisstabilitit die Investition nicht.

Mehr relevant fiir Ruménien diirften die Formeln sein, die KING unter Mitberiicksichtigung
der Inflation (q’/q) herausfindet:
- ohne Besteuerung:
=r+d(+q)-q (3.25)

- mit Besteuerung, Fremdfinanzierung und volle steuerliche Abzugsfahigkeit der
Zinsausgaben:

N —~l— *
c=r+ d(1+q1)_uq ud” (4 26)

mit der Indifferenzbedingung:

d‘=d(1+q’) _ql

- mit Besteuerung und Eigenfinanzierung iiber Kapitalerhhung und anschlieBend
Vollausschiittung der Dividenden:

Cc=

1 [ l'mz—q’+d(1+q/) -ud*] (3.27)
1-u g*

wobei der ausschiittungsbedingte Steuerfaktor:

u*=1-m

bei der Doppelbelastung der ausgeschiitteten Dividenden, oder:

ut= 1-m
1-u

beim Vollanrechnungsverfahren, und m der marginale Einkommensteuersatz des Dividenden-
beziehers sind.

Beim Vollanrechnungsverfahren 148t sich die Indifferenzbedingung wiederum schreiben:
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d.=d(1+q/) _q/
(der inflationsbereinigte 6konomische Abschreibungssatz).

- schlieBlich, mit Besteuerung und Eigenfinanzierung iiber Gewinnthesaurierung:

= 1 1-m__ n_ .
c=g=- [, 7-q'+d(1+q) -ud’] (3.28)

wobei z der Kapitalgewinnsteuersatz ist.

Fiir eine Besteuerungsneutralitit sollen die Bedingungen:
m =u, z = 0, oder (1-z)(1-u) = 1-m, und zugleich

dt=d(1+ql) _q/
erfiillt sein.

Aus diesen Rechnungen Bt sich zeigen daB, bei Preissteigerungen, das Steuersystem
investitionspolitisch dann neutral ist, wenn Abschreibungen zu Wiederbeschaffungspreisen
steuerlich erlaubt - d(1+q’) - aber gleichzeitig nur die realen Zinsausgaben steuerlich
abzugsfihig sind (-q’). Dies entspricht dem Fall des indexierten Steuersystems.

JORGENSON hat selbst (1965) seine Theorie fiir den Zeitraum 1947-1960 auf die USA
iibertragen und empirisch iiberpriift. Mit Hilfe von verbesserten Investitionsfunktionen wie
derjenigen von KLEIN (1974):

o (P2 Do
1(0)=ao(B2) va,(B2) +pK.,

haben auch FELDSTEIN und FLEMING (1971) diese Theorie in Grofibritannien getestet, mit
einem Ergebnis, das mit ihr vereinbar ist: Abschreibungserleichterungen und die unter-
schiedliche Besteuerung von einbehaltenen und ausgeschiitteten Gewinnen haben einen grofien
Beitrag (45% bzw. 15%) zur Anregung von Nettoinvestitionen in der Zeit 1954-1971
geleistet.

In Deutschland wurde der JORGENSONSsche Ansatz in jiingerer Zeit anhand des 6konome-
trischen Grundmodells der Wirtschaftsforschungsinstitute auch mit der Erzielung aus-
sagekraftiger Konklusionen eingesetzt. Schlieflich sei erwihnt, daB auch in einer Wirtschaft,
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die nicht gerade hochentwickelt ist, dieser Ansatz sich gut bewdhrt hat (vgl. ANASTAS-
SIOU, 1990, fiir Griechenland).

3.6. Der Akzeleratoransatz

In seiner rigiden Form, besagt das Akzeleratorprinzip, daB die zeitliche Anderung des
Kapitalstocks eine Linearfunktion der Outputinderungsrate ist. Es beinhaltet also keine
motivationelle Hypothese - eine Tatsache die, von der Firmenebene aus gesehen, als eine
wichtige Schwiche gelten solite. Wie MEYER und KUH (1966, S.14) bemerkt haben,
verhdlt sich der typische Unternehmer wie ein Thermostat. Er merkt sich, wenn die Produk-
tionskapazititen hinter der Entwicklung der Nachfrage geblieben sind, und trifft folglich
MaBnahmen um diese Deffizienz zu beseitigen. Diese Theorie ist einfach, direkt und fertig
fiir die empirische Uberpriifung.

Sie ist aber auch mit den unterschiedlichsten Mingeln behaftet. Fragwiirdig ist z.B. die
Hypothese daB, die Firmen keine UberschuBkapazititen besitzen diirfen, bevor sie
Nettoinvestitionen vornehmen. Diese Bedingung ist schwer mit der Feststellung vereinbar,
daB in der Realitit UberschuBkapazititen bei fast allen Unternehmen zu finden sind. Eine
andere problematische Unterstellung ist, daf die Firmen in beliebiger Menge Gelder zur
Finanzierung ihrer Kapitalstockerweiterungen aufnehmen kénnen. Diese Schwiche gilt aber
auch fiir die neoklassische Investitionstheorie.

Trotz ihrer Einfachheit - oder vielleicht gerade deswegen - findet diese Theorie auch in
jiingeren Zeiten ihre Anhinger - wie z.B. LEIBINGER (1985, S.133): "Okonometrische
Analysen bestitigen in ihrer Mehrzahl die dominierende Rolle der Nachfrageentwicklung fiir
das private Investitionsverhalten. So schneidet auch in einer jiingeren Studie von CLARK,
der die wichtigsten Investitionshypothesen fiir die USA in den Jahren 1954-1978 testete, die
Akzeleratorhypothese am besten ab, wiahrend der Kapitalnutzungspreis (Zinssitze und
Steuern) weniger bedeutsam ist". CHRIST (1963) zeigt aber, daB beide Ansitze -
neoklassische Investitionstheorie und Akzeleratortheorie - in ihren 6konometrischen Ergebnis-
sen nicht grundsitzlich verschieden sind. Die Hauptunterschiede liegen - abgesehen von der
dahinter liegenden Theorie - zum einen darin, daB EISNER (Akzeleratortheorie) Umsétze und
JORGENSON Produktionswerte benutzt, und zum anderen der erste Ansatz Raten -
adimensionale Grofien - wihrend der zweite monetire Werte verwendet.
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3.7. Die Tobin’s "q"-Theorie

Die "q" Theorie von TOBIN (1968) versucht die Anpassungen des volkswirtschaftlichen
Kapitalstocks durch "q" zu erkldren - den Bruch zwischen dem Kapitalwert einer Firma und
den Wiederherstellungskosten ihres Sachvermogens, einschliefilich des Bodens. Wenn der
tatsichliche gleich dem gewiinschten Kapitalstock ist, ¢ = 1, dann beschridnken sich die
Investitionen auf den Ersatz der verschlissenen Sachanlagen (evtl. zuziiglich einer erwarteten
Wachstumskomponente, in einer wachsenden Wirtschaft).

Dennoch, wenn Verdnderungen der Kapitalbereitstellungskosten und anderer exogenen
Variablen unerwartet sind und es auch Anpassungsverzogerungen gibt, oder wenn die Dauer
der Anpassungsverzogerung unsicher ist, braucht q nicht gleich eins zu sein, um den
Gleichgewichtzustand zu signalisieren. Im einfacheren Fall aber induziert q grofer eins
Erweiterungsinvestitionen, wihrend q kleiner eins sie lahmt.

Tobin’s q Theorie stellt die modernere Fortsetzung und Entwicklung der neoklassischen
Investitionstheorie dar. So beweist z.B. HAYASHI (1982), dafl der TOBINsche Ansatz gleich
dem JORGENSONSschen ist, zuziiglich dem Einbau der Anpassungskosten (adjustment costs).
SUMMERS (1981) baut die Besteuerung in die "q"-Theorie ein und kommt zur SchluBfolge-
rung, daf die erfolgreichsten MaBnahmen fiir den Erfolg der Investitionstitigkeit diejenigen
sind, die die Beschaffungskosten der neuen Anlagen verbilligen. Die Inflation, so
SUMMERS, reduziert die Kapitalakkumulation, soweit das Steuersystem angesichts der Real-
und Nominalzinsen nicht indexiert wird.

Weitere wichtige Beitrdge im Rahmen der Tobin’s q Theorie liefem ABEL (1982),
POTERBA und SUMMERS (1983), FUNKE (1987 und 1989), und SUMNER (1989).
Hauptsichlich geht es um Verfeinerungen der TOBINschen Theorie und um ihre empirische
Uberpriifung oder Einbau in makrodkonomische Modelle.

3.8. Uncertainty-Theorien.

Die Ansitze, die zur Losung des Problems der Unsicherheit entwickelt worden sind, kénnen
in zwei Gruppen geteilt werden:

Auf der einen Seite stehen die Spieltheorie und ihre verwandten Ansitze. Sie versuchen, dem
Unternehmen unter unsicheren Bedingungen optimale Entscheidungsstrategien zu empfehlen.

Die andere Gruppe enthilt die Ansitze, die das Entscheidungsproblem anhand Indifferenzkur-
vensystemen zu 1dsen versuchen. Sie beinhalten also Hypothesen tiber die Nutzenfunktion des
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Unternehmens, die erlaubt, seine Entscheidung zu erkldren und auch die Reaktionen der
Unternehmen auf gewisse Datendnderungen zu antizipieren. Dabei kommen verschiedene
Zielvariablen, wie Unternehmenskapitalwert, Gewinn und Verlust, Einkommen, Endvermdgen
und Eigenkapitalrendite in Betracht. Diese Zielvariablen sind allerdings miteinander stark
verbunden. Die Hauptannahme lautet: "der Unternehmer strebe nach einer optimalen Kom-
bination von erwarteter Hohe und Sicherheit seines monetiren Ziels".(SIEVERT, 1989,
S.196).

Da in der 6konomischen Realitit diese zwei GroBen gegenliufig sind, 148t sich die Folgerung
herleiten: abnehmende Sicherheit mu8 durch zunehmend héhere Einkommenserwartungen
kompensiert werden, soll ein bestimmtes Nutzenniveau gehalten werden.

Der erste nennenswerte Ansatz in dieser Richtung stammt von DOMAR und MUSGRAVE
(1944). Die folgende Darstellung dieses Modells basiert auf der Version von MUSGRAVE
(1974, S.276-281). Nach der Bestimmung der Wahrscheinlichkeit, verschiedene (positive oder
negative) Ertrige aus einer Investition zu erzielen, legt der Investor seine Wertschitzung in
Form einer Wahrscheinlichkeitsverteilung fest. Der Investor richtet seine Aufmerksamkeit auf
die mathematische Erwartung des prozentualen Ertrags y, den Durchschnittsertrag, den er
langfristig zu erzielen erwartet. Er ist auch an der Gewinnkomponente g von y und an seiner
Risikokomponente r interessiert.

Sind die erwarteten Ertragsraten q,, qs,...qy, Gy, .--q, derart, daB8 g; immer kleiner q;, , und
q,=0, und ist die Wahrscheinlichkeit des Eintritts von g;=p;, so da8 gilt:

n
Y pi=l

i=1

so erhalten wir folgende Definitionen:

k
r=-% a;p;
EE !

n
g= E q;P;
i=k+1

n
Y=E q;p;=9-I
1=1

Da die Werte aller q von Anfang an bis g, negativ sind, ist r positiv.



Jetzt muB der Investor entscheiden, in welcher Kombination er die verschiedenen Vermogens-
anlagen zu halten wiinscht. Um die Relevanz dieses Ansatzes fiir die ausliandischen
Kapitalinvestitionen in Ruminien darzulegen, sei angenommen, daB dem ausldndischen
Investor zwei Opportunititen offenstehen: die Investitionsprogramme X in der Tschechischen
Republik, und Z in Ruménien. Sei X von einem geringeren Risiko behaftet, verspreche aber

Z hohere Ertrige.

Abbildung 3.1:

141

(Quelle: MUSGRAVE, 1974, §.278)
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Im linken unteren Quadranten der Abb.3.1 messen wir vertikal den Ertrag jeder moglichen
Kombination von X und Z. Auf der Abszisse messen wir den Anteil des gesamten
Investitionsprogramms X+Z, der der Investition X zugesprochen wird. Das Gewicht von X
nimmt zu, wenn wir uns in diesem Quadranten nach links bewegen. Die Investition Z
verspricht den groferen Ertrag. Die Ertrige der verschiedenen Kombinationen von X und Z
liegen auf einer Gerade von a nach b, da der Ertrag jeder Kombination jeweils dem
gewogenen Durchschnitt des Ertrages der beiden Investitionsvarianten entspricht.

Im linken oberen Quadranten der Abb.3.1 werden vertikal das Risiko jeder mdglichen
Kombination und die Investitionskombinationen wiederum horizontal gemessen. Wenn die
gesamten Finanzmitteln in Z investiert werden, so ist das Risiko gleich der Ordinate von b;
wird nur in X investiert, so gibt die Ordinate von a das Risiko an. Die riskantere Investition
Z bietet auch den groBeren Ertrag. Wenn weniger in X und mehr in Z investiert wird, nimmt
das gesamte Risiko wegen des Streuungseffekts ab. Da jedoch die Investition Z die mit dem
hoheren Risiko ist, wird bei sukzessiver Erhdhung von Z das gesamte Risiko irgendwann
steigen. Wir erhalten somit eine Kurve aeb, die das gesamte Risiko abhidngig vom Bruch
X/(X+2Z) zeigt.

SchlieBlich sind die Risiken und Ertrige der verschiedenen kombinierten Investitions-
programme im rechten oberen Quadranten dargestellt. Das Risiko wird auf der Ordinate und
der Ertrag auf der Abszisse gemessen. Die Kombinationen, die sich links von e befinden,
konnen ausgeschlossen werden, da jeder rechts von e eine iiberlegene Kombination mit dem
gleichen Risiko, aber hoherem Ertrag gegeniibersteht. Die Kurve eb ist somit der Ort der mit
héchstem Ertrag und geringstem Risiko ausgestatteten Kombinationen, aus denen der Investor
auswihlen kann. Vom Punkt e an, behélt der Investor lieber Bargeld, was der Geraden Og
entsprechen sollte.

Diese optimale Investitionskurve wird in Abb.3.2 wiederholt. Die Entscheidung des Investors
unter allen Punkten auf der Kurve OGB wird durch seine Préiferenz zwischen dem Risiko r
und dem Einkommen y bestimmt. Das Indifferenzkurvensystem der Abb.3.2, das diese
Priferenz ausdriickt, basiert auf der Annahme, daB die zur Verfiigung stehenden Mitteln eine
konstante Summe bilden. Die Form der Indifferenzkurven ergibt sich aus der Annahme, da
der Grenznutzen des Einkommens mit steigendem Einkommen sinkt und das Grenzleid des
Risikos mit zunehmendem Risiko steigt.

Auf der Grundlage dieses Priferenzsystems und der optimalen Investitionskurve OGB wird
der Investor diejenige Kombination wahlen, die ihn die hochstmogliche Indifferenzkurve
erreichen 148t. In Abb.3.2 geschieht das beim Punkt M.
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Abbildung 3.2: Wahl der optimalen Vermogenskombination

Risiko r In Prozent

o Ertrag y in Prozent

(Quelle: MUSGRAVE, 1974, S.281)

3.9. Der Finanzierungsquellenansatz.

In der betrieblichen Investitionsplanung kann man jederzeit zwei Teile unterscheiden: den
physischen und den finanziellen. Die im ersten Teil aufgefiihrten und nach ihrer Vor-
teilhaftigkeit - oder Dringlichkeit - geordneten Investitionen miissen immer mit den Finanzie-
rungsmitteln verglichen werden. Diese Auseinandersetzung ist ausschlaggebend fiir die
Entscheidung, welche von den Investitionsprojekten auch tatséchlich durchgefiihrt werden
sollen.

Weiterhin soll die neoklassische Annahme der unbegrenzten Finanzierungsmitteln verlassen
werden. Es ist allgemein bekannt, daB einige der wichtigsten Probleme des Wiederaufbaus
in Osteuropa die Knappheit der Finanzmitteln und das schlecht funktionierende Bankensystem
sind.

Zahlreiche Aufsitze gehen in der Literatur auf das Problem des Einflusses der Besteuerung
auf die Wahl der Finanzierungsform ein. Die Modalitit der Untersuchung stellt entweder auf
die betriebswirtschaftliche (WOHE und BIEG (1984, S.331 ff.) oder auf volkswirtschaftliche
(hier zdhlen NICKELL (1978, S.203-210), KING (1977), FELDSTEIN, GREEN und
SHESHINSKI (1979) u.a.) Betrachtungsweise ab. JORGENSON (1971) teilt die Ansitze, die
sich mit den finanziellen Uberlegungen bei Investoren beschiftigen, in zwei Kategorien ein:
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diejenigen, die hauptsidchlich die Finanzierung aus "external funds" analysieren - beginnend
mit dem MODIGLIANI-MILLER Theorem des optimalen Finanzierungsprogramms und der
optimalen Finanzierungsquellen unter bestimmten Besteuerungsbedingungen, und diejenigen,
die die Finanzierung aus "internal funds"” als entscheidend annehmen, angeregt von MEYER
& KUH und DUESENBERRY.

SCHNEIDER (1964, S.157-163) betont, da$§ die Anschaffung einer Anlage, egal wie hoch
ihre im voraus berechnete Rentabilitdt sein mochte, nur dann sinnvoll ist, wenn dadurch der
Fortbestand des Unternehmens von der finanziellen Seite auch nicht in Frage gestellt wird.
Das Unternehmen wird die Investition nur dann vornehmen, wenn es in jedem Zeitpunkt
geniigend Zahlungsmitteln besitzt oder sich beschaffen kann, um die mit der Investition
verbundenen Zahlungsverpflichtungen erfiillen zu kénnen. Gelinge dies dem Unternehmen
nicht, widre dann die Liquidation von wenigstens einem Teil des Betriebsvermogens
notwendig, was zu hohen Zusatzkosten und dadurch zu Verlusten fithren wiirde.

Die Besteuerung bringt im wesentlichen in dieser Situation zwei Wirkungen mit sich: durch
die Steuerzahlung erhoht sich der Finanzbedarf einer Investition. Bei gegebenen Eigenmitteln
des Unternehmens steigt die Verschuldung und damit die Zinszahlungen, zudem miissen
ungiinstige Kredite aufgenommen werden (siehe die hohen Zinsen in Rumdnien, und die
Verzogerungen, mit denen diese Kredite aufgegeben werden). Dadurch vermindert sich der
Gewinn, der mit der Anlage erzielt wird, so daf} eine zusitzliche Rentabilitdtswirkung neben
die Liquidititswirkung eintritt.

Im folgenden wird vereinfachend unterstellt, daB das Unternehmen den Finanzbedarf dieser
Investition vollstindig durch eine eigene Einlage deckt. Soweit Zinskosten anfallen, werden
sie als in den laufenden Kosten enthalten gedacht.

Im Lebenslauf eines Unternehmens miissen auch die Reinvestitionen beriicksichtigt werden.
Zur Vereinfachung der Darstellung sollen die folgenden Annahmen gemacht werden: Die
Nutzungsdauer einer Anlage betrage t Jahre. Wihrend der ersten t Jahre fiihrt der
Unternehmer in jedem Jahr Nettoinvestitionen in Hohe von I Geldeinheiten durch. Im Jahr
(t+1) beginnen die Reinvestitionen, sie betragen ebenfalls I GE jahrlich, so daf die
Investitionsausgaben in jedem Jahr gleich hoch sind. Wird mit jeder Anlage in jedem Jahr
dieselbe Menge zu denselben Durchschnittskosten erzeugt und ist der Preis fiir die
Erzeugnisse konstant, dann nimmt der Cash-Flow G linear bis zum Jahr t zu.

In Abb.3.4 ist der Cash-Flow im Jahr k gerade so grof wie die Investitionsausgaben
geworden; wenn diese Investitionskette rentabel sein soll, muB k immer kleiner als t sein.
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Abbildung 3.4: Modell einer Investitionskette
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(Quelle: H. SCHNEIDER, 1964, S.160)

Vom Jahr k an konnen die Investitionsausgaben aus den laufenden Cash-Flows G gedeckt
werden, es ist also nicht notwendig, von k an zusitzliches Eigen- oder Fremdkapital
aufzunehmen.

Die Investitionsausgaben in den ersten k Jahren betragen insgesamt I(k+1). Bleiben die
Jahresgewinne voll im Unternehmen, kdnnen sie daher voll zur Deckung der Investitionsaus-
gaben herangezogen werden, dann ist der Finanzbedarf insgesamt

k(k+1)
2

KB=I(k+1)-g
wobei die zwischenzeitliche Verzinsung vernachlissigt wird. g ist die jahrliche Zunahme des
Cash-Flows.

Der Finanzbedarf einer Investition ist hier definiert als der Teil der Investitionsausgaben, den
der Unternehmer nicht aus den anfallenden Gewinnen decken kann, er ist in Abb.3.4 also das
Dreieck OAB. Da das Jahr k so bestimmt wird, daf}

gk=1
vereinfacht sich der Ausdruck fiir den Finanzbedarf zu

=L (k1)

Hitte der Unternehmer seine Nettoinvestitionen nicht auf t Jahre verteilt, sondern im Jahre
O zusammen vorgenommen, dann wire der Finanzbedarf - unter den gemachten Annahmen -
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I(t+1)
groB gewesen. Durch die zeitliche Verteilung der Investitionsausgaben gelingt es also, den
Finanzbedarf um mehr als 50% zu senken.

Die Steuerzahlung bindet zusitzliche Zahlungsmitteln und erhoht auf diese Weise den
Finanzbedarf eines Investitionsvorhabens. Wie gro8 die Erhohung des Finanzbedarfs ist,
hingt u.a. von der Ausgestaltung der Steuer ab.

Der grofie Vorteil dieses Ansatzes ist, dal er eine mdgliche Losung eines Problems
vorschligt, mit dem sich die fiskalpolitische Literatur schon lange beschiftigt. So fragt z.B.
WEYDERT (1968) wie die Verteilung des fiskalischen Drucks auf die Unternehmen erfolgt,
um eine optimale Investitionstitigkeit zu erlauben, nachdem man das notwendige Steuerauf-
kommen festgelegt hat?

3.10. Die Liquiditiitstheorie

Die Liquidititstheorie ist keine in sich geschlossene Theorie, sondern vielmehr eine Mischung
von Ansitzen, beginnend mit TINBERGEN (1938) der zum ersten mal gezeigt hat, daB die
Finanzengpiasse die Investitionen drosseln, egal wie hoch die erwarteten Gewinne sein
mochten. Als volkswirtschaftliche Fortsetzung derartiger Ansétze wie der von SCHNEIDER
in Abs.3.9, stellt die Liquidititstheorie auf die kurzfristige Gewinnsituation als wichtigste
BestimmungsgroBe fiir die Investitionsfahigkeit ab. Bei einem unvolkommenen Kapitalmarkt
bietet die Innenfinanzierung Kostenvorteile. Erst nachdem die Moglichkeiten zur Innenfinan-
zierung ausgeschopft sind, geht das Unternehmen zur Fremdfinanzierung iiber, die aber mit
wachsendem Verschuldungsgrad aufgrund hoherer Risikozuschlige immer teurer wird.

Die Besteuerung kann die Investitionsfahigkeit in vielféltiger Weise beeinflussen: durch die
Gewinnsteuern (Steuersitze, Abschreibungen, Investitionsférderungsmafinahmen), durch die
steuerliche Behandlung der Schuldzinsen und Aktienemissionen (Einflu auf die Kosten der
unterschiedlichen Finanzierungsformen); durch Kostensteuern oder Steuern vom Umsatz, die
nicht liberwilzt werden konnen; durch Vermogensteuern; schlieBlich sogar durch die
Lohnsteuer, falls die Unternehmen von den Gewerkschaften gezwungen werden konnen, das
Nettoniveau der Lohne zu behalten.
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KAPITEL 4: VON DER THEORIE ZUR EMPIRIE: DAS ISOMORPHISMUS-
PROBLEM

In ihrem engen Zusammenhang gesehen, dienen Kapitel 3 und 4 folgenden zwei Zwecken:

- zum einen, ein mit Rumanien isomorphes Modell des Zusammenhangs Steuern -
Investitionen auszuwihlen oder durch die Kombination mehrerer wichtiger und
kompatibler Ansitze ein gemischtes Modell, das sich danach in mehrere Teilmodelle
firr partialanalytische Untersuchungen zerteilen lieBe, zusammen zu fassen;

- zum anderen diejenigen Parameter, durch die das Steuersystem die Investitionstatigkeit
beeinflussen vermag (die sogenannten steuerlichen Investitionsdeterminanten) zu
entdecken, um nach ihnen die Analyse in den folgenden Kapiteln zu richten.

Vom Kapitel 3 ergab sich eine Vielzahl von Ansitzen, aus denen ein fiir Ruménien geeignetes
Modell ausgewihlt (oder kombiniert) werden soll, um daraus die steuerlichen Investitions-
determinanten zu kristallisieren.

Zu diesem Zweck ist Kapitel 4 wie folgt gestaltet:

- zuerst werden die Zielsetzungen unterschiedlicher Kategorien von Investoren in
Ruminien vorgestellt. IThr Vergleich mit den in den jeweiligen Modellen unterstellten
Zielsetzungen bietet ein erstes Kriterium fiir die beabsichtigte Auswahl;

- basierend auf der ruminischen Realitit wird danach ein Kriterienraster fiir die
Beurteilung verschiedener Modelle eingefiihrt;

- letzlich erfolgt anhand dieses Kriterienrasters die kritische Wiirdigung, die Wahl der
fur diese Untersuchung geeigneten Modelle und die Aufzihlung der steuerlichen
Investitionsdeterminanten.

Das so erhaltene Modell wird spiter, im Kapitel 5, entsprechend den herausgefundenen
steuerlichen Investitionsdeterminanten, zur Untersuchung ihrer jeweiligen Wirkungen benutzt
werden.

4.1. Zielsetzungen der Investoren in Rumiinien.

Wie schon frilher gezeigt wurde, befindet sich der Transformationsprozess in Richtung
Marktwirtschaft in Rumaénien, mindestens von den Eigentumsverhiltnissen her, in seiner
Anfangsphase. Daher muB man, und die Untersuchung wird weiterhin davon geprigt sein,
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grundsitzlich zwischen : a) den inldndischen staatlichen Unternehmen (hauptséchlich mittlerer
und oberer Grofie), b) den auslindischen Investoren (derselben Grofie wie a)), und c¢) den
inldndischen privaten Unternehmen, die immerhin im Textil- und Bekleidungsbereich schon
20% der industriellen Produktion erzeugen, 13% des Kapitals ausmachen, aber iiberwiegend
kleiner Dimensionen sind, unterscheiden. Angesichts der vielfdltigen Unterschiede zwischen
den drei Kategorien kommt man zur Kenntnis, daB sie, was ihre Investitionsdeterminanten
angeht, gesondert betrachtet werden miissen (siche Tabellen 4.1. und 4.2).

Tabelle 4.1: Unterschiede nach okonomischen Indikatoren

AUSMASS Staatliche Auslandische Kleine pri-
von: Firmen Investoren vate Firmen
Nachfrage XXX XXX X

Kapital- X XXX X
giitegrad
Gewinnen X XX
Finanzie- X XXX 0
rungs-
quellen
Risikobe- X X XXX
reitschaft
Tabelle 4.2: Unterschiede nach Zielsetzungen
RELEVANZ Staatliche Auslandische Kleine pri-
von: Firmen Investoren vate Firmen
Nachfrage XXX XXX XXX
Kapital- XXX X XX
glitegrad
Gewinnen XXX XXX XXX
Finanzie- XXX X XXX
rungs-
quellen
Risiken XX XXX X
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Erklirung der Zeichen:
xxx = grof, bzw. sehr relevant
xx = mittelgroB, bzw. einigermaBen relevant
x = klein, bzw. wenig relevant
0 = sehr klein

Die Tabellen sollen verdeutlichen, daB die drei Kategorien unterschiedliche Ausgangpositio-
nen und somit unterschiedliche Zielpriorititen haben. So geniefien die inldndischen staatlichen
Unternehmen immer noch einen wichtigen Marktanteil (im In- und Ausland), der aber droht,
schnell in der Zukunft zu schrumpfen, wenn die richtigen MaBnahmen fiir die Modernisierung
des Sachkapitals usw. nicht getroffen werden. Ihre Gewinne sind nicht groB, reichen zur Zeit
noch zum dkonomischen Uberleben, aber nicht fiir die Finanzierung der Modernisierung und
der wihrend der letzten fast 25 Jahren versidumten Ersatzinvestitionen. Da die Quellen fiir
die Finanzierung dieser Vorgange vollig ungeniigend sind (siehe auch Kap.1 und 2), wird den
Gewinnen als Finanzierungsquelle eine groBe Bedeutung beigemessen. Dagegen ist die
Risikobereitschaft ziemlich klein, nicht unbedingt wegen einer ausserordentlichen Ver-
antwortung im Umgang mit dem offentlichen Eigentum, sondern von der "klassischen"
Anpassungstrigheit grofier industrieller Organisationen der ehemaligen Planwirtschaft
verursacht.

Fiir die ausldndischen Firmen, die in Rumédnien entweder Betriebe oder Geschiftsstellen
errichten, oder aber Gemeinschaftsunternehmen mit ruminischen Partnern bilden, sieht das
Bild anders aus. Sie besitzen immer noch wichtige Markte, die allerdings wie bei ersteren zu
schrumpfen drohen. Daher haben sie ein doppeltes Interesse in Ruménien: auf lange Sicht
sich die ErschlieBung des ruménischen Marktes und, um diesen ProzeB durchfiihren zu
kénnen, jedes Jahr einen "geniigenden" Gewinn zu erzielen. Alternativ planen sie die
umgekehrte Strategie: keine Riicksicht auf den ruminischen Markt, aber substantielle
Gewinne durch die Nutzung der sehr geringen ruminischen Lohnstiickkosten zu erwirt-
schaften. In beiden Fillen ist der Gewinn sehr wichtig, aber nicht gerade als Finan-
zierungsquelle, wie bei den inldndischen Unternehmen, weil diese Firmen sich ihre
langfristigen Finanzmitteln auf den internationalen Finanzmirkten beschaffen konnen. Sie
leiden auf jeden Fall an den erheblichen Unvollkommenheiten des ruméanischen Finanzmark-
tes, wenn auch nicht in demselben Mafe wie ihre ruménischen Kollegen. Die Risiken, die
sie in einer ihnen nicht so gut bekannten ruménischen Umwelt eingegangen sind, sind aber
fir sie ganz relevant. Natiirlich leiden sie auch nicht an derselben Veralterung ihres
Kapitalstocks wie die ruméanischen Unternehmen.

SchlieBlich unterscheiden sich die kleinen ruménischen privaten Firmen von ihren gro8eren
inldndischen Konkurrenten hauptsichlich durch ihre viel héhere Risikobereitschaft, durch
ihren (noch) geringeren Marktanteil und durch die positive Dynamik ihrer Marktanteile und
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Gewinne. Die "0" im Feld der Gro8e ihrer Finanzierungsquellen in Tabelle 4.1. soll bedeuten
daB es ihnen in dieser Hinsicht nicht schlecht, sondern ganz schlecht geht. Der Kapitalgiite-
grad ist fiir sie dagegen von geringerer Bedeutung, da die meisten dieser Firmen auf dem
Konfektionsgebiet titig sind.

Als Zusammenfassung konnte man behaupten, daf bei den ruménischen Firmen, egal ob groB
oder klein, der Investitionswille, aber ganz wenig die Investitionsfihigkeit gegeben ist. Grob
gesehen, gilt fiir die ausldndischen Investoren das Gegenteil.

4.2. Kriterienraster zur Beurteilung der Praxisrelevanz der verschiedenen Modelle.

Jeder Prozess der Abstraktion und Modellierung mufi den Gegebenheiten der realen Umwelt
Rechnung tragen; insbesondere auf dem Gebiet der Wirtschaftswissenschaften, wo die
Dynamik der Untersuchungsgegenstinde so iiberwiltigend ist, diirfen Paradigmen auf keinen
Fall unkritisch angenommen und benutzt werden. Im folgenden werden die Kriterien
festgelegt, nach denen der Isomorphismus und die Anwendbarkeit dieses oder jenes Modells
im wirtschaftlichen Raum Ruméniens gepriift werden sollen. Die wichtigsten Beurteilungs-
kriterien sind mit den folgenden Fragen verbunden:

- sind die Anfangshypothesen der verschiedenen Ansitze iiberhaupt mit der ruménischen
Realitit vereinbar? Dabei sollen die Unvollkommenheiten der ruménischen Mirkte,
die Nicht-Konvertibilitit der Wahrung, die stolpernde Entwicklung der Finanzmairkte,
die Quasi-Abwesenheit eines Kapitalmarktes und die Eigentumsverhdltnisse in
Ruminien mitberiicksichtigt werden.

- stimmen die Zielsetzungen der investierenden Unternehmen, die in verschiedenen
Ansitzen unterstellt werden, mit den in Abschnitt 4.1. dargelegten Zielsetzungen
tiberein?

- sind die untersuchten Ansitze iiberhaupt fiir die Analyse der Wirkungen der zur Zeit
gegebenen steuerlichen Parameter (so wie die ruménische Gesetzgebung sie festgelegt
hat) und fiir die Vorausschitzung der Konsequenzen der mdglichen oder (unter einer
bestimmten wirtschaftspolitischen Zielsetzung) gewiinschten fiskalpolitischen
MaBnahmen geeignet? In diesem Sinne ist ein Ansatz brauchbar, wenn er die
Moglichkeit gibt:

- die steuerlichen Investitionsdeterminanten zu enthiillen;

- jede Determinante durch Partialanalysen oder Teilmodelle in ihren Wirkungen
zu untersuchen;

- der Politik wirksame Instrumente zu vermitteln.

- besitzt schlieBlich ein Ansatz den hinreichenden Abstraktionsgrad, um diejenigen
Einzelheiten auslidndischer Steuersysteme, die fiir Ruminien nicht relevant sind,
unberiicksichtigt zu lassen?
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Hinzu kommt auch, da das Modell keine analytische Unterscheidung zwischen Ersatz- und

Erweiterungsinvestitionen enthalten soll. Dafiir gibt es folgende Griinde:

- Die Investitionen, die vor den ruminischen Unternehmen stehen, haben doppelten
Charakter: auf der einen Seite sind sie natiirlich Ersatzinvestitionen, weil das kiinftige
Uberleben dieser Unternehmen davon abhingt, ob sie in méglichst kurzer Zeit die auf
lange Dauer versdumten Ersatzinvestitionen nachholen kénnen, um sodann ihr Sachka-
pital den Erforderungen der Markte der neunziger Jahre hinsichtlich der Produktquali-
titen und -kosten anzupassen. Andererseits sind sie Ersatzinvestitionen da sie, wie in
der Puffertheorie von FELDSTEIN und FOOT (1971, S.49 ff.) viel abhdngiger von
der Liquiditit als von den Expansionschancen sind. Weiter sind sie auch abhéngig von
dem Durchschnittsalter des Sachkapitals.

- Andererseits sind sie Bruttoinvestitionen, da sie hauptsichlich von den von der
Wende an erwirtschafteten Gewinnen und Abschreibungen finanziert werden. In der
Zeit der Planwirtschaft bildeten die Abschreibungen kalkulatorische RechengrdBen,
deren entsprechende Finanzbetrdge nicht den Unternehmen, sondern der zentralen
Planbehorde zur Verfiigung standen. Sie haben u.a. zur extensiven Entwicklung der
Planwirtschaft gedient, das heiBt, zur Errichtung neuer Industriebetriecbe oder
Prestigeprojekte. Die Abschreibungen, die jetzt gebucht werden, kénnen hochstens die
Erhaltung des Sachkapitals in seinem aktuellen Zustand (abgesehen von der Inflation)
sichern, was die oben dargestellte Zielsetzung der Unternehmen auf keinen Fall
befriedigen konnte. Daher gewinnen die beabsichtigten Investitionen auch einen
Nettocharakter.

Zusammenfassend wird sich die Untersuchung unter Beriicksichtigung der Cash-Flow
Aspekte, die zum einen von den Gewinnen und zum anderen von den Abschreibungen bedingt
sind, weiter auf Bruttoinvestitionen konzentrieren. Den Nettoinvestitionen wird somit indirekt
Rechnung getragen werden, aber nicht den Ersatzinvestitionen als solchen. Der Unterschied
zwischen Ersatz- und Erweiterungsinvestitionen wird im folgenden keine Rolle mehr spielen,
da im Grunde genommen die Qualitdtssteigerung des volkswirtschaftlichen Kapitalstocks
angestrebt wird.

Es mag als iiberraschend erscheinen, daB vom Modell nicht verlangt wird, die quantitative
Messung der Wirkungen unterschiedlicher Steuern / fiskalpolitischer MaBnahmen auf der
gesamtwirtschaftlichen Ebene zu ermoglichen. Der Grund dafiir ist, daB ein makrodko-
nomisches Modell fiir die Wirtschaft Ruminiens zur Zeit fehlt. Die Schaffung eines
derartigen Modells ist auf kurze Sicht auch nicht zu erwarten, da in diesen ersten vier Jahren
der Transformation keine glaubwiirdigen und relevanten statistischen Indikatorenreihen
angesammelt werden konnten. Auch wenn die statistischen Angaben, die sich auf die Zeit vor
1990 beziehen, glaubwiirdig wiren, wiren sie dennoch nicht brauchbar, da sie eine andere
Wirtschaftsordnung und daher andere Mechanismen des Konsums, der Investition, der
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Preisbildung usw. widerspiegeln. Um Zahlenreihen zu bilden, die lang genug wiren, um ihre
okonometrische Verarbeitung zu ermdglichen, reichen die vier Jahren beginnend mit 1990
offensichtlich nicht aus.

Zum Schluf} dieses Abschnitts wire noch eine Anmerkung angebracht: da in dieser Arbeit
keine Rede von der Konjunkturpolitik sein wird, ist der Zeitvollzug der Investitionen (die
"lag"-Problematik) nicht sehr interessant. Es ist natiirlich erwiinscht, daf die Effekte der
fiskalpolitischen Manahmen mdglichst schnell in Kraft treten; von einer zeitlichen Steuerung
der Investitionen kann aber abgesehen werden, da die heutige Krise der ruménischen
Wirtschaft vielmehr struktureller als konjunktureller Natur ist.

4.3. Analyse der Theorien des Investitionsverhaltens.

Zur Erleichterung und Uberschaubarkeit der Analyse der im Kapitel 3 dargestellten Modelle
soll Tabelle 4.3. benutzt werden.

Die Zahlen vom Tabellenkopf haben folgende Bedeutung:
1 - Betriebswirtschaftlicher Ansatz
2 - Neoklassische Investitionstheorie
3 - Akzeleratoransatz
4 - TOBIN’s "q" Theorie
5 - Risikoansatz von DOMAR und MUSGRAVE
6 - Finanzierungsquellenansatz von SCHNEIDER
7 - Volkswirtschaftliche Liquidititstheorie

Der Grad der Befriedigung der jeweiligen Kriterien sei auf einem 3-Stern Skala gemessen:
*** = sehr befriedigend
** = einigermafien befriedigend
* = wenig befriedigend
- = gar nicht befriedigend

Im folgenden werden die Griinde der jeweiligen Einschitzungen fiir jeden Ansatz erklart.

1) Der betriebswirtschaftliche Ansatz ist im Prinzip mit jeder industriellen Gesellschaft, in
der es Betriebe gibt, in seinen Anfangshypothesen vereinbar. Der Einspruch, die Unter-
nehmen in ehemaligen sozialistischen Landern wiirden sich wegen ihrer Eigentumslage nicht -
gemdh dem gesunden Unternehmerdenken - in die Richtung der Gewinnmaximierung (bzw.
der Kapitalwertmaximierung) orientieren, muf§ als unfundiert zuriickgewiesen werden. In
dieser Arbeit werden nur die Unternehmen, die iiberleben wollen, behandelt. Auch darf nicht
vergessen werden, daB auch die ruminischen staatlichen Unternehmen in absehbarer Zukunft,
im Zuge des Privatisierungsprozesses in private Hinde gelangen sollen.
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Tabelle 4.3: Beurteilung der theoretischen Modelle

Ansatz/Kriterien der 1 2 3 4 5 6 7
Beurteilung
a)Kongruenz der An- *okk *% * * *okk *okk *

fangshypothesen mit ru-
manischer Wirklichkeit

b)KOngmenZ der Unter' *K kK %ok Kk %%k * HKkk 4 %k Kk *
stellten Zielsetzungen mit
denen der Investoren in
Rumaénien

c)Kompatibilitdt zum * *okk - - Aok *okk *
ruménischen Steuersy-
stem

d)Enthiillt die steuerli- * * - * *ok *x *
chen Investitionsdetermi-
nanten

e)Ermoglicht die Unter- *k ** - - it -
suchung jeder Determi-
nante durch Partialanaly-
sen oder Teilmodelle

f)Vermittelt der Politik * *okk - * *okek - *
wirksame Instrumente

g)Eignung zur Voraus- * *oxx - - kK ** *
schdtzung der Konse-
quenzen unterschiedlicher
Steuerpolitiken

Aus diesem Argument wird klar, daB der BWL-Ansatz auch von den unterstellten
Zielsetzungen der Unternehmen her sehr gut zur ruméinischen Realitit paBt. Er eignet sich
dann auch fiir jedes Steuersystem der Welt, wenn man das einzelne Unternehmen betrachtet.
Andererseits erklart dieser Ansatz eher "wie" als "warum" Investitionen getitigt werden.
Daher ist sowoh! die Moglichkeit der Enthiillung der steuerlichen Investitionsdeterminanten
mittels dieses Modells, als auch seine wirtschaftspolitische Verwendbarkeit beschrinkt.
Partialanalysen sind hierdurch, was die steuerpolitischen Implikationen angeht, zu allgemein.

2) Dagegen erfiillt die neoklassische Investitionstheorie fast alle Kriterien am besten. Die
Zielsetzungen der Investoren in Ruménien, ob in- oder ausldndisch, so wie sie im Abschnitt
4.1. dargelegt wurden, passen in diese Theorie sehr gut hinein. Sogar die indirekten Steuern -
soweit man die Meinung vertritt, daB sie nicht iberwilzbar seien - konnen in die In-
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vestitionsfunktion iiber die Kapitalbereitstellungskosten "c" eingebaut werden, indem sie die
Investitionsgiiter verteuern (Steigerung von q). Die Kapitalbereitstellungskosten sind ein viel
aussagekriftiger Indikator, der auch auf der gesamtwirtschaftlichen (oder branchenwirt-
schaftlichen) Ebene seine Bedeutung besitzt, als der Kapitalwert einer einzelnen hypo-
thetischen Investition, der vom BWL-Ansatz lediglich geliefert wird. Die Lieferung einer
(wenn auch in ihrer theoretischen Form sehr vereinfachten) volkswirtschaftlichen Investitions-
funktion ermdglicht - mindestens in qualitativer Weise -die Vorausschitzung der volkswirt-
schaftlichen Effekte fiskalpolitischer Manahmen. Das angebotene Spektrum der steuerlichen
Investitionsdeterminanten ist breit genug und jede von ihnen kann und ist auch bereits mit
Hilfe dieses Modells untersucht worden (z.B. beschleunigte Abschreibungen, Investi-
tionsfreibetrage usw.). Die Wirtschaftspolitik der entwickelten Industrieldnder und der sich
schnell entwickelnden Schwellenldnder hat sich in den letzten zwanzig Jahren dieses Modells
intensiv bedient.

Die einzige Frage, deren Antwort nicht sofort klar wird, ist ob die marginalistischen
Hypothesen dieses Modells (mit Sicherheit bekannte Produkt- und Faktorpreise, sowie
kiinftige Einzahlungen und Anschaffungsausgaben, perfekter Finanzmarkt) in Ruménien auch
zutreffen oder nicht. Was die ersteren Hypothesen betrifft, soll man der Tatsache Rechnung
tragen, daB diese Abstraktionen in allen Vorteilhaftigkeitsrechnungen von Investitionen
gemacht werden, ob in der Markt- oder in der Planwirtschaft. Diese Theorie basiert also auf
einer universellen Methode, die die wichtigste Rolle in jedem Proze der Investitionsent-
scheidung spielt. Es ist also keine eigene Schwiche der neoklassischen Investitionstheorie.
Mehr noch: interessanterweise unterstellt diese Theorie keine vollkommene Konkurrenz auf
den Konsum- und Investitionsgiitermérkten: das Unternehmen kann das Produktionsvolumen
Q(t) entweder als Datum oder als variierbare GroBe betrachten, je nachdem, ob seine Markt-
macht kleiner oder groSer ist. Haupteinwand gegen die Ubertragung dieses Modells auf
Ruminien bleibt also die Hypothese des vollkommenen Finanzmarktes. Die giinstige
Evolution der von geschickten steuerpolitischen Mafnahmen beeinfluBten Kapitalbe-
reitstellungskosten (capital user costs) oder der Umsatz- und Erloschancen mag in diesem
Modell bei den heimischen Unternehmen einen starken Investitionswillen induzieren (obwohl
im Abschnitt 4.1. schon gezeigt wurde, daf dieser Wille ohnehin vorhanden ist); die
gewiinschte Investitionstitigkeit kann aber trotzdem wegen des unzuldnglichen Finanzierungs-
angebots und anderer system- und personenbezogener Unvollkommenheiten unterbleiben. Fiir
die auslandischen Investoren sollte dies, wie schon erwéhnt, kein groBes Hindernis sein, da
sie sich auf den (angeblich) vollkommenen internationalen Finanzmairkten finanzieren konnen.
Fiir die ruminischen Unternehmen ist eine solche Kreditaufnahme durch:
- die Nichtkonvertibilitit der ruménischen Wihrung;
- die Scheu des ruminischen Finanzministeriums und der rumdnischen Banken,
langfristige Kredite zu garantieren;
- die geringen Plafonds, die die westlichen Kreditversicherer Ruménien zuteilen;
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- die unzureichende Bonitit der ruménischen (und auch allgemein osteuropdischen)
Unternehmen nach den in der Marktwirtschaft {iblichen Kriterien von ihren
Finanzstrukturen her usw.;

erheblich erschwert. Aus diesem Grund bilden in Ruménien die Unternehmen, die Kredite

fir ihre Modernisierung bekommen haben, eher die Ausnahme als die Regel.

3) Die Kompatibilitit der Hypothesen der Akzeleratortheorie mit der ruméinischen
Wirklichkeit kann bestritten werden; es gibt Argumente, die jeweils dafiir oder dagegen
sprechen. Der "Thermostat-Gedanke" (siche MEYER & KUH, 1966, S.14) aber, der eine
quasi-automatische Anpassung der Produktionskapazititen der Unternehmen an die
Nachfrageentwicklung unterstellt, ist auf die ruménischen unvollkommenen Mirkte eher
uniibertragbar.

Der entscheidende Nachteil aber, der den Akzeleratoransatz fiir die vorliegende Untersuchung
unbrauchbar machen diirfte, ist, daB bei ihm keine steuerliche EinfluBfaktoren erwihnt
werden, und ihr eventueller Einbau in das sehr einfache mathematische Modell kaum durch-
fithrbar ist.

Dieser Mangel fiihrt dazu, daB die Kriterien c) - g) von diesem Modell iiberhaupt nicht erfiillt
werden.

4) Die TOBIN’s "q" Theorie stellt eine wissenschaftlich sehr gut begriindete Erweiterung,
Verfeinerung und auch Verldngerung der neoklassischen Investitionstheorie dar (sozusagen,
ein qualitativer Sprung von der Mikro- zur Makroebene). Trotz all ihrer Stirken ist sie aber
fiir die vorliegende Untersuchung unbrauchbar, da ihre analytischen Instrumente - und auch
ihre Hypothesen - mit volkswirtschaftlichen GroBen operieren, deren Berechnung in
Rumiénien unmdéglich ist, oder die es sogar nicht gibt.

Dieser Hauptnachteil wird aus der folgenden Formel fiir den steuerlich angepaBten Wert des
marginalen q klar (vgl. FUNKE, RYLL & WILLENBOCKEL, 1987):

V(t) +p(t) [B(t) -A(¢t)]

t) =
On.a(t) B(E) [1-k(£)-z(t) 1K, (L)
wobei:
-V(i)= der aggregierte Marktwert des Eigenkapitals der Aktiengesellschaften;
- p(t)= die KINGsche Steuerdiskriminierungsvariable (entspricht dem u® in

Abs.3.5) fiir das Steuersystem;
- B(t)= die aggregierten Dauerschulden und Riicklagen der Aktiengesellschaften;
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- k@)= Durchschnitt der in der Periode t gewihrten steuerlichen Investitions-
freibetrige und -abziige;

-zZ(t)= der Steuersatz auf Kapitalwertsteigerung;

- K ()= das gesamte Sachvermdgen (Anlagen, Gebduden und Vorrite) zu Wie-
derherstellungskosten.

Schon die erste Grofie V(t) macht klar, dal dieser Ansatz fiir Ruméanien, wo es noch keinen
Kapitalmarkt gibt, zu verfeinert ist.

Die Berechnung des Hauptindikators "q" in Ruminien konnte nur mit sehr grober
Anndherung erfolgen, da die Grofien, die dazu bendtigt werden (siehe oben), in Ruménien
entweder ohne Belang oder kaum kalkulierbar sind. Damit ist auch die Aussagekraft dieses
Indikators erheblich vermindert, und so bleiben auch die Kriterien c) bis g) so gut wie
unerfiillt.

5) Bei der restriktiven Annahme gleicher Besteuerungssysteme in zwei beliebigen Liandern
(die allerdings unter Beriicksichtigung des starken Wettbewerbs um Investitionen zwischen
osteuropdischen Lindern keine grobe Approximation sein sollte), kann man, anhand des
Risikoansatzes von DOMAR und MUSGRAVE, den Einfluf} der Gewinnsteuer, Vermogen-
steuer und anderer steuerlicher Kennzeichen wie z.B. des Verlustausgleichs und der
Progressivitit untersuchen. Unter Einbeziehung unterschiedlicher steuerlicher Einflufifaktoren
dndert sich dabei der Verlauf der optimalen Vermogenskurve und somit die vom Investor
gewiinschte Vermégensstruktur. Neben dieser analytischen Teilbarkeit bietet dieser Ansatz
auch den wesentlichen Vorteil, an die Hauptursache der zogernden Entwicklung der
ausldndischen Investitionen in Osteuropa, ndmlich die Risikoscheu der Investoren,
anzukniipfen.

Im Laufe der Zeit haben sich in der wissenschaftlichen Diskussion weitere Entwicklungen
und Verfeinerungen dieses Modells, wie z.B. von FELDSTEIN (1970) oder STIGLITZ
(1969) ergeben. Im Zuge ihrer Entwicklung konzentrieren sie sich aber immer stirker auf die
Portfolioanalyse der Vermdgensanlagen, und ihre Hypothesen werden mit der wirtschaftlichen
Realitdt Ruminiens (kein Kapitalmarkt) immer weniger vereinbar.

Dementsprechend kann man schluBfolgern, da dieser Ansatz die folgenden Kriterien sehr gut

erfiillt:

- Kriterium a) - weil die Risikoaspekte fiir die auslidndischen Investoren in Ruménien
eine sehr wichtige Rolle spielen;

- Kriterium b) - weil die Auslandsinvestitionen in Ruminien mit hoheren Risiken
behaftet sind, dafiir aber auch hohere Gewinne versprechen;



157

- Kriterien c),e),f),g) - weil man durch Partialanalysen wichtige Hinweise fiir die
Fiskalpolitik erhalten kann.

Allerdings gelten diese Aspekte insbesondere fiir die auslindischen Investoren (siche
Abschnitt 4.1.). Auch wird Kriterium d) nicht vollstindig erfiillt, da es steuerliche
Investitionsdeterminanten gibt, die sich dieser Art von Analyse entziehen (z.B. die
Moglichkeiten der Abschreibung).

6) Aus den Ausfilhrungen im Paragraphen 4.2. resultiert, daB die Liquiditit fiir die
inldndischen investierenden Unternehmen eine ganz bedeutende Rolle spielen diirfte. Wegen
der dort schon erwihnten Griinde und zusitzlich wegen der hohen Zinsen und der groBen
biirokratischen Schwierigkeiten im Umgang mit dem heimischen Bankensystem ist die
langfristige Kreditaufnahme von den ruménischen Unternehmen praktisch unerwiinscht. Die
Finanzierung iiber weitere Aktienemissionen ist den staatlichen Unternehmen, bis zur Privati-
sierung, normalerweise nicht erlaubt. Aber auch die privaten ruménischen Unternehmen
konnen wegen der geringen Ersparnisse der Bevolkerung von der Beteiligungsfinanzierung
nicht viel erwarten - nach 40 Jahren kommunistischer Einkommenspolitik und anschliefend
3 Jahren Inflation. Es wurde ersichtlich, daf die einzige sichere und nennenswerte
Finanzierungsquelle fiir ruménische Investoren die einbehaltenen Gewinne sind. Diese Art
Finanzierung ist eng mit dem Begriff der Liquiditit gebunden.

Der im Kapitel 3 vorgefiihrte Finanzierungsquellenansatz von SCHNEIDER spricht aus dem
Herzen jedes rumidnischen Managers. Seine Hypothese des Liquiditidtsmangels ist mit den
Gegebenheiten in der ruménischen Industrie sehr gut vereinbar; die unterstellte Zielkon-
stellation (Der Wille besteht, aber Mittel sind nicht vorhanden) stimmt auch mit dieser Lage
iiberein. Das Modell eignet sich zur Untersuchung unterschiedlicher Steuerarten (siehe Tabelle
4.3), bei unterschiedlichen Abschreibungsregelungen. Die Kostensteuern konnen auch ohne
groBe Schwierigkeiten ins Modell eingebaut werden.

Die Analyse anhand dieses Modells bringt ein einziges Problem mit sich: man kann z.B. zum
Ergebnis kommen, daf} eine gewisse steuerpolitische MaBnahme in einem durchschnittlichen
Unternehmen so und so viel Geld fiir Investitionen freisetzen wiirde. Dieses Modell allein
kann aber keine Informationen dariiber liefern, wieviel von diesen freigesetzten Mitteln auch
danach tatsichlich investiert werden. Es besagt also nichts iiber den Investitionswillen als
Komponente der Investitionsbereitschaft. Da die andere Komponente der Investitionsbereit-
schaft die Investitionsfahigkeit ist, die von diesem Modell ausschlieBlich untersucht wird, ist
dieses Modell mit der neoklassischen Investitionstheorie, die sich mit dem Investitionswillen
beschiftigt, komplementir. Fiir die Untersuchung der inldndischen Unternehmen erginzen
sich diese zwei Ansitze sehr gut.
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7) Was die volkswirtschaftliche Liquidititstheorie angeht, bietet sie offensichtlich zuwenig
Ankniipfungsmoglichkeiten zu den ruménischen Gegebenheiten. Ihre bisherigen Anwendungen
stiitzen sich auf makrookonomische Modelle, die es, wie im Abschnitt 4.2. schon erldutert
wurde, in Ruminien nicht gibt und auf kurze Sicht auch nicht geben kann. Ihre Anfangshypo-
thesen tangieren nur einen Teil der Zielsetzungen und der Probleme, die vor den Investoren
in Ruminien stehen. Auch die von dieser Theorie identifizierten steuerlichen Investitions-
determinanten reichen nicht aus, und partielle Analysen oder steuerliche Anreizmanahmen
konnen kaum eingebaut werden.

4.4. Das der rumiinischen Volkswirtschaft adiquate Modell.

Eine erste Frage ergibt sich schon aus dem Titel dieses Abschnitts: Warum Wahl der Modelle
und nicht des Modells? Wenn man aber das Kriterienraster, das im Abs.4.2. festgelegt
worden ist, und die entsprechende Tabelle im Abs.4.3., betrachtet, stellt man fest, daB} keines
von den existierenden Modellen auf den gesamten ProzeB der Investitionen in Ruménien
iibertragbar ist. So ist z.B. der Akzeleratoransatz von seinen Anfangshypothesen her mit der
rumanischen Lage nicht vereinbar, und eignet sich auch nicht zum Einbau der steuerlichen
Parameter. Basierend auf dem betriebswirtschaftlichen Ansatz, bietet die neoklassische
Investitionstheorie trotz ihrer vereinfachenden, marginalistischen Ausgangshypothesen eine
gute Grundlage fiir die Untersuchung. Die Gewinnchancen und die Kapitalbereitstellungs-
kosten sollen fiir alle Investoren in Ruménien, ob heimisch oder auslidndisch, relevant sein.

Dagegen ist die Verfeinerung des neoklassischen Ansatzes, die Tobin’s "q"-Theorie, zu stark
auf die Gegebenheiten der seit Jahrhunderten funktionierenden westlichen Mairkte
konzentriert, um auf den ruménischen Markt iibertragbar zu sein. Hinzu kommen auch zwei
Aspekte, die die vorliegende Untersuchung komplizieren werden, die aber nicht ver-
nachldssigt werden konnen: die besondere Bedeutung der Risikoeinschétzungen fiir die aus-
landischen Investoren, und die schwere Liquidititslage der inldndischen. Diese Aspekte
werden jeweils von entsprechenden Theorien, nicht aber in integrierter Weise mit der
Gewinnmotivation behandelt. Es gibt also keinen Ansatz, der das im Abs.4.2. vorgefiihrte
Kriterienraster génzlich befriedigt. Hauptgrund dafiir ist der atypische Charakter der
rumanischen Wirtschaft (kein entwickeltes Industrieland, kein Entwicklungsland, auch keine
Planwirtschaft mehr, aber trotzdem eine Industriewirtschaft), der dazu fiihrt, daf die
Probleme seines wirtschaftlichen Umbaus wenig gemeinsam mit den Problemen haben, die
wihrend der wirtschaftlichen Entwicklung der westlichen Welt aufgetaucht sind.

Es konnen zum einen theoretische Modelle gezielt fiir die Transformationsphase der
ehemaligen Ostblocklinder entwickelt werden, die aber wegen ihrer mangelhaften
empirischen Uberpriifbarkeit auf keiner soliden Basis stehen; oder aber man versucht, typisch
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marktwirtschaftliche Modelle auf diese Linder zu iibertragen; allerdings waren die Ergebnisse
solcher Versuche bisher mindestens fragwiirdig (siche z.B. den monetaristischen Ansatz von
Geoffrey SACHS in Polen).

Der einzige Weg, der iibrig bleibt, ist also diejenigen Modelle zu finden, die sich in ihren
Anfangshypothesen den verschiedenen Teilsystemen der ruménischen Wirtschaft am stirksten
annihern, und sie getrennt anzuwenden. Sollte dieses Vorgehen zu widerspriichlichen
wirtschaftspolitischen Folgerungen fithren, wire dann die subjektive Arbeit der Wirtschafts-
politik, die Priorititen zu setzen, notwendig.

Die Suche nach den Wirkungen der Steuern auf Arbeits- und Kapitaleinsatz, sowie auf
Konsum und Ersparnis, und insbesondere nach den Reaktionen der Wirtschaftssubjekte auf
die Besteuerung, ist ein wichtiger Bestandteil der Steuerlehre, mit groBer Bedeutung fiir
Wirtschaftstheorie und -politik. Der Zusammenhang Steuern - Investitionen beriihrt beide
Aspekte: die Reaktion des Investors als Wirtschaftssubjekt, sowie ihre Konsequenzen fiir die
Kapitalbildung. RECKTENWALD (1984, S.394) unterscheidet zwischen Inzidenzwirkungen
(auf Einkommen), Preiswirkungen und Substitutionswirkungen (Reaktionen mit dem Ziel der
Steuerabweichung) der Besteuerung. Darunter mifit er den Inzidenzwirkungen der Steuern
die Eigenschaft zu, einen wichtigeren Einflu$} auf Arbeitseinsatz, technischen Fortschritt und
Kapitalstock einerseits, auf Konsum, Ersparnis, Liquiditit und Investition andererseits, zu
haben.

Die Analytik von RECKTENWALD fiihrt, strikt unternehmensbezogen, ANDEL fort (1983,
S.127). Nach ihm entfalten die iiblichen Steuern dreierlei Wirkungen: auf die Liquiditit, auf
die Rentabilitdt und auf den Auslastungsgrad der Unternehmen. Im Grunde genommen, sind
das alles Entscheidungswirkungen des Steuerrechts (siehe hierzu D.SCHNEIDER, 1990,
S.497). Die Relevanz der ersten zwei Arten von Wirkungen fiir die Investitionsent-
scheidungen kann nicht in Frage gestellt werden; sie gehoren zu den Inzidenzwirkungen.
Auch der gegebene bzw. erwartete Auslastungsgrad eines Investitionsobjektes spielt
zweifelsohne im Entscheidungsprozess iiber kiinftige Investitionen eine nicht unbedeutende
Rolle. Leider 148t sich eine Analyse des Zusammenhangs zwischen der Besteuerung und dem
Auslastungsgrad der Unternehmen ohne ein makrookonomisches Modell, das die kontraktiven
Effekte der Besteuerung auf die Nachfrage und somit die Umsitze oder auf das Angebot an
Produktionsfaktoren quantitativ verdeutlichen sollte, nicht durchfiihren.

Wie vorhin schon gesagt, kann eine Totalanalyse der Steuerinzidenz in Ruminien (auf
primére Einkommen, dann auf Umverteilung, Nachfrage, Umsitze usw.) mangels statistischer
Angaben und mangels eines derartigen, zuverlassigen Modells nicht durchgefiihrt werden. So
STROBEL - Deutschland betreffend -: "Eine differenzierte Analyse, in der die verschiedenen
steuerlichen Details beriicksichtigt werden und in der von den kompliziertesten Alternativbe-
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dingungen ausgegangen wird, scheitert in aller Regel an rechnerischen Schwierigkeiten. Die
Notwendigkeit zur analytischen Vereinfachung zwingt dazu, den Alternativenkomplex so weit
wie moglich einzuengen und nach Moglichkeit nur wenige Alternativenmerkmale partial-
analytisch als Variable zu betrachten." (STROBEL, 1977, S.273).

Demzufolge ist fiir Fragen der steuerlichen Belastung einzelner Wirtschaftssubjekte und ihrer
Reaktion auf die Besteuerung die mikrodkonomische Analyse einzusetzen. Im Rahmen der
mikrookonomischen Partialanalyse wird nicht beriicksichtigt, daB die Reaktionen der
Wirtschaftssubjekts auch Reaktionen anderer Wirtschaftssubjekte hervorrufen, die
zuriickwirken konnen. Solche "feed-back"-Prozesse konnte man vollstindig nur im Rahmen
einer Totalanalyse erfassen; aber die zur Zeit vorliegenden mikrodkonomischen Totalmodelle
lassen sich fiir eine Steuerwirkungsanalyse unter ruménischen Verhiltnissen nicht verwenden.
Sie sind auf die Marktform der vollkommenen Konkurrenz beschrinkt und dementsprechend
wird darin "der Gewinnsteuer keine Rolle im Hinblick auf Existenz- und Eindeutigkeitsfragen
eingerdumt" (SCHNEIDER & NACHTKAMP, 1977, S. 357).

SchlieBlich ist sich der Verfasser dieser Arbeit bewuBt, daB eine Analyse, die den Anspruch
erhebt, die Gesamtheit der fiir die Investitionsentscheidungen relevanten Variablen zu
erfassen, nicht vollstindig ist, ohne auch die Grofen "Absatzmenge - Q" und "Absatzpreis -
p" als variabel und damit von der Steuer beeinfluBbar zu betrachten. Theoretisch bietet die
neoklassische Investitionstheorie auch diese Moglichkeit an; empirisch diirfte dies aber kaum
durchfiihrbar sein.

Es kann also im nédchsten Kapitel nur der unmittelbare Teil der Inzidenzwirkungen der
Besteuerung analysiert werden: die Rentabilitits- und die Liquidititswirkungen, anhand der
im Kapitel 3 présentierten und in diesem Kapitel gewiirdigten und ausgewahiten Modelle. Die
Effekte auf die Risikobereitschaft sollten als eine weitere Dimension der Rentabilitits-
wirkungen in einer frilheren Phase der Investitionsentscheidung betrachtet werden. Wie im
Abschnitt 4.3 schon gezeigt wurde, ist der Hauptnachteil des neoklassischen Modells hinsicht-
lich seiner Ubertragbarkeit auf Rumanien in der Annahme iiber die unbegrenzten Méglichkei-
ten der Finanzierung zu sehen. Der eng begrenzte und teilweise von der iibrigen Welt wegen
der Nichtkonvertibilitit isolierte ruménische Finanzmarkt stort allerdings hauptsichlich die
heimischen Investoren, nicht die ausldndischen. Fiir letztere gewinnt aber, durch die in
Kapitel 1 geschilderte wirtschaftliche und politisch-institutionelle Lage Ruméniens bedingt,
der Risikoaspekt eine iiberragende Bedeutung. Gewinnchancen werden immer - wie der
Ansatz von DOMAR & MUSGRAVE es auch zeigt - mit den Risiken gewogen, von denen
sie behaftet sind.

Fazit: Fiir die Untersuchung des Einflusses der Steuern auf die Investitionen wird also im
folgenden allgemein die neoklassische Investitionstheorie verwendet, die aber, im Hinblick
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auf die heimischen Unternehmen, ob staatlich oder privat, mit dem Finanzierungsquellen-
ansatz, und im Hinblick auf die ausldndischen Investoren, mit dem Risikoansatz ergénzt wird.
Aus dem bisherigen Gang der Untersuchung ergaben sich die folgenden steuerlichen
EinfluBfaktoren auf die Investitionen, nach denen die vorliegende Arbeit weiterhin
durchgefiihrt und gestaltet werden soll:

- die Gewinnsteuern, mit ihren folgenden Merkmalen:
- Steuersatz,
- Bemessungsgrundlagen,
- gesetzliche Erleichterungen,
- Verlustvor- und -riicktragsmoglichkeiten;

- die gesondert gestaltete rumédnische Dividendensteuer;

- die Grund-, Gebidude- und KFZ-Steuer als einzige vermogensbelastende Steuern in
Rumdnien;

- die Kapitalverkehrsteuern: Grund- und Gebdudeerwerbsteuer, Gesellschaftsteuer,
sowie die Steuer auf den Verkauf von Aktiva der staatlichen Unternehmen, insbeson-
dere in bezug auf die Neugriindung von privaten Unternehmen, mit ruménischem,
auslidndischem oder gemischtem Kapital.

Es sind ndmlich die Steuern, die entweder in den mathematischen Formeln des neoklassischen
bzw. Liquiditidtsmodells explizit vertreten sind, oder aber die relevanten Variablen (z.B. die
Liquiditit oder das Risiko) in den ausgewihlten Modellen unmittelbar beeinflussen.

Als brauchbarste fiir diese Untersuchung der Steuerwirkungen hat sich eine Klassifizierung
der Steuern erwiesen, die ebenfalls von STROBEL (1977, S.273) stammt: erfolgsbezogene
Steuern, vermodgensbezogene Steuern und dann sonstige Steuern, bezogen auf Absatz und
Beschaffung, sowie auf die Nutzung und Einsatz von Produktionsfaktoren. Die Gliederung
des Kapitels 5 spiegelt genau diese Analytik wider.
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KAPITEL 5: WIRKUNGSANALYSE DER GEWINN- UND DIVIDENDEN-
STEUER IN DER RUMANISCHEN TEXTIL- UND BEKLEI-
DUNGSINDUSTRIE

5.1. Gesetzlicher Rahmen

5.1.1. Einfiihrung

Der gesetzliche Rahmen der ruménischen Fiskalitit ist unter schweren Bedingungen in der
Transitionsphase entstanden. Vor allem mangelte es, kurz nach dem Umsturz von Ceausescu,
im Dezember 1989, an Erfahrung auf diesem Gebiet. Die zentrale Lenkung im Rahmen der
Planwirtschaft und das iiberall herrschende Staatseigentum hatten die Steuern zu einfachen
Geldfliissen reduziert, die der Staat zwischen seinen Konten ablaufen lieB. Nicht nur spielten
die Steuern damals kaum noch eine wirtschaftspolitische Rolle, sie besaBen auch keinen
fiskalischen Inhalt mehr, da der Staat sich sowieso beliebig aus der Kasse eines jeden seiner
Unternehmen bedienen durfte. Kurz gefassen waren die Steuern im sozialistischen Staat eine
Formsache.

Die Einfiihrung der neuen fiskalischen Gesetzgebung begann mit dem Gesetz Nr. 36/1990,
wodurch die damalige Regierung vom Parlament die Vollmacht erhielt, ab dem 1.01.1991
Steuern je nach Bedarf durch Regierungsordonanzen festzulegen. Diese Vollmacht erstreckte
sich auf 6 Monate, nach deren Ablauf die Regierung verpflichtet war, Vorschlige fiir die den
von ihr eingefilhrten Steuern entsprechenden Gesetze dem Parlament vorzulegen. Diese
Vollmacht wurde vom Parlament mit mehreren Anldssen verldngert, bis zum Friihjahr 1993.
Seitdem bedarf jede neue Steuer eines vom Parlament gebilligten Gesetzes.

Wie es im folgenden zu zeigen sein wird, war der ProzeB der Reform der fiskalischen
Gesetzgebung in Rumiénien von zahlreichen Fehlern begleitet (z.B. die urspriingliche
progressive Gewinnsteuer); auch konnte man nach der Machtiibernahme der Regierung
VACAROIU feststellen, daB nunmehr auf der Priorititsliste der Regierung und des
Parlaments hinsichtlich der Fiskalpolitik nicht mehr die Einfiihrung eines modernen,
marktwirtschaftskonformen, sozialorientierten und investitionsfreundlichen Steuersystems auf
dem ersten Platz rangierte, sondern die Maximierung der Steuereinnahmen, um die veralteten
Wirtschafts- und Staatsstrukturen erhalten zu kénnen.

Es wird sich auch in den folgenden Ausfiihrungen zeigen, daB das ruménische Steuersystem,
obwohl es versucht, iiber bestimmte Steuerstundungen Kapitalinvestitionen, insbesondere vom
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Ausland, anzureizen, nicht als investitionsfreundlich sondern sogar als substanzverzerrend
bezeichnet werden kann.

Die Trégheit, mit der die rumédnischen Staatsstrukturen - sowohl in der Gesetzgebung als auch
auf der exekutiven Ebene - auf die Anforderungen der Modernisierung und des internationalen
Wettbewerbs um Auslandskapital zwischen den osteuropdischen Volkswirtschaften reagiert
haben, 148t darauf schliefien, daf unter den ruménischen politischen Entscheidungstragern auf
dem fiskalischen Gebiet nicht nur das Fachwissen, sondern auch Organisation und Benevolenz
fehlen. Die Regierung VACAROIU kassiert seit zwei Jahren fleiBlig in den ersten 4 Monaten
des Jahres allerlei Steuern ein, ohne iiber einen festgesetzten Staatshaushalt zu verfiigen. Der
Staatshaushalt fiir 1993 wurde erst im April 1993 gebilligt, derjenige fiir 1994 hat mitte April
1994 immer noch nicht dem Parlament vorgelegen. Das als Anreiz fiir die Investitionen
hochst wichtige Abschreibungsgesetz wurde seit dem Frithling 1992 iiber fast zwei Jahre
hinweg aufgeschoben, und erst im Marz 1994 verabschiedet. Die heutige Wirtschaftspolitik
in Rumdnien ist offensichtlich weit davon entfernt, iiber die Verbesserung der Angebots-
bedingungen in der Wirtschaft, die Uberwindung der derzeitigen Strukturkrise zu versuchen.

Die folgende Ubersicht der ruminischen Gesetzgebung basiert im Abschnitt 5.1.3. auf der
Ubersetzung der Ruménischen Entwicklungsagentur (1992, S.157-159). Die Auswahl der
wichtigen Bestandteile der iibrigen Gesetze und Verordnungen (Abschnitte 5.1.2. und 5.1.4.
bis 5.1.7.) und ihre Ubersetzung, sowie die eingebauten Kommentare stammen vom Verfasser
dieser Arbeit.

5.1.2. Das Gesetz Nr.12/1991 betreffend die Gewinnsteuer

Obwonhl dieses Gesetz die fiir Investitionen total ungiinstige progressive Besteuerung vorsah,
bleibt es immer noch in seinen Hauptbestimmungen in Kraft, wobei man spiter zu einer
proportionalen Steuer iiberging. Relevant fiir die vorliegende Arbeit sind die folgenden
Bestimmungen:

Artikel 3: Die Gewinnsteuer wird monatlich berechnet und entsprechend dem vom Anfang
des Jahres kumulierten Gewinn in den Staatshaushalt monatlich eingezahit.

Artikel 5: (iiber das Gesetz Nr.55/1.08.1991 hinzugefiigt): Die steuerpflichtigen Unter-

nehmen, die nach dem 1.01.1991 gegriindet worden sind, bleiben wie folgt gewinnsteuerfrei:

a) Die Unternehmen im Bereich der Industrie, Land- und Bauwirtschaft, 5 Jahre ab dem
Griindungstag;

b) Die Unternehmen im Bereich der Forderung von Rohstoffen mineraler Art, des
Verkehrs- und Kommunikationswesens, 3 Jahre ab dem Griindungstag;
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c) Die Dienstleistungsunternehmen, 1 Jahr ab dem Griindungstag;
d) Die Handelsunternehmen, 6 Monate ab dem Griindungstag. [...]

Diese Bestimmungen gelten nicht fiir Selbstverwaltungsbetriebe und fiir Gesellschaften mit
mehrheitlich staatlichem Kapital.

Artikel 7: Die Tétigkeit der Unternehmen, die geméB Art.5 Steuerfreiheit genielen, soll sich
nach dem Ende dieser Steuerfreiheit auf eine Dauer fortsetzen, die mindestens gleich der
Steuerfreiheitsfrist ist. Ansonsten sind diese Unternehmen verpflichtet, die gestundete
Gewinnsteuer retroaktiv zu zahlen, berechnet fiir die ganze Dauer der Steuerfreiheit.

Kommentar: Die Gleichgiiltigkeit, mit der Regierung und Parlament sich auf eine Regel
eingelassen haben, die die "insiders" - sprich: die neuen Reichen von der alten Nomenklatura
- zur Steuerhinterziehung nahezu einlddt, ist fiir die politischen Verhdltnisse in Ruménien
charakteristisch. Die meisten privaten Unternehmer, die klein sind und klein bleiben wollen,
griinden jede 6 Monate eine neue GmbH. Der einzige Anspruch des Finanzministeriums ist
dabei, daB zwei GmbH’s nicht dieselben Teilhaber haben diirfen. Es geniigt also, einen von
den z.B. 5 Teilhaber zu wechseln, um eine neue Gesellschaft griinden zu konnen, die
Gewinnsteuerfreiheit geniefen darf. So kommt es daB die (fast) gleichen Firmen, die die
gleiche Titigkeit, in den gleichen Rdumen, mit den gleichen Mitarbeitern ausiiben, schon den
fiinften Namen tragen, wobei die friiheren Firmen, dem Gesetz entsprechend, nicht aufgelost
wurden, aber keine Gewinne mehr erwirtschaften, weil sie buchhalterisch von der zuletzt
begriindeten Firma "ausgebeutet” werden. Einige Zahlen sind dafiir illustrativ: Ende 1992
existierten (wenigstens auf dem Papier) in Ruménien 199.902 Gesellschaften mit privatem
Kapital, 21.056 Joint-Ventures (Gemeinschaftsunternehmen), 7.885 Gesellschaften mit
mehrheitlich staatlichem Kapital und 859 Selbstverwaltungsbetriebe; also, eine private GmbH
(die meisten haben diese Rechtsform angenommen) je 100 Einwohner! (GRIGORIE, 1993).

Auch der heutige Staatsminister fiir die Wirtschaftsreform, Mircea COSEA, gab zu, da8 diese
Bestimmung einen per Gesetz verstirkten giinstigen Rahmen fiir die Korruption und die
Steuerhinterziehung hat entstehen lassen. Eine Umorientierung des Steuersystems sei
notwendig, um den groBeren Firmen und wichtigeren Investoren, ob staatlich oder privat,
Moglichkeiten fiir die Entwicklung einzurdumen (COSEA, 1994).

Artikel 9: Die Steuer auf Gewinne, die zur Finanzierung von Investitionen fiir die
Erweiterung und Modernisierung der Anlagen und Technologien oder fiir den Umweltschutz
benutzt werden, wird um 50% herabgesetzt. Dies geschieht unter der Bedingung, daB diese
Betrdge (die der Herabsetzung entsprechen) zu diesem Zweck tatsichlich verwendet werden.
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Kommentar: Das Finanzministerium hat hinterher prizisiert, da8 die im Laufe des Jahres
investierte Summe, auf die sich diese Herabsetzung bezieht, den tatsichlichen Gewinn nicht
iiberschreiten darf,

Die Berechnung und der Ausgleich der nach Reduzierung erhaltenen Summen mit dem
Staatshaushalt oder mit dem Lokalhaushalt wird bis am 31. Januar des nichsten Jahres
gemacht und spiegelt sich in der Bilanz des Geschiftsjahres wider.

Kommentar: Diese Erleichterung fiir investierende Unternehmen entspricht dem in der
finanzwissenschaftlichen Literatur definierten Steuerabzug fiir Investitionen. Die Reduzierung
wird direkt bei der Steuerschuld gemacht, und nicht - wie bei einem Investitionsfreibetrag -
vor der Festlegung der Besteuerungsgrundlage. Aufgrund der Tatsache, daB dieser
Steuerabzug erst nach Abschluff der Bilanz, das heifit im nichsten Jahr, gewihrt wird, wirkt
er sich nur im nachhinein positiv auf die Rentabilitit des laufenden Jahres aus, und verursacht
im laufenden Jahr keinen giinstigen Liquidititseffekt. Angesichts der bisher hohen Inflation
in Ruminien, die Wirkung des Steuerabzugs war umso stirker, desto spiter im Verlaufe des
Jahres die Investitionen getitigt worden sind. Ein Beispiel hierbei: fiir eine Investition in
Hohe von 10.000.000 Lei, vorgenommen in Mérz 1992, durfte das Unternehmen im Januar
1993 0,5 x 45% x 10.000.000= 2.250.000 Lei von seiner fiir 1993 gezahlten Gewinnsteuer
erstattet bekommen. Zwischen Mirz 1992 und Januar 1993 sind aber die Preise etwa 2,5 mal
gestiegen, die zuriickerhaltene Summe war also entsprechend weniger wert.

Im Fall einer proportionalen Gewinnsteuer, fiir Unternehmen, die Gewinne machen, hat der
Steuerabzug denselben Effekt wie der Investitionsfreibetrag. Fiir Verluste erzielende
Unternehmen dagegen, hat letzterer einen giinstigeren Rentabilititseffekt wenn die Moglich-
keit des Verlustvortrags eingerdaumt wird (was der Fall Rumédniens wire).

Artikel 21: Das Finanzministerium erhdlt die Vollmacht, die maximalen steuerlich
abzugsfihigen Aufwendungen fiir soziale, kulturelle und sportliche Veranstaltungen und
Einrichtungen bei Selbstverwaltungsbetriecben und Gesellschaften mit ausschlieflich
staatlichem Kapital, jahrlich im Gesetz des Staatshaushalts festzulegen.

Kommentar: Im Artikel 21 werden keine Befugnisse des Finanzministeriums, auch bei den
privaten Unternehmen Grenzen zur Abzugsfahigkeit derartigen Aufwendungen festzusetzen,
vorgesehen. Das ist offensichtlich ein Versdumnis, das das Ministerium selbst in seinen
Vorschriften Nr.3614/1991, weiter erwdhnt, korrigiert. Das gleiche gilt auch fiir Gesell-
schaften, die sich nur teilweise in staatlichem Besitz befinden.

Das Finanzministerium wird auch Vorschriften fiir die Berechnung der Gewinnsteuer und fiir
die notwendige Formularistik ausgeben.
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5.1.3. Der Regierungsbeschluff Nr. 804/1991 "Uber die Gewinnsteuer"

Dieser Regierungsbeschluf hat nachhaltig den Hauptfehler des Gesetzes Nr.12/1991, ndmlich
die Progressivitdt der Gewinnsteuer, korrigiert. Zugleich werden auch die steuerpflichtigen
Unternehmen besser definiert.

Artikel 1: Selbstverwaltungsbetriebe, (Handels)gesellschaften, Kooperativen, Finanz- und
Kreditinstitute, andere Wirtschaftsunternehmen mit eigener Rechtspersonlichkeiteinschlielich
jener mit auslindischem Kapital sowie Wirtschaftsunternehmen anderer juristischen
ruminischen oder auslandischen Personen, die Gewinne aus der ausgeiibten Titigkeit ziehen
und im vorliegenden RegierungsbeschluB als steuerpflichtige Unternehmen bezeichnet werden,
sind gesetzmiBig verpflichtet, Gewinnsteuer ins Budget der zentralen Staatsverwaltung oder
in die Lokalbudgets einzuzahlen.

Artikel 2: Die Gewinnsteuer wird in progressiven Sitzen, abhdngig von der Hohe des
Gewinns, wie folgt, berechnet:

- 30% von dem steuerpflichtigen Gewinn bis 1.000.000 Lei;

- 45% von dem steuerpflichtigen Gewinn iiber 1.000.000 Lei.

Der steuerpflichtige Gewinn wird als Differenz zwischen den realisierten Einkiinften und den
im Anhang Nr.2 dieses Beschlusses vorgesehenen Aufwendungen bestimmt.

Kommentar: In der Praxis, werden die ersten 1.000.000 Lei vom Gewinn mit 30% besteuert,
und nur die Differenz zwischen dem totalen Gewinn und der Summe von 1.000.000 Lei, mit
45%. Mittlerweile ist aber wegen der stetigen Abwertung der rumdnischen Wihrung die
Million-Grenze symbolisch geworden, da im Friihjahr 1994 1.000.000 Lei zu 1.000 DM
gleichwertig waren. Im folgenden kann man also von einem einheitlichen Gewinnsteuersatz
von 45% ausgehen. Die dadurch entstandene Approximation ist vernachléssigbar.

Dieser Beschluf} enthilt auch die zur Berechnung der Bemessungsgrundlage der Gewinnsteuer

abzugsfahigen Aufwendungen:

Produktions- und Vertriebskosten, berechnet gemi$ der gesetzlichen Vorschriften.

Gebiihr fiir die Benutzung von staatlichem Boden.

Kfz-Steuern fiir juristische Personen.

Aufwand fiir Berufsausbildung und Betriebspraktikum.

Ausgaben fiir Forschungsvertrage [...] die in die am Punkt 1. ausgewiesenen Kosten

nicht eingebaut wurden.

Provisionen an AuBenhandelsunternehmen.

7. Werbungs- und Protokollaufwand, in den vom Finanzministerium jéhrlich festgesetz-
ten Grenzen.

el e

*
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8. Von dem Unternehmen bezahltes, und in den Produktions- und Vertriebskosten nicht
erhaltenes Kindergeld.
9. Einzahlungen in den Reservefonds und in andere, vom Gesetz vorgesehene

Sonderfonds. (Kommentar: die es zur Zeit offiziell nicht gibt!).

10.  Verluste vergangener Jahre, falls diese bis zum Datum der Veranlagung der
Gewinnsteuer nicht ausgeglichen werden konnten.

11.  Zuwendungen und Schenkungen mit humanitirem Charakter sowie auch Auf-
wendungen fiir die Finanzierung von sozialen, kulturellen, wissenschaftlichen und
sportlichen Titigkeiten, in den von dem Finanzministerium jahrlich festgesetzten
Grenzen.

12.  Andere Aufwendungen, von den in Kraft befindlichen Regelungen anerkannt
(Kommentar: die es wiederum nicht gibt!).

5.1.4. Die Vorschriften des Finanzministeriums Nr.3614/26.04.1991 hinsichtlich
der Berechnung der Gewinnsteuer

Diese Vorschriften stellen eigentlich die fiir diese Untersuchung brauchbarste Verordnung dar.
Einerseits fiillen sie die eklatanten Liicken des Gesetzes 12/1991 und des Regierungsbeschlus-
ses 804/1991 (wo z.B. das Problem der Abzugsfihigkeit der Akzisen und anderer
Umsatzsteuern total versiumt wird), andererseits schrinken sie aber wichtige vom Gesetz
erlaubte Steuervorteile (wie z.B. den Verlustvortrag) erheblich ein. Somit wird wieder eine
der wichtigsten Unzuldnglichkeiten der ruméanischen Steuerpraxis klar: zu viele wichtige
Punkte, die im Gewinnsteuergesetz gekliart werden sollten, werden der schwankenden
Regierungspolitik iiberlassen. Die zur Zeit der Planwirtschaft eingebiirgte Gepflogenheit, iiber
Regierungsbeschlusse und Verordnungen die Wirtschaft zu lenken, die nicht selten dem
Gesetz widersprechen, schlégt sich also auch in der Steuerpraxis nieder; das Ergebnis ist die
Instabilitdt des rechtlichen Rahmens, in dem das Wirtschaftsleben ablduft, mit ungiinstigen
Wirkungen auf die Investitionsbereitschaft.

Relevant fiir die vorliegende Untersuchung diirften folgende Bestimmungen sein:

Kapitel 1: Die steuerpflichtigen Unternehmen und die Berechnung des steuerpflichtigen
Gewinns.

Abs.2: Der steuerpflichtige Gewinn wird als Differenz zwischen den totalen Einkiinften, aus
Haupt- und Nebentitigkeiten, und den totalen Aufwendungen, die von der um die Erzielung
der Einkiinfte ausgeiibten Titigkeit verursacht worden sind, einschlieBlich der gezahlten
Umsatzsteuern berechnet.
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Abs.3: Die totalen Einkiinfte, die zur Berechnung des steuerpflichtigen Gewinns mitein-
bezogen werden miissen, setzen sich aus der Summe aller Entgelte fiir gelieferte Produkte und
Dienstleistungen, aus eingenommenen Mieten, Pachten, Provisionen, aus Dividenden von
Kapitalbeteiligungen, aus Zinsen und Penalititen, aus Subventionen sowie aus Einkiinften
anderer Art, zusammen.

Abs.4: Die zur Berechnung des steuerpflichtigen Gewinns abzugsfahigen Aufwendungen sind:

- die Produktions- und Vertriebskosten: Rohstoffe, Betriebsmittel, halbfertige Giiter,
Transport-, Lagerungs- und Acquisitionskosten, Brennstoff-, Strom- und Wasser-
kosten, Abschreibungen, sonstige Materialkosten, Lohne, Sozialversicherungsbeitrage,
die Einzahlungen in den Forschungs- und Entwicklungsfonds (voriibergehend),
Mieten, Pachten, Zinsen, Bestandsteuern, und sonstige im Gesetz vorgesehene Auf-
wendungen (Kommentar: welche? in welchem Gesetz?).

- abzugsfihig sind auch die Kosten von Geschéftsreisen, Transport der Mitarbeiter zum
und vom Betrieb, andere Primien und Leistungen des Unternehmens an die
Mitarbeiter, aber nur innerhalb einer Grenze, die jahrlich vom Finanzministerium
festgelegt wird.

Kommentar: Da das Finanzministerium diese Grenzen in engem Zusammenhang mit dem
jahrlichen Staatshaushalt festlegt, und da in den letzten zwei Jahren dieser Staatshaushalt mit
grofler Verzogerung (fiir 1993 erst im Monat April 1993!) vom Parlament gebilligt worden
ist, kann man davon aus gehen, da die Unternehmen mindestens im ersten Quartal gearbeitet
haben, ohne ihre Aufwendungen und Steuerzahlungen planen zu konnen - eine Tatsache, die
sich natiirlich ungiinstig auf das Geschaftsklima ausgewirkt hat.

Abs.5: Bis zur Billigung eines neuen Gesetzes in dieser Hinsicht, diirfen die zuldssigen Ab-
schreibungen wie folgt berechnet werden:
a) Die Selbstverwaltungsbetriebe und die Gesellschaften mit staatlichem Kapital
werden nach wie vor die Abschreibungen gemif dem Gesetz Nr.62/1968 berechnen.

Kommentar: Dieses Gesetz 1dBt nur die lineare Abschreibungsmethode zu. Auch sind die in
diesem Gesetz vorgeschriebenen Nutzungsdauern sehr hoch. Erst im Friihjahr 1994 hat das
Parlament das neue Abschreibungsgesetz gebilligt, das auch die degressive Abschreibungs-
methode erlaubt (siehe ferner 5.1.6).

b) Die anderen Unternehmen diirfen die jihrlichen Abschreibungen anhand der im
Gesetz Nr.62/1968 normierten Nutzungsdauern berechnen, die aber mit bis zu 40%
verkiirzt werden diirfen.
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Abs.6: Anmerkungen zu den anderen gewinnsteuerlich abzugsfihigen Aufwendungen (siehe
5.1.3)

a) Den Ausgaben fiir Forschung und Entwicklung diirfen beigerechnet werden:

- Die Abgabe von 1% fiir die Unterstiitzung der nationalen Forschung und
Entwicklung gemidB dem Regierungsbeschluf Nr.1284/1990 - eine Art
Umsatzsteuer mit speziellem Zweck;

- Die Betrége, die das Unternehmen fiir Forschungsauftrage bezahlt hat, die auf
die Entwicklung, Modemisierung, Erneuerung der Produkte und Technologien,
Umweltschutz und Arbeitsschutz gerichtet sind, und nicht in die Produktions-
kosten eingebaut wurden (Kommentar: mittlerweile nicht mehr! - seit der
Einfiihrung des neuen Buchfithrungssystems besteht fiir solche Aufwendungen
Aktivierungspflicht - siehe 5.1.6).

b) Die Summe der abzugsfihigen Werbungs- und Protokollkosten diirfen 1% der
Differenz zwischen den gesamten jihrlichen Einnahmen und den Produktions- und
Vertriebskosten, zuziiglich der gezahlten Umsatzsteuern, nicht iiberschreiten. Der
tiberschreitende Betrag wird direkt aus dem Nettogewinn bezahlt. [...]

d) Hochstens 5% der am Punkt b) definierten Differenz darf jihrlich von den
Aktiengesellschaften und Selbstverwaltungsbetrieben, gemaB dem Gesetz Nr.31/1990
"Uber die (Handels)gesellschaften”, aus dem Bruttogewinn abgezogen werden und zur
Bildung des Reservefonds des Unternehmens benutzt werden, bis der Reservefonds im
folgenden Verhiltnis mit dem Eigenkapital steht:

- 20% bei Aktiengesellschaften, die durch die Umwandlung der Volkseigentums-
betriebe in (Handels)gesellschaften entstanden sind, und bei Selbstverwaltungs-
betrieben;

- 25% bei Gesellschaften mit ausldndischer Kapitalbeteiligung.

Kommentar: Eine gewisse steuerfreie Riickstellung wurde also damals erlaubt. Die 20% und
25% Sitze wurden im Gesetz Nr.31/1990 festgelegt, wobei das Finanzministerium volle
Macht geniefit, die Intensitit der Ausnutzung dieses potentiellen Finanzierungsvorteils
einzuschranken, indem es die Geschwindigkeit der Bildung dieser Riickstellung (auf
ruménisch "gesetzlicher Reservefonds" genannt) begrenzen kann. Auch diirfen die
Unternehmen diesen Reservefonds nicht zur Finanzierung von Sachkapital heranziehen
sondern sind verpflichtet, ihn dem inflationdren Werteverzehr zu opfern.

Typisch fiir die oben erwdhnte Art, den Wirtschaftsproze$ von der Exekutive her durch
Beschliisse und Verordnungen, die den Gesetzen widersprechen, zu lenken, ist der
augenfallige Widerspruch zwischen diesen Vorschriften und dem Artikel 131 der Gesetzes
Nr.31/1990 uber die (Handels)gesellschaften. In diesem Artikel steht fest, daB der
Reservefonds mindestens 20% bzw. 25% des Eigenkapitals der Gesellschaft ausmachen soll,
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indem mindestens 5% der Gewinne der Gesellschaften jihrlich in den Reservefonds eingelegt
werden miissen. Viele Unternehmen versuchen derzeit in Ruménien von diesem offensicht-
lichen Mangel des Gesetzes zu profitieren, indem sie hohere Anteile der Bruttogewinne von
der Steuer absetzen und sich auf das Gesetz Nr.31/1990 berufen, wobei das Finanzministeri-
um hohere Macht gegeniiber der Gesetzgebung zu geniefien scheint (PETREA, 1993).

e) Bei der Berechnung des steuerpflichtigen Gewinns diirfen die Unternehmen den
Verlust des Basisjahres nur mit den Gewinnen der nidchsten zwei Jahren ausgleichen.
Auch wenn danach ein Teil des Verlustes noch unausgeglichen bleibt, darf er nicht
mit dem Gewinn des dritten Jahres verrechnet werden.

Kommentar: Somit schrankt das Finanzministerium die Moglichkeit des Verlustvortrags, die
im Gesetz Nr.12/1991 "Uber die Gewinnsteuer" unbegrenzt eingeraumt wurde, erheblich ein.
Der Verlustriicktrag ist nicht erlaubt; allerdings wiirde er, angesichts der starken Inflation,
keinen grofien Nutzen stiften. Die Vorschriften des Finanzministeriums Nr.2011/5.01.1993
angesichts einiger Bilanzierungsregeln fiir 1992 schrianken die Moglichkeit des Verlustvortrags
noch stirker ein. Es wird vorgesehen, daB die Verluste mit erster Prioritit vom Reservefonds
(der o.g. Riicklage) gedeckt werden miissen.

f) Selbstverwaltungsbetriebe und Gesellschaften mit 100 %-iger Staatsbeteiligung diirfen
von den sdmtlichen Einkiinften eine Summe, die 1% der jahrlichen Summe aller
bezahlten Lohne und Gehilter nicht iiberschreitet, zur Finanzierung von Sozial-,
Kultur- und Sporteinrichtungen und -veranstaltungen ausgeben. Dieser Aufwand wird
bei Berechnung der Gewinnsteuer von der Bemessungsgrundlage abgezogen. Bei den
anderen Unternehmen betrdgt der maximal abzugsfihige Aufwand fiir dieselben
Zwecke 2,5% von der unter Punkt b) definierten Differenz.

Kapitel 3 Steuerherabsetzung (siehe 5.1.2, Artikel 9)

[...] Falls die Summe, die der 50%-igen Herabsetzung der Gewinnsteuer entspricht, im
Basisjahr nicht zwecks Finanzierung von Investitionen erschépft wurde, darf die Differenz
auf das nichste Jahr verschoben werden. Im nichsten Jahr soll diese Differenz vor allen
anderen Quellen zur Finanzierung von Investitionen benutzt werden. Falls diese Differenz im
nichsten Jahr auch nicht erschopft wird, ist der verbleibende Teil am Ende des nichsten
Jahres zusammen mit der Gewinnsteuer an die Staatskasse zu entrichten. [...]

Kommentar: Wie es schon aus dem oben erwéhnten Artikel deutlich wird, ist der Begriff "In-
vestitionen" im physischen Sinne zu verstehen, also ohne die Finanzanlagen. Seit dem
Friihjahr 1994 wird deshalb kréftig diskutiert, ob man nicht, gemiB der Empfehlungen des



172

Internationalen Wahrungsfonds, die Beteiligungen an andere Gesellschaften miteinbeziehen
sollte, um den Privatisierungsproze$§ zu unterstiitzen.

Kapitel 4: Steuerfreie Unternehmen (siehe 5.1.2, Artikel 5).

[...] Die Unternehmen, die durch die Fusion, Splitterung oder Rechtsformanderung bereits
existierender Unternehmen entstanden sind, sind keine neugegriindeten Unternehmen im Sinne
des Gesetzes, und haben demnach keinen Anspruch auf Steuerfreiheit. [...]

Kommentar: Somit wird ein wichtiges Versdumnis des Gesetzes korrigiert. Den sogenannten
"Joint Ventures", den Tochtergesellschaften ausldndischer Unternehmen und den Investitionen
der ausldndischen Privatpersonen wird allerdings die Steuerfreiheit nicht entzogen, da die
Beteiligungen von auslindischem Kapital gemd dem Gesetz Nr.35/1991 iiber die
auslindischen Investitionen steuerlich gesondert behandelt werden. Die Formulierung ist
trotzdem unklar: man hdtte vor "bereits existierender”, "im Lande" einfiigen miissen, um
MiBdeutungen zu vermeiden.

[...] Die neugegriindeten Unternehmen werden in die von Punkt a) bis d) definierten Klassen
der Steuerfreiheit gemif ihrem Profil eingegliedert. Falls das Profil eines Unternehmens
mehrere Téatigkeiten umfaBt, die unterschiedlichen Steuerfreiheitsklassen entsprechen, ist die
Titigkeit, die den groBten Teil der Umsdtze ausmacht, fiir die Eingliederung mafigebend.

[...]

5.1.5. Das Gesetz Nr.40/1992 iiber die Dividendensteuer

Dieses Gesetz sieht eine zusitzliche steuerliche Belastung der ausgeschiitteten Dividenden vor.
Im Falle der Gesellschaften, die sich gédnzlich im Staatsbesitz befinden, kassiert der Staats-
haushalt diese Dividendensteuer, und danach werden die Dividenden, die dem Staat als
Aktiondr zuflieBen, in einen der 4 regionalen Fonds des privaten Eigentums (30% davon) und
in den Staatseigentumsfonds (70% davon) (siche Kapitel 1 dieser Arbeit) eingeschiittet. Die
privaten Gesellschaften sind natiirlich nicht verpflichtet, an die Eigentumsfonds Dividenden
zu zahlen; wenn sie aber an ihre Aktiondre Dividenden ausschiitten, werden sie ebenfalls ein
zweites Mal, gemiB dieses Gesetzes, besteuert.

Somit werden gemdB Artikel 1 sdmtliche Dividenden, die von Gesellschaften, unabhingig
von deren Eigentumsstrukturen, ausgeschiittet werden, mit 10% besteuert.

Artikel 2 enthilt eine sehr wichtige Bestimmung: die Gesellschaften mit mehrheitlicher
Beteiligung des Staates diirfen aus dem Nettogewinn maximal 10% den Mitarbeitern als
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Beteiligung an den Gewinnen zahlen, und héchstens 50% aus demselben Nettogewinn
einbehalten, um damit den Fonds fir die Selbstfinanzierung von Entwicklung und
Modemisierung (d.h. von Investitionen) zu bilden. Also mindestens 40% des Nettogewinns
miissen an die Eigentumsfonds als Dividenden ausgeschiittet werden, wobei sie zuvor mit
10% besteuert werden.

Diese Bestimmung ist von kardinaler Bedeutung fiir den Spielraum der Selbstfinanzierung bei
Gesellschaften mit staatlichem Kapital. Eine Verwechslung der Kompetenzen ist auch hier zu
finden. Die Dividendenpolitik solcher Gesellschaften sollte, der Flexibilitidt halber, ein
Entscheidungsparameter der Regierung und der Eigentumsfonds sein, und nicht per Gesetz
vom Parlament festgelegt werden.

Wie gesehen, werden die mit staatlichem oder privatem Kapital erwirtschafteten Uberschiisse
zweimal besteuert: zuerst die Gewinne und dann die ausgeschiitteten Dividenden. Da es in
Rumdnien keine artikulierte Einkommensteuer gibt (nur Lohn(Quellen)steuer), werden die an
physische Personen ausgezahlten Dividenden nicht weiter besteuert.

Die von juristischen Personen eingenommenen Dividenden (z.B. auf Beteiligungen an anderen
Gesellschaften) werden im ruméanischen Buchfiihrungssystem als Finanzeinkommen bezeichnet
und gewinnerhdhend verbucht. Dementsprechend, je tiefer die Verschachtelung, desto
konfiskatorischer die Besteuerung, da es in Ruminien kein Schachtelprivileg gibt (das
Problem wurde bisher nicht einmal von der Presse aufgegriffen!).

5.1.6. Das neue Abschreibungsgesetz, vom 2.Mirz 1994

Dieses fiir die Kapitalakkumulation sehr wichtige Gesetz lief lange auf sich warten. Da ein
grofer Teil der rumédnischen Politiker den dramatischen VerschleiB und Werteverzehr, die
seit der Zeit der Planwirtschaft dem volkswirtschaftlichen Kapitalstock anhaften, aus welchen
Griinden auch immer noch nicht wahrnehmen wollen, und vielleicht weil vielen von ihnen
der Begriff der Abschreibungen noch nicht klar ist, hat das Parlament die Besprechung des
Entwurfes dieses Gesetzes, schon aus der Zeit der Regierung ROMAN - 1991 - stammend,
stets aufgeschoben. Endlich wurde das Projekt im Mérz 1994 dem Parlament vorgelegt, und
wurde ohne irgendwelche Diskussionen gebilligt. Immerhin hatte es vor diesem "Ereignis"
einige Signale von der Seite der reformfreudigen Presse und der Verbinde der privaten
Arbeitgeber gegeben, die den schnellen Ubergang zu moderneren Abschreibungsverfahren
forderten (z.B. PANTEA, 1993).

Ohne Zweifel kann man dieses Gesetz als viel investitionsfreundlicher als seinen Vorganger
bezeichnen. Folgendes spricht dafiir:
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aufler der linearen Abschreibungsmethode, werden auch die degressive und die sog.
beschleunigte Abschreibung zugelassen. Bei der degressiven Abschreibung, wird
gemiB der vorgeschriebenen Nutzungsdauer ein Abschreibungssatz berechnet. Er
betrdgt z.B. bei einer Anlage, mit einer zugelassenen minimalen Nutzungsdauer von
10 Jahren, 1 : 10 = 10%. Dieser Abschreibungssatz wird dann mit 1,5 - fiir Anlagen
mit einer Nutzungsdauer von 2 bis (einschliefilich) 5 Jahren - mit 2 - fiir Nutzungs-
dauern zwischen 5 und 10 Jahren - und mit 2,5 - fiir Nutzungsdauern iiber 10 Jahre -
multipliziert. Es ergibt sich die sog. jahrliche Abschreibungsquote. Sie wird dann im
Rahmen der Abschreibungsmethode jedes Jahr mit dem Restwert der Anlage multipli-
ziert, um die Abschreibungssumme fiir dieses Jahr zu bestimmen. Beispiel: eine
Maschine mit einer Nutzungsdauer von 10 Jahren: Abschreibungssatz 10%;
Multiplikator 2; im ersten Jahr werden 2 x 10% = 20% abgeschrieben; im zweiten
Jahr, 20% x 80% (Restwert) = 16%; weiter:

3.Jahr: 20% x 64% = 12,8%

4.Jahr: 20% x 51,2% = 10,24%

5.Jahr: 20% x 40,96% = 8,192%

6.Jahr: 20% x 32,768% = 6,554%

7.Jahr: 20% x 26,214% = 5,243%

8.Jahr: 20% x 20,971% = 4,194%

9.Jahr: 20% x 16,777% = 3,355%

10.Jahr: 16,777% - 3,355% = 13,422% (den Restwert).
Bei der beschleunigten Abschreibung diirfen im ersten Jahr bis zu 50% des
Anschaffungswertes abgesetzt werden. Der Rest wird in den verbliebenen Jahre der
Nutzungsdauer nach dem Linearverfahren abgeschrieben. Beispiel: eine Maschine mit
einer Nutzungsdauer von 5 Jahren:

1.Jahr: 50%

2.Jahr: 12,5%

3.Jahr: 12,5%

4.Jahr: 12,5%

5.Jahr: 12,5%

die Entscheidung, ob innerhalb eines Unternehmens linear oder degressiv abge-
schrieben wird, wird der Versammlung der Aktionire, bzw. dem Vorstand (in
Selbstverwaltungsbetrieben) iiberlassen. Die degressive Abschreibungsmethode darf
nur mit spezieller Genehmigung des Finanzministeriums (Anmerkung: unter welchen
Bedingungen? welches sind die Griinde, die einen Antrag darauf rechtfertigen wiirden?
- keine Spezifikation!) angewendet werden.

fir bei Reparaturen irgendwelcher Art und Umfang eingesetzte Ersatzteile besteht
keine Aktivierungspflicht, sowie fiir Teile, die kleinen Modernisierungen der
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Maschinen wihrend Kapitalreparaturen dienen. Diese eher unklare Formulierung (was
bedeutet klein?) iiberlaBt eigentlich den Unternehmen einigermaBen die Aktivierungs-
wahl fiir einige Komponenten des Sachkapitals. Der Unterschied zwischen Erhaltungs-
und Herstellungsaufwand (siehe hierzu WOHE 1980, S.642) wird sowieso von den
heute geltenden Buchfithrungsregeln nicht klar definiert.

Obwohl im o.g. Sinne fortschrittlich, leidet dieses Abschreibungsgesetz trotzdem an den
allgemeinen Krankheiten der rumédnischen Gesetzgebung, insbesondere in den letzten zwei
Jahren: Unklarheit und Unvollstindigkeit, zum Teil auch Widerspriichlichkeit. Es wird z.B.
festgelegt, daB die Versammlung der Aktionire das "Abschreibungsregime” wahlen darf.
Bedeutet dies, daB infolge ihrer Wahl, die Unternehmen ausschlieflich eines oder das andere
Verfahren verwenden diirfen? Diirfen die Unternehmen z.B. einen Teil der Anlagen nach der
Linear- und den Rest nach der degressiven Methode abschreiben? Wenn nicht, soll die
Versammlung der Aktiondre dann fiir jede Maschine das Abschreibungsverfahren gesondert
bestimmen? Mangels einer klaren Antwort, werden wir im folgenden die Hypothese eines
einheitlichen "Abschreibungsregimes" innerhalb eines Betriebes verfolgen, da sie dem Geist
der bisherigen Gesetzgebung in Ruménien nach der Wende eher entspricht.

Ein anderes Problem wird aus der einfachen arithmetischen Darlegung des degressiven
Abschreibungsverfahrens ersichtlich: ohne die Méglichkeit eines Ubergangs vom degressiven
zum linearen Verfahren, zu einem Zeitpunkt, den das Unternehmen selbst bestimmen sollte,
verliert die vom ruminischen Gesetz erlaubte degressive Methode gegen das Ende der
Nutzungsdauer genau ihren degressiven Charakter, und wandelt sich in ihr Gegenteil um. Die
Kurve der Abschreibungsbetrige bekommt also ein "Bauch" in der zweiten Hilfte der
Nutzungsdauer. Der Liquiditdtsvorteil des degressiven Verfahrens geht zu schnell verloren -
im oben angegebenen Beispiel wird die Abschreibung nach dem degressiven Verfahren schon
nach dem 4. Jahr kleiner und also weniger vorteilhaft als die Abschreibung nach dem linearen
Verfahren. Dagegen fillt plotzlich im 10.Jahr eine 3 mal groBere Abschreibung an, was den
Anforderungen einer investitionsfreundlichen Besteuerung und einer moglichst "glatten"
Finanzierung (ohne Hohen und Tiefen) iiberhaupt nicht gerecht wird. Man kann aber dagegen
nichts machen, weil das Gesetz "die Anderung, wihrend der normierten Lebensdauer der
absetzbaren Gegenstinde, der anhand der Bestimmungen des vorliegenden Gesetzes
festgelegten Nutzungsdauern und Abschreibungsregimen" ausdriicklich untersagt.

Man konnte bestreiten, ob die Aktivierungspflicht fiir den Griindungsaufwand, fiir die F&E-
Ausgaben, fiir Computerprogramme, fiir Patente, Lizenzen und dhnliche unkorperliche Aktiva
investitionsfreundlich sei. Im Gesetz findet man auch hier einen augenfilligen Widerspruch:
diese als Investitionen eingestuften Ausgabenarten miissen aktiviert werden. Das Gesetz
schreibt aber vor, daB ihre Absetzung iiber maximal 5 Jahre erfolgen soll. Wenn der Staat
vermeiden mochte, daB die Unternehmen iiber {iberhdhten Abschreibungsaufwand ihre
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Gewinne herabsetzen und somit weniger Steuern zahlen, sollte er eine minimale Absetzungs-
dauer fiir derartige Aktiva vorschreiben. Eigentlich geht es dem Staat aber vielmehr darum,
seine eigenen Unternehmen zu zwingen, durch Abschreibungen einen Fonds fiir Ersatz-
investitionen zu bilden (den sog. Entwicklungsfonds), damit der Entkapitalisierung der
staatlichen Unternehmen Grenzen gesetzt werden. Der Gesetzgeber hat wahrscheinlich vor
Auge die Anstrengungen der "Volkseigentumsbetriebe" gehabt, iiber minimierten Abschrei-
bungsaufwand hoéhere Rentabilititen nachzuweisen, damit die Direktoren und andere hohere
Angestellten extra pramiiert werden. Auch in der heutigen Eigentums- und Interessenkon-
stellation besteht in staatlichen Unternehmen die Gefahr, daB Insiders, anstatt sich um das
Uberleben des Unternehmens zu kiimmern, tief in ihre Substanz iiber erhohte Lohne,
kompensiert durch niedrige oder gar keine Abschreibungen, eingreifen. Somit werden die
Zukunftschancen des Unternehmens natiirlich schwer in Frage gestellt; dies geht aber
Direktoren, die nur noch 2-4 Jahre bis zur Rente warten miissen, ganz wenig an. Gegen
dieses Phanomen der Selbstvernichtung des staatlichen Eigentums werden zahlreiche Bestim-
mungen dieses neuen Abschreibungsgesetzes gerichtet, die ganz genau angeben, in welchen
Ausnahmefillen die staatlichen Unternehmen von den Abschreibungen befreit werden.
Hiermit lieB sich ein weniger bekannter Widerspruch des staatlichen Eigentums erkennen, der
nur iber eine engere Kontrolle der Vertreter des Staates eingehalten werden kann: die
Abschreibungen sind ein Recht fiir die privaten Unternehmer, fiir die sie eine wichtige
Regenerierungs- und Entwicklungsquelle darstellen, aber eine schwere Pflicht fiir die
Angestellten des staatlichen Eigentums, die sie daran hindert, sich beliebig von der wirt-
schaftlichen Substanz des staatlichen Unternehmens zu bedienen.

SchlieBlich muffi man erkennen, daB die Festlegung neuer Nutzungsdauern, fiir jede
Maschinen- und Anlageart, der Regierung obliegt, nachdem sie sich mit den nationalen
Arbeitgeberverbanden beraten hat. Dieser Prozef hat natiirlich noch nicht angefangen - nach
dem heutigen Tempo wird es wahrscheinlich noch 2 Jahre dauern, bis die im Gesetz
Nr.62/1968 festgelegten Nutzungsdauern entsprechend den Anforderungen einer modernen
Marktwirtschaft verkiirzt werden. Immerhin diirfen bis dahin die Unternehmen mit
(mehrheitlich) privatem Kapital, laut der Vorschriften Nr.3614/26.04.1991 des Finanzmini-
steriums, bei der Berechnung der Abschreibungen die im Gesetz Nr.62/1968 vorgeschriebe-
nen minimalen Nutzungsdauern mit bis zu 40% verkiirzen. Auch darf man nicht vergessen,
daf die Unvollstindigkeiten des Gesetzes der Regierung genug Spielraum iiberlassen, so daf
sie durch ihrer Verantwortung obliegende Verordnungen - Beschliisse und Vorschriften - seine
positiven Effekte nicht nur lihmen, sondern sogar stornieren kann. Neben der Aufgabe der
Festlegung, per Regierungsverordnung, alle 5 Jahre, der zuldssigen Nutzungsdauern - hier
kann z.B. die Lobby einiger Direktoren von staatlichen Unternehmen, die aus bestimmten
Griinden, an kleineren Abschreibungen interessiert werden kann, eine durchaus zerstérende
Rolle spielen - sollte man hier auch die Befugnis der Regierung erwahnen, die Multiplikato-
ren von 1,5, 2 und 2,5 von der degressiven Abschreibungsmethode zu dndern.
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5.1.7. Das Buchfiihrungsgesetz Nr.82/1991 und das neue Buchfiihrungssystem ab
dem 1.01.1994

Das Buchfiihrungsgesetz ist fiir die vorliegende Arbeit zu allgemein. Es iberldfit alle
wichtigen Bestimmungen, die iiber den Kontenplan und iiber die entsprechenden Buchungs-
und Bewertungsverfahren die ausgewiesenen Gewinne, die Steuerzahlungen und den
Finanzierungsspielraum beeinflussen konnten, dem Finanzministerium, das somit iiber eine
erhebliche Macht verfiigt, den wirtschaftlichen Aufbau zu férdern oder zu behindern. Das
Buchfiithrungsgesetz beschriankt sich auf allgemeinen Vorschriften, die nicht selten wegen
eben dieser Allgemeinheit iberfliissig werden - wie z.B. Artikel 7:

"Die buchhalterische Erfassung der beweglichen und unbeweglichen Giiter erfolgt mit dem
Anschaffungswert, den Selbsterstellungskosten oder dem Marktwert, je nach dem."

Relevanter fiir die vorliegende Untersuchung sollten die Eigenschaften des neuen, ab dem
1.01.1994 eingefiihrten, Buchfiihrungssystems sein (siehe z.B. DRAGAN, 1993). Das alte
System war eine wenig gednderte Form seines planwirtschaftlichen Vorgangers, wobei
lediglich die Namen der Konten "in die Sprache der Marktwirtschaft" iibersetzt waren, ohne
aber daB die Verfahren an die neuen Anforderungen angepaft wurden. Ein Bericht der
Weltbank machte 1993 den Staatseigentumsfonds darauf aufmerksam, daB das damalige
rumiénische Buchfiihrungssystem auf die Erhohung der Steuereinnahmen und nicht auf die
Erleichterung der Firmenentwicklung, oder mindestens auf das zweckmaBige und objektive
Wiederspiegeln der wirtschaftlichen Situation der Firma, gerichtet war (LIONACHESCU,
1993). Auf folgende Brennpunkte wurde im Bericht eingegangen:

- Die Abschreibungsmethoden waren vollig obsolet, charakteristisch fiir die Planwirt-
schaft. Es wurde nur die lineare Abschreibungsmethode zugelassen, daneben waren
auch die vom Abschreibungsgesetz Nr.62/1968 festgelegten zuldssigen Nutzungs-
dauern weitgehend iiberhoht (z.B. bei Gebduden iiber 100 Jahre - vgl. mit dem
internationalen Durchschnitt: 40 Jahre). Auch beriicksichtigt die steuerliche
Nutzungsdauer bei Betriebsgebiuden ihren Zusammenhang mit dem FertigungsprozeB
iberhaupt nicht).

- Gewinnmindernde Riickstellungen (fiir dubiose Forderungen, fiir Risiken, fiir ihrer
Hoéhe nach ungewisse Schulden, fiir drohende Verluste, fiir aufgeschobene Reparatu-
ren, usw.) waren im offiziellen Kontenplan nicht vorgesehen und also nicht erlaubt.
Da der Staat fiir die Unternehmen nicht mehr wie frither volle Verantwortung
ibernimmt, ist es auch logisch daf man ihnen erlaubt, sich gegen Risiken mit
marktwirtschaftlichen Mitteln zu wehren.
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- Die Bewertung der Vorrite war nur nach der FIFO-Methode erlaubt (das heifit, zu
historischen Kosten). Die hohen Inflationsraten bewirkten, daB die Umsitze gegeniiber
den Anschaffungen liberbewertet waren, und die Gewinne dementsprechend kiinstlich
aufgebldht wurden. Dieser Effekt setzte in Industriebranchen mit lingeren Kapital-
umschlagszeiten stirker ein, und hat die Lage der GroBindustrie in der Transitions-
krise zusitzlich erschwert. Es ist auch ein Grund, warum sich die Investoren in der
Ubergangsphase vornehmlich fiir Handelstitigkeiten und fiir die Produktion von
Giitern des tiglichen Verbrauchs entschieden haben.

Im Abschnitt 5.1.6. wurde gezeigt, da mit der Billigung des neuen Abschreibungsgesetzes
das erste 0.g. Problem mindestens zum Teil gelost (bzw. eruiert, was die iiberhohten
Nutzungsdauern angeht) wurde. AuBerdem sicht das neue Buchfithrungssystem die Benutzung
von Riickstellungen vor, deren Gewicht im Geschiftsvolumen der Firma und deren
Bildungszweck vom Finanzministerium geregelt werden sollen (was bislang noch nicht
geschehen ist). Ihre Bildung mindert den Gewinn, ihre Auflosung erhdht ihn wiederum.
Immerhin bedeutet die Moglichkeit der Bildung von Riickstellungen - insoweit sie nicht, nach
dem in Ruminien eingebiirgten Stil, von dem Finanzministerium direkt durch irgendwelche
Vorschriften annuliert bzw. stark eingeschrinkt wird - ein nicht zu vernachldssigender
Liquidititsvorteil. Dem dritten Problem wurde eine international iibliche Losung gegeben,
indem das LIFO (Last In First Out) Bewertungsverfahren erlaubt wurde. So werden die
Anschaffungen zu neueren (sprich: hoheren) Preisen bewertet, den nominellen Gewinn
mindernd und dadurch die Folgen der Inflation mildernd.

Zur Finanzierung von Investitionen sind die Unternehmen buchfiihrungsmaBig verpflichtet,
den sogenannten Entwicklungsfonds einzurichten. Seine Bildungsquellen sind: die
Abschreibungen, die einbehaltenen Nettogewinne, die Verkaufserldse von eigenen sachlichen
Aktiva, Verschrottungserlose, sowie der Steuerabzug fiir die im vorigen Jahr vorgenommenen
Investitionen. Aus dem Entwicklungsfonds konnen simtliche Arten von Investitionen
finanziert werden, einschlieflich der Beteiligungen an andere Unternehmen oder F&E-
Investitionen. Genauso wie in den westlichen Industrielindern werden die Differenzen
zwischen VerauBerungswert und Buchwert bei gebrauchten sachlichen Aktiva als Einkommen
eingestuft und dementsprechend besteuert, bevor sie in den Entwicklungsfonds eingeschiittet
werden. Dies gilt auch fiir Wertpapiere, deren Kursgewinne auch besteuert werden sollen.
Im Prinzip ist es ja auch richtig so, damit die Spekulationen nicht von der Besteuerung befreit
bleiben. Nur unter inflationidren Bedingungen, wie es in Ruminien der Fall ist, werden
dadurch, wenn kurz zuvor keine Wieder(auf)bewertung der entsprechenden Aktiva statt-
gefunden hat, inflationdre Scheingewinne besteuert.

Ein anderes - sehr ernstes - Problem, das das neue Buchfiihrungssystem prinzipiell genauso
wenig wie das alte gelost hat, ist die Besteuerung der Kursgewinne bei Devisenbestinden.
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Soll z.B. eine Firma auf ein unverzinsliches Girokonto am 1.01.1991 100.000 US-$
eingelegt haben, als der Wechselkurs zu 35 Lei fiir ein Dollar war, wiirden seine Devisenbe-
stinde im Dezember wegen der stetigen Abwertung der ruménischen Wahrung nunmehr
18.000.000 Lei gleich sein. Der vom Buchfiihrungssystem ausgewiesene Scheingewinn von
14,5 Mio.Lei wird demzufolge mit 45% besteuert, was schlielich ein Substanzverzehr von
6.375.000 Lei (zum Wert vom Dezember 1991) fiir die Firma bedeutet. Dieser Tatbestand
bringt eine sehr ernste Einschrankung der Ersparnis - und also des Eigenfinanzierungs-
spielraumes - mit sich, ganz zu schweigen von dem schwerwiegenden Eingriff in die Substanz
der Unternehmen. Die Beschwerden der Unternehmen wurden zum ersten Mal Ende 1993
vom Finanzministerium in Betracht gezogen (bis dahin wurden die Bilanzen ohne Riicksicht
auf das geschilderte Phinomen geschlossen, was in betrachtlichem MaBe zur Entkapitali-
sierung der ruminischen Unternehmen beigetragen hat), und es wurde den Unternehmen
erlaubt, ausnahmsweise, die Wechselkursgewinne direkt in den Reservefonds umzubuchen,
ohne sie als "Finanzeinkommen" auszuweisen.

Ein dhnliches Problem stellte sich schon im Friihjahr 1991, nach den ersten zwei Stufen der
Preisfreigabe, fiir die Abschreibungen der Sachkapitalbestinde. Da die Abschreibungen zum
Anschaffungswert angesichts des inflationdren Prozesses in kurzer Zeit zu klein geworden
sind und zur Besteuerung von inflationsbedingten Scheingewinnen gefiihrt hitten, sorgte das
Finanzministerium etwa jedes Jahr fiir eine neue Wiederbewertung des Sachkapitals in
staatlichen Unternehmen (den privaten Unternehmen wurden diese Wiederbewertungen
empfohlen, jedoch nicht erzwungen). HENDERSHOTT und CHENG-FU (1981, S.97) zei-
gen, daB im Fall der Inflation, die planméfige Abschreibung beim nicht-aktualisierten
Anschaffungswert zu einem Uberhang der wirtschaftlich sinnvollen gegeniiber der steuerlich
erlaubten Abschreibung fiihrt, mit dem Ergebnis, einer hoheren Steuerbelastung, die an der
Steigerung der Kapitalbereitstellungskosten erkannt werden kann (weil sich die Ersatz-
investitionen im Schritt mit der Inflation verteuern, ohne von entsprechenden Abschrei-
bungssummen gedeckt zu werden - sieche auch FRANZEN, MEYER & ZIEMER, 1973,
S.20-24). Auch WAGNER (1978, S.223-236) benutzt ein an das Prinzip der Quellenerhaltung
gebundenes Modell, um den Eingriff in die wirtschaftliche Substanz des Unternehmens in
solchen Fillen zu veranschaulichen.

Bei den Wiederaufwertungen (Aktualisierungen heien sie im ruméanischen buchhalterischen
Sprachgebrauch) wurden die Aufwertungsdifferenzen bei abschreibungsfihigem Vermdogen
in den Reservefonds eingeschiittet, ohne den Gewinn zu beriihren, wihrend die Aufwertungs-
differenzen bei Finanzanlagen und Grundstiicken zur Erhéhung des Eigenkapitals der
Unternehmen herangezogen wurden (ebenfalls gewinneutral). (siche hierzu RISTEA, 1993,
und auch die Vorschriften Nr.2324/27.01.1993 des Finanzministeriums angesichts der
buchhalterischen Eintragung der Wiederbewertungen des Firmenvermogens).



180

Die beiden letzten Probleme beziehen sich auf Buchfithrungs- und Bilanzierungsregeln, die
die Substanzerhaltung des Unternehmens im inflationdren Umfeld ermdglichen sollten. Es gibt
in der internationalen Praxis -in lateinamerikanischen Lindern mit hohen Inflationsraten oder
etwa in westeuropdischen internationalen Konzernen, die Tochtern in solchen Lindern haben -
verschiedene Systeme, die den Einflu$ der Inflation auf die Substanzerhaltung abblenden: die
Methode der realen Kapitalerhaltung ("Current Purchase Power Accounting"), der absoluten
Substanzerhaltung ("Current Cost Accounting") und der Nettosubstanzerhaltung (siehe hierzu
auch BECKER, 1992, S.548). Die (allerdings mit VerzOgerungen) von der Regierung
angeordneten MafBnahmen zur Anpassung der Buchwerten unterschiedlicher Aktiva an die in-
flationdre Preisentwicklung sind zweifelsohne mit den Prinzipien der substanziellen Kapita-
lerhaltung konform; nur fragt man sich warum ihre Anwendung stets von periodischen
Entscheidungen der Regierung abhéngt, anstatt institutionalisiert zu werden, wenigstens in der
Form einer Wahlmoglichkeit. Im Fall der Inflation sind sie sowieso notwendig, wahrend ihre
Anwendung in Zeiten der Geldwertstabilitit auf die Steuerschuld keinen EinfluB hat.

5.2. Wirkungen auf die Rentabilitit und somit auf die Investitionsbereitschaft

5.2.1. Festlegung der mathematischen Form des Modells entsprechend dem steuerlichen
Rahmen in Rumiinien

Da bei der Berechnung der Kapitalbereitstellungskosten eine wichtige Zahl von steuerlichen
Parametern miteinbezogen wird, und weil, was wichtiger ist, die Kapitalbereitstellungskosten
ein Schliisselsignal fiir Investitionsentscheidungen sind, sind sie als Indikator fiir die relativen
Investitionsanreize zwischen verschiedenen Lindern mehr geeignet, als ein einziger
Steuerparameter, wie z.B. der nominelle Kérperschaftssteuersatz.

Im folgenden werden, anhand des im Paragraphen 3.5. - "Die neoklassische Investitions-
theorie" - dargelegten mathematischen Modells, die entsprechenden Formeln fiir unter-
schiedliche mogliche Arten von Kapitalinvestitionen festgelegt, unter Beriicksichtigung der
Bestimmungen der rumdnischen fiskalischen Gesetzgebung, die im Paragraphen 5.1.
vorgestellt wurden.

Im neoklassischen Modell besitzt Formel 3.19 den hochsten Grad an Allgemeinheit:
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c=q(r+d-%l) (1-k-uz) (1-u) *(3.19)

wobei: -q= Preis der Kapitalgiiter;
-r = Kalkulationszinssatz;
-d = "6konomischer” Abschreibungssatz;
-q’'/q = Preissteigerungsrate der Kapitalgiiter;
-k = Prozentsatz des Steuerabzugs fiir Investitionen;
-u = Gewinnsteuersatz;
-z = Barwert der steuerlich zugelassenen Abschreibungen.

Angenommen, der Preis der Kapitalgiiter sei gleich eins, wiirden die Kapitalbereitstellungs-
kosten in Prozentpunkten ausgedriickt werden.

Der einzusetzende Zinssatz "r" ist normalerweise von der Hohe der verschiedenen Steuern
abhingig, da in dieser Formel lediglich der Nettozinssatz zu beriicksichtigen ist. Der
Grenzertrag einer Kapitaleinheit, gleich den Kapitalbereitstellungskosten, muf8 ndmlich -
neben Kapitalabnutzung und steuerlicher Belastung - den Nettozinssatz, verstanden als die
noch ausreichende Mindestrentabilitit fiir den Kapitalgeber, im Grenzfall decken. Bezeichnet
"i" den nominellen Bruttozinssatz, der bei den jeweiligen Finanzierungsarten zu beriicksich-
tigen ist, dann ist:

Fall 1: Kreditfinanzierung:

r=i(1-u) (Formel5.1)

Fall 2. Finanzierung iiber einbehaltene Gewinne:

r=1i(1-m) (5.2)

wobei "m" im ruménischen Steuersystem, wo es keine Einkommensteuer gibt, dem Satz der
Dividendensteuer von 10% entspricht, der die Alternative der Gewinnausschiittung belasten
wiirde;

Fall 3: Finanzierung iiber Aktienemission und anschlieBend Vollausschiittung der
Dividenden:
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1-m

r=1 1(5.3)

*

a) m; = 0 in Rumanien, wo es keine Besteuerung von Zinsen gibt;
b)
_1

ist der ausschiittungsbedingte Steuerfaktor. Wiederum werden, da es in Ruminien keine
Einkommensteuer gibt, die ausgeschiitteten Gewinne zuerst mit dem tiblichen Gewinnsteuer-
satz (u=45%) belastet und dann, bei der Ausschiittung, mit weiteren 10%. Es ist als ob die
Dividenden beim Dividendenbezieher voll angerechnet wiirden, wobei sein marginaler
Einkommensteuersatz mit 10% hoher als der Gewinnsteuersatz wire. Also:

m*=(100%+10%) u=1,145%=49,5%(5.5)

Eine kurze Analyse der Anlagemoglichkeiten, die einem ruménischen Investor - bzw. einem
ausldndischen Investor in Rumanien - Ende 1993 zur Verfiigung stehen, ergibt folgendes:

es gibt keine Wertpapierborse, kann also nicht von Aktienkursen und durchschnitt-
lichen, befriedigenden Dividenden gesprochen werden;

die staatlichen festverzinslichen Wertpapiere (staatliche Obligationen) bieten einen eher
unattraktiven Zins an - 85%;

dagegen bieten die Geschiftsbanken viel giinstigere Zinsen. Die sechs wichtigsten
ruménischen Geschiftsbanken (Ruménische Handelsbank, Ruménische Entwicklungs-
bank, Bank Dacia Felix, Bank der Landwirtschaft, Postbank und Creditbank) bieten
im Durchschnitt fiir 1 Jahr-Termineinlagen 138,33% fiir physische Personen, und
116,27% fiir juristische Personen an;

die Kreditaufnahme ist teurer - der Zins liegt im Durchschnitt bei etwa 157% fiir 1
Jahr-Kredite.

Falls die Finanzierung einer Investition iiber Kreditaufnahme erfolgt, gleichgiiltig ob die
Firma staatlich oder privat ist, muB der Bruttozinssatz "i" gleich dem durchschnittlichen Zins
fiir Jahresanleihen sein, den die Bank auch anderswo erzielen konnte. Also:

r=i(l-u)=157% (1 - 45%) = 86,35%
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Falls eine Firma die einbehaltenen Gewinne zur Finanzierung heranzieht, dann ist durch den
Bruttozinssatz "i" der durchschnittliche Zins zu verstehen, der fiir 1 Jahr-Einlagen zu
bekommen ist. Die sicherste - und, vom Zins her, ergiebigste - Alternative, die der
Eigentiimer des Unternehmens zur geplanten Investition haben, ist nimlich die Termineinlage.
Der Dividendensteuersatz "m" von 10% gilt sowohl fiir die privaten Unternehmen (deren
Besitzer private Personen sind und keiner Einkommensteuer unterliegen), als auch fiir die
staatlichen Unternehmen, deren Besitzer - die Eigentumsfonds, ruménischer Pendant zur
ostdeutschen Treuhand - auch von der Gewinnsteuer befreit sind.

Nur der Bruttozinssatz "i" ist unterschiedlich zwischen privaten Unternehmen (deren
Teilhaber die Alternative des Bruttozinses fiir Termineinlagen fiir physische Personen (i =
138,33 %) haben) und staatlichen Unternehmen (die Eigentumsfonds kriegen, fiir Terminein-
lagen, nur den Zins fiir juristische Personen, i = 116,27%). Ergo:

- fiir private Unternehmen:

r=i(l-m)=138,33% (1 - 10%) = 124,5%
- fiir staatliche Unternehmen:

r=i(l-m)=116,27% (1 - 10%) = 104,64%

Im letzten Fall, wo die Investition iiber Aktienemission finanziert wird, gelten wiederum zwei
rechnerische Bruttozinsen, je nachdem ob die Aktien an private Einleger verkauft werden (mit
i = 138,33%) oder die Kapitalerh6hung von den Eigentumsfonds finanziert wird (dann gilt
wieder i = 116,27%). Also:

- mit privatem Verkauf der Aktien:

,1-m 1-0
r=i -138,33%——=2__-150,66
T 149,58 *
1-45%
- durch Beteiligung der Eigentumsfonds:
r=i 2™ 116,278—170 __156 63%
u 1-49,5%
1-45%

Im Fall der Verschachtelung der Gesellschaften wiirde fiir eine einfache Beteiligung m, =
u = 45% sein; dann, wiirde die Dividendenbesteuerung desto stirker ausfallen, je tiefer die
Verschachtelung, weil die von einer Muttergesellschaft von der Tochter eingenommenen
Dividenden in der ruménischen Buchfiihrung als "Finanzeinkommen" eingestuft werden und,
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ohne jegliche Anrechnung der von der Tochter schon bezahlten Gewinnsteuer, den Gewinn
der Muttergesellschaft erhéhen. Da aber das Phianomen der Verschachtelung der Kapitalge-
sellschaften in der ruménischen Volkswirtschaft kein nennenswertes Ausmaf erreicht hat,
wird im folgenden von diesem Fall abgesehen.

Die iibrigen Variablen in Formel 3.19 sind teilweise bekannt (der Steuerabzug fir
Investitionen k = 50%; der Gewinnsteuersatz u = 45%) oder werden in den folgenden
Abschnitten in bezug auf die ruménische Textil- und Bekleidungsindustrie berechnet.

5.2.2. Schitzung der 6konomischen Abschreibungen in der ruménischen TBI

Die “richtigen" - 6konomischen - Abschreibungen sind, gemaB COEN (1975), diejenigen,
auf die das Neu- und Ersatzinvestitionsverhalten der Firmen deutet.

Demzufolge konnte man die tatséichlichen Ersatzkapitalinvestitionen (eventuell getrennt in
Maschinen und Strukturen) iiber eine ausreichend lange Zeitspanne in Werteinheiten
ausdriicken, und ihr Verhdltnis zu dem (nach den gleichen Regeln) bewerteten volks-
wirtschaftlichen Anlagevermogens jedes Jahr als “"Okonomischen" Abschreibungssatz
bezeichnen. Diese Berechnung konnte je nach Bedarf, fiir die ganze Industrie oder fiir einzige
Branchen davon gemacht werden.

Nun ist es natiirlich schwer, wie es der Artikel von COEN auch zeigt, zwischen Neu- und
Ersatzinvestitionen deutlich zu unterscheiden.

Eine weitere Schwierigkeit besteht darin, daf es in Ruminien keine statistischen Investitions-
reihen gibt, die fiir einen solchen Zweck aussagekriftig genug wiren. Die statistischen
Angaben, die sich auf die Zeit vor 1990 beziehen, sind fiir eine solche Art von Analyse
unbrauchbar, da die Neu- und Ersatzinvestitionen, die sie erfassen, nicht von den
Unternehmen selbst im Zuge ihrer Anpassung an die veranderten - marktwirtschaftlichen -
Rahmenbedingungen entschieden wurden, sondern von den politisch motivierten Planbehdr-
den; diese Zahlen spiegeln also kein marktgerechtes Investitionsverhalten der betroffenen
Unternehmen wider.

BOADWAY (1980) geht davon aus, daf die Ersatzinvestitionen in der neoklassischen
Investitionstheorie iiberwiegend als einen Bruchteil des bestehenden Kapitalstocks angenom-
men worden seien:

El = d*K(t), (5.6)
wobei der Prozentsatz d von der okonomischen Nutzungsdauer abhdngt (EI = Ersatz-
investitionen; K(t) = der in Betracht gezogene Kapitalstock). Auch die ﬁbertragung dieser
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Hypothese auf die ruménische Industrie stoBt auf wichtige Schwierigkeiten. Sie entspricht
einem marktgerechten Verhalten der Unternehmen, die darum besorgt sind, da wegen
Uberalterung und Verschleif ihrer Produktionsanlagen, ihre Erzeugnisse keine Qualititsein-
buBen und ihre physische Produktivitit keine Senkung hinnehmen miissen. Wie schon gezeigt,
waren die rumdnischen Planbehorden kurzsichtig genug, um eine solche Politik nicht zu
verfolgen. Ein Bruchteil - gema8 einer nach modernen Kriterien berechneten 6konomischen
Nutzungsdauer - von dem Restwert des heutigen Anlagevermdgens der TBI wiirde eigentlich
ein Bruchteil von ganz wenig bedeuten. Tatsichlich wiirde man feststellen, daf bei nach
Kriterien der internationalen Wettbewerbsfahigkeit verkiirzten 6konomischen Nutzungsdauern
zwischen 60% und, in manchen Produktbereichen, sogar 98 % der Maschinen und Anlagen
schon ausgelaufen sind und so schnell wie moglich physisch ersetzt werden miissen. Dies gilt
teilweise sogar dann, wenn man die heutigen, hohen steuerlich zuldssigen Nutzungsdauern
anwendet (siehe Tabelle 2.28). Die nach der Regel von der Formel 5.6. hypothetisch
vorgenommenen Ersatzinvestitionen konnten lediglich den Fortbestand eines kleinen Teiles
der heutigen Produktionskapazitit sichern. Angenommen - wie es Kapitel 2 vermuten 18t -
die rumanische TBI habe eine gute Marktlage und etwa giinstigere Angebotsbedingungen,
dann sollte sie sich um die Erhaltung ihrer urspriinglich geplanten Produktionskapazitit
kiimmern.

Ein weiteres Argument, das dafiir spricht, da in der ruménischen Industrie die 6konomischen
(sprich: 6konomisch verniinftigen) Abschreibungen viel hoher liegen, als das bisherige Ersatz-
investitionsverhalten der ruminischen Unternehmen es vermuten ldBt, ist daB die alten
Maschinen und Anlagen in ihren letzten Lebensjahren schneller verschleifen. Dement-
sprechend sollte ein dlterer Kapitalstock hohere 6konomische Abschreibungen hervorrufen.

Im folgenden wird unter "O6konomischen" Abschreibungen der Abschreibungsaufwand
verstanden, der den Ersatz der heute bestehenden Produktionsanlagen der TBI durch
Maschinen des gleichen Typs, also ohne Modernisierung und ohne Kapazititserweiterung, bis
zu einem Kapitalgiitegrad von 0,5 finanzméBig decken wiirde. Bei der Berechnung des
Kapitalgiitegrads sollte die 6konomische Nutzungsdauer der Linder mit einer erfolgreichen
Textil- und Bekleidungsindustrie verwendet werden, im Gegensatz zu der iiberhGhten, von
den rumdnischen Planbehorden festgelegten Nutzungsdauer. Die in der ruméanischen TBI
lange Zeit versaumten Ersatzinvestitionen stellen zusammen mit den kiinftig zu titigenden
Abschreibungen die fiir diese Arbeit relevanten 6konomischen Abschreibungen als Teil der
Kapitalbereitstellungskosten dar. Die Ersatzinvestitionen, die in der Zukunft getitigt werden
sollen, sind in Prozent ausgedruckt und auf einen angemessenen Zeithorizont verteilt.
Dagegen sind die potentiellen Investitionen fiir Modernisierung und Kapazititserweiterung
nicht durch die 6konomischen Abschreibungen gedeckt.
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In der Berechnung der 6konomischen Abschreibungen fiir die rumianische TBI wurde von den
Angaben des Instituts fiir Leichtindustrie Bukarest ausgegangen. Eine Synthese davon ist in
Tabelle 2.28 angegeben. Dort wird die Einteilung der Maschinen und Anlagen der
ruménischen TBI nach Altersgruppen (zwischen 10 und 20 Jahre, iiber 20 Jahre) angezeigt.
In jeder Altersgruppe wurde fiir jeden Anlagentyp eine gleichmagige Distribution des Alters
der Anlagen in Jahren unterstellt. Jeder Anlageart wurde dann eine bestimmte 6konomische
Nutzungsdauer beigemessen, die aus der Verkirzung der vom Gesetz Nr.62/1968
zugelassenen Nutzungsdauern um 40% (gemdB der Vorschriften des Finanzministeriums
Nr.3614/26.04.1991, die den Unternehmen mit privatem Kapital diese Moglichkeit
einrdumen) entstanden ist. Dabei wurde angenommen, daB die Schitzungen des Finanzmi-
nisteriums der Realitit entsprechen, wonach die im Gesetz Nr.62/1968 festgelegten
Nutzungsdauern um 40% reduziert werden sollten, um sie den international iiblichen
anzundhern. Man konnte davon ausgehen, daB diese neuen Nutzungsdauern 6konomisch
"richtig" sind, obwohl den staatlichen Unternchmen die steuerliche Anwendung noch nicht
gestattet ist.

Es wurde dann fiir jeden Typ von Anlagen ermittelt, wieviele von den bestehenden Anlagen
die okonomisch richtige Nutzungsdauer iiberschritten haben. Damit erhielt man den
Prozentsatz, der innerhalb der nidchsten 5 Jahre - ein angemessener Zeithorizont fiir die
Alterssanierung der TBI - ersetzt werden miisste. Zugleich wurde fiir jede Art von Anlagen
und Maschinen eine jahrliche 6konomische laufende Abschreibungsquote berechnet, die sich
aus der neuen Nutzungsdauer ergibt, nach der Hypothese der linearen Abnutzung, nach der
Formel:

LAQ = 1/n 6.7
wobei: -LAQ = laufende Abschreibungsquote (die sich ergeben hitte, falls kein
Nachholbedarf in der Altersdistribution des Anlagevermdgens
bestiinde)
-n = die 6konomische Nutzungsdauer der Maschinen und Anlagen

des betroffenen Typs.

SchlieBlich wurden die verschiedenen Typen von Maschinen und Anlagen geméd$ ihrer
Vertretung im Anlagevermogen der TBI gewichtet und ein abgewogener Durchschnitt von den
zu ersetzenden Prozentsitzen, sowie von den laufenden Abschreibungsquoten kalkuliert. Die
Endformel lautet:

d=£?;+LAo(s.s)
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wobei: -d = der dkonomische Abschreibungssatz;
-P% = der innerhalb der néchsten 5 Jahre zu ersetzende Prozentsatz
des Anlagevermogens der betroffenen Branche;
-LAQ = die durchschnittliche laufende Abschreibungsquote.

Die Ergebnisse dieser Berechnungen sind in Tabelle 5.1 zusammengestellt.

Tabelle 5.1: Okonomische Abschreibungen in der TBI, berechnet nach der Altersdis-
tribution des Anlagevermogens Ende 1990.

Textil Bekleidung Leder
Zu ersetzender Prozentsatz des 70,76 % 74,66% 76,70%
Anlagevermégens (innerhalb
der néchsten S Jahre)
Jahrliche laufende Abschrei- 9,12% 15,625% 10,26 %
bungsquote
Okonomischer Abschreibungs- 23,27% 30,56% 25,60%
satz d

(Quelle: eigene Berechnungen nach den Angaben des Instituts fiir Leichtindustrie Bukarest)

Die ermittelten Werte sollen in der Berechnung der Kapitalbereitstellungskosten, je nach
Branche der TBI, verwendet werden.

5.2.3. Berechnung des Barwerts der steuerlich zugelassenen Abschreibungen

Hierbei muB zwischen privaten und staatlichen Unternehmen unterschieden werden. Ersteren
ist es gestattet, die Nutzungsdauer, die sich aus den seit 1968 immer noch geltenden AfA-
Tabellen (Gesetz Nr.62/1968) ergibt, um 40% zu verkiirzen. Letzteren wird diese
Moglichkeit nicht eingerdumt. Sie miissen die alten AfA-Tabellen verwenden, bis die
Regierung, die von Vertretern der Arbeitgeberverbinde beraten wird, neue AfA-Tabellen
entsprechend dem neuen Abschreibungsgesetz erstellt. Man kann sichergehen daB bis dahin
weitere 2 Jahre vergehen werden wenn man die Geschwindigkeit kennt, mit der die Regierung
VACAROIU ihren Verpflichtungen nachkommt.

Bei der Berechnung des Barwerts der steuerlich zuldssigen Abschreibungen - "z" in der
Formel 3.19 - muB man also fiir jede Branche der TBI eine durchschnittliche Nutzungsdauer
berechnen, gemiB der Gewichtung der unterschiedlichen Typen von Maschinen und Anlagen
und der existierenden AfA-Tabellen. Diese Nutzungsdauer wird dann fiir die privaten Unter-
nehmen um 40% herabgesetzt (hier wurde vereinfachend unterstellt, die Privatisierung wire
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in den drei Branchen der TBI gleichmiBig durchgefiihrt worden). Der Barwert "z" wird nun
fiir jede Branche - Textil-, Bekleidungs- und Lederindustrie - entsprechend der ermittelten
Nutzungsdauer und den Bestimmungen des neuen Abschreibungsgesetzes (Abschnitt 5.1.6)
nach dem nunmehr erlaubten degressiven Verfahren berechnet.

Ein besonderes Problem wirft dabei der angenommene Wert des Nettozinssatzes - "r" - auf,
der auch in die Berechnung des Barwerts der steuerlich zuldssigen Abschreibungen
einzusetzen ist. Verschiedene Nettozinssitze haben sich im Abschnitt 5.2.1. in unter-
schiedlichen Finanzierungsfillen ergeben. Ihnen wird auch im folgenden Rechnung getragen.

Tabellen 5.2 bis 5.7 geben die unter den o0.a. Bedingungen berechneten Werte von "z" an.

Tabelle 5.2: Textilindustrie - private Unternehmen

Finanzierungsfall n Jahre k d* T z

Kredit 11,28 2,5 22,15% 86,35% 38%
Einbehaltene Gewinne 11,28 2,5 22,15% 124,5% 34%
Aktienemission 11,28 2,5 22,15% 150,7% 32%

Tabelle 5.3: Textilindustrie - staatliche Unternehmen

Finanzierungsfall n Jahre k d r z
Kredit 18,8 2,5 13,3% | 86,35% 25%
Einbehaltene Gewinne 18,8 2,5 13,3% | 104,6% 23%
Aktienemission 18,8 2,5 13,3% 126,6% 22,5%

Tabelle 5.4: Bekleidungsindustrie - private Unternehmen

Finanzierungsfall n k d r z
Jahre

Kredit 6,4 2 31,25% 86,35% 49,6%

Einbehaltene Gewinne 6,4 2 31,25% 124,5% 45,1%

Aktienemission 6,4 2 31,25% 150,7% 43,1%
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Tabelle 5.5: Bekleidungsindustrie - staatliche Unternehmen

Finanzierungsfall n k d r z
Jahre
Kredit 10,67 2,5 23,43% 86,35% 39,8%
Einbehaltene Gewinne 10,67 2,5 23,43% 104,6% 37,4%
Aktienemission 10,67 2,5 23,43% 126,6% 35,4%
Tabelle 5.6: Lederindustrie - private Unternehmen
Finanzierungsfall n k d T z
Jahre
Kredit 10,08 2,5 24,8% 86,35% 41,6%
Einbehaltene Gewinne 10,08 2,5 24,8% 124,5% 37,3%
Aktienemission 10,08 2,5 24,8% 150,7% 35,4%
Tabelle 5.7: Lederindustrie - staatliche Unternehmen
Finanzierungsfall n k d r z
Jahre
Kredit 16,79 2,5 14,89% 86,35% 27,4%
Einbehaltene Gewinne 16,79 2,5 14,89% 104,6% 25,5%
Aktienemission 16,79 2,5 14,89% 126,6% 23,8%

Erklérung: Mit dem Degressionskoeffizient "k" wird gemaB dem neuen Abschreibungsgesetz
die jdhrliche lineare Abschreibungsquote 1/n multipliziert, um den degressiven Ab-
schreibungssatz d* zu erhalten. Demnach werden im ersten Jahr steuerlich d* (%) des
Anschaffungswertes abgesetzt, d* (%) vom Restwert im zweiten Jahr u.s.w.. Im letzten Jahr -
nach der gesetzlichen Nutzungsdauer -wird der Restwert abgesetzt, ohne die Mdglichkeit des
Ubergangs zu einer anderen Abschreibungsmethode beim selben Objekt zu haben.
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5.2.4. Berechnung der Preissteigerungsrate der TBI-spezifischen Maschinen und
Anlagen

Die bislang neuesten Angaben iiber die Preisentwicklung unterschiedlicher Produktionsbran-
chen, die von dem ruminischen Nationalen Statistischen Ausschuf8 verdffentlicht wurden,
beziehen sich auf das Jahr 1992. Das ganze ruminische System der Beschaffung von
statistischen Bruttoangaben sowie ihre Verarbeitung und Verdffentlichung ist nach
planwirtschaftlichen Kriterien organisiert und entspricht den Anforderungen einer modernen
Volkswirtschaft nicht mehr. Die erheblichen Verzogerungen (das statistische Vierteljahresheft
Nr.3/1993 ist erst im Mdrz 1994 erschienen, und das statistische Jahrbuch Ruméniens 1994 -
mit Angaben fiir 1993 - wird gewohnlich vor Oktober 1994 nicht veroffentlicht werden), mit
denen die Informationen verwertet und verdffentlicht werden, sind eine Folge dieses
Tatbestandes.

Im Jahr 1992 sind die Preise der Maschinen und Anlagen fiir die Textil-, Bekleidungs- und
Lederindustrie 2,348 mal, also um 134,8%, gestiegen (Quelle: Rumdnien - Laufende
statistische Informationen, Nr. 1/1993, S.7). Diese Zahl darf aber nur mit angemessener
Vorsicht angewendet werden. Erstens ist fiir die Investoren, die Ende 1993 oder Anfang 1994
schitzen wollen, wie hoch die Renditen ihrer Investitionsobjekte im Jahr 1994 liegen miissen,
damit sie wenigstens die Kapitalbereitstellungskosten decken, nicht unbedingt die Preis-
entwicklung im vorigen Jahr von Bedeutung, sondern die Inflationsrate, die sie fiir das
kommende, bzw. laufende Jahr vorausschitzen. Die erwartete Inflationsrate hangt nicht nur
von subjektiven Urteilen des Investors, sondern auch von wirtschaftspolitischen Variablen ab -
wie z.B. den Leitzinsen der Zentralbank oder der Lohnpolitik - die sich in einer Transitions-
wirtschaft sehr schnell dndern konnen. Im folgenden wird angenommen, die Investoren
wiirden sich mangels aktuellerer Informationen am Preisindex von 1992 orientieren.

Zweitens sollten die Maschinen- und Anlageinvestitionen vornehmlich in Importen bestehen,
da die rumdnische TBI-Maschinenindustrie verstindlicherweise in Qualitit und Umfang nur
einen begrenzten Teil des Modernisierungsbedarfs der TBI decken kann. Dabei sind fiir den
Investor nicht mehr die Entwicklung der Preise der ruménischen Maschinen und Anlagen
wichtig, sondern die Indizes ihrer Weltmarktpreise in Zusammenhang mit der Abwertungsrate
der rumanischen Wihrung. Der Jahresindex der in Lei umgerechneten internationalen Preise
der TBI-spezifischen Maschinen und Anlagen diirfte von dem Index der internen Preise
abweichen.

Was die externen Angebotspreise - in freien Devisen - der TBI-Maschinen und Anlagen
betrifft, kann man fiir diesen begrenzten Zeitraum vereinfachend von Preisstabilitit ausgehen.
Dagegen ist der Kurs des US-$, in Lei ausgedriickt, heftig gesprungen. Wihrend er im
Dezember 1991 bei 180 Lei lag, betrug er ein Jahr spiter bereits 600 Lei. Bis Dezember
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1993 Kletterte er auf 1250 Lei. Die Abwertungsrate der rumanischen Wahrung betrug also
1992 durchschnittlich 233,3% und 1993 108,3%. Angesichts der im Kapitel 1 geschilderten
Gegebenheiten der ruménischen Geldpolitik, aber auch der jiingsten positiven Ergebnisse mit
der Vereinheitlichung des Schwarzmarkts- mit dem offiziellen Dollarkurs, wird man 1994
keine hohere Abwertung erwarten als 1993.

Geht man, gemiB der Schitzung des Instituts fiir Leichtindustrie - in derselben, unver-
offentlichten Untersuchung, die bereits im Kapitel 2 erwdhnt wurde - davon aus, daB der
Ersatz- und Modernisierungsbedarf des Textilzweiges zu etwa einem Viertel von der
ruméanischen Maschinenindustrie gedeckt werden kann, dann sollte die branchendurchschnitt-
lich erwartete Preissteigerungsrate bei textilspezifischen Maschinen und Anlagen nach der
folgenden Formel berechnet werden:

q’/q =025 RPR + 0,75 IPR  (5.9)

wobei: RPR= ruménische Preissteigerungsrate;
IPR= Steigerungsrate der in Lei umgerechneten internationalen
Preise.
Also:

q’/q = 0,25 x 134,8% + 0,75 x 108,3% = 114,9%
Dagegen sollte im Fall der Bekleidungs- und der Lederindustrie lediglich die Abwertungsrate
der nationalen Wiahrung (108,3%) als erwartete Preissteigerungsrate eingesetzt werden, da

in diesen Produktionszweigen die Maschinen und Anlagen fiir die Modernisierung
iberwiegend importiert werden miissen.

5.2.5. Berechnung der Kapitalbereitstellungskosten in der ruméinischen Textil-
und Bekleidungsindustrie

GemdB 5.2.1. soll dabei die Formel 3.19 angewendet werden:

c=q(r+d--q;{)(l -k-uz)(1-u)"'(3.19)

wobei:
-q= der Preis der Kapitalgiiter - soll gleich 1 eingesetzt werden;
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der kalkulatorische Zinssatz - wurde bereits in Abschnitt 5.2.1
entsprechend verschiedener Finanzierungsvarianten geschitzt, ausge-
hend von der Zinskonstellation im ruménischen Bankensystem Ende
1993;

der Satz der 6konomischen Abschreibungen, dessen Wert in Abschnitt
5.2.2 gesondert fiir Textil-, Bekleidungs- und Lederindustrie berechnet
wurde, gemiB der Altersdistribution des Kapitalstocks, die Ende 1990
galt. Da bei der Berechnung eine Zeitspanne von 5 Jahren fiir den
Ersatz der vollig abgenutzten Maschinen angenommen wurde, soll der
urspriinglich anhand von Informationen des Jahres 1990, fir 1991
berechnete, 6konomische Abschreibungssatz bis 1996 gelten;

die Preissteigerungsrate bei TBI-spezifischen Maschinen und Anlagen,
erwartet fiir 1994, berechnet im vorigen Abschnitt;

der Prozentsatz des Steuerabzugs fiir Investitionen in Ruminien; 50%;
der Barwert der steuerlich zuldssigen Abschreibungen, berechnet in
Abschnitt 5.2.3, getrennt nach Eigentumsformen und Branchen (Textil,
Bekleidung oder Lederware);

der Prozentsatz der Gewinnsteuer. Wie im Paragraphen 5.1 bereits
dargelegt, soll bei der Berechnung der Kapitalbereitstellungskosten ein
einheitlicher Steuersatz von 45% zugrundegelegt werden, da der
ermdfiigte Satz von 30% fiir Gewinne, die unter 1.000.000 Lei (=
1.000 DM) liegen, praktisch aufgrund der Inflation und der kalten
Progression so gut wie nicht mehr angewendet wird.

Die nach dieser Formel berechneten Kapitalbereitstellungskosten werden in Tabellen 5.8 bis

5.10 aufgefiihrt.

Tabelle 5.8: Kapitalbereitstellungskosten in der Textilindustrie

Finanzierung F ifme- r d q’/q z c
neigen-
tiimer
Kredit privat 86,35% | 23,27% | 114,9% 38% -3,16%
Kredit Staat 86,35% | 23,27% | 1149% 25% -3,72%
Gewinne privat 124,5% | 23,27% | 114,9% 34% 20,74%
Gewinne Staat 104,6% | 23,27% | 114,9% 23% 9,38%
Aktien privat 150,7% | 23,27% | 114,9% 32% 38,21%
Aktien Staat 126,6% | 23,27% | 114,9% 22,5% 25,37%
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Tabelle 5.9: Kapitalbereitstellungskosten in der Bekleidungsindustrie

Finanzierung F il"me- T d q’/q z c
neigen-
tiimer
Kredit privat 86,35% | 30,56% | 108,3% | 49,6% 4,33%
Kredit Staat 86,35% | 30,56% | 108,3% | 39,8% 5,02%
Gewinne privat 124,5% | 30,56% | 108,3% | 45,1% 25,25%
Gewinne Staat 104,64% | 30,56% | 108,3% | 37,4% 16,22%
Aktien privat 150,66% | 30,56% | 108,3% | 43,1% 40,58%
Aktien Staat 126,63% | 30,56% | 108,3% | 35,4% 30,29%
Tabelle 5.10: Kapitalbereitstellungskosten in der Lederindustrie
Finanzierung Fi{me- r d q’/q z c
neigen-
timer
Kredit privat 86,35% 25,6% | 108,3% | 41,6% 2,08%
Kredit Staat 86,35% 25,6% | 108,3% | 27,4% 2,50%
Gewinne privat 124,5% 25,6% | 108,3% | 37,3% 25,24%
Gewinne Staat 104,64% | 25,6% | 108,3% | 25,5% 15,37%
Aktien privat 150,66% | 25,6% | 108,3% | 35,4% 42,10%
Aktien Staat 126,63% | 25,6% | 108,3% | 23,8% 31,38%

Eine wichtige Prazisierung muB hier gemacht werden: Die Berechnung der Kapitalbereit-
stellungskosten anhand dieser Methode beruht auf dem Stand der Ausstattung der Textil- und
Bekleidungsindustrie mit Anlagevermogen, insbesondere mit Maschinen und Anlagen, wie
sie derzeit gegeben ist. Die Schitzung der 6konomischen Abschreibungen geht davon aus,
daB bestehende Produktionskapazititen infolge von Investitionen wieder funktionsfihig
werden. Fir Investitionen in die Errichtung neuer Kapazititen wiirden andere 6konomische
Abschreibungen gelten.
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5.2.6. Elastizitiitsanalyse

Die Elastizititsanalyse der Kapitalbereitstellungskosten beziiglich einer gegebenen Steuer soll
in der Berechnung ihrer relativen Anderung bestehen, die von der Variation unterschiedlicher
EinfluBfaktoren dieser Kosten verursacht wird.

Aus der Formel 3.19 lassen sich:
- der Zinssatz "r";
- der okonomische Abschreibungssatz "d";
- die Preissteigerungsrate der Kapitalgiiter q’/q;
- der Prozentsatz des Steuerabzugs fiir Investitionen "k";
- der Barwert der steuerlich erlaubten Abschreibungen "z";
- und schliefilich der Gewinnsteuersatz "u"
als EinfluBvariablen erkennen.

Wie in Abschnitt 5.2.2 gezeigt, lassen sich die 6konomischen Abschreibungen kaum direkt
von der Steuerpolitik beeinflussen. Das gleiche gilt auch fiir die Preissteigerungsrate der
Kapitalgiiter. Sie kann zwar durch die Einfiilhrung oder Abschaffung von Zollen und
Umsatzsteuern vergrofert bzw. gesenkt werden, aber sie ist von den Parametern, die die
Veranlagung der Gewinnsteuer bestimmen, (Satz, Bemessungsgrundlage, Erleichterungen)
vollig unabhingig.

Der Zinssatz "r" muf} gesondert beriicksichtigt werden. Der Marktzinssatz "i", so wie er sich
aus dem Gleichgewicht von Angebot und Nachfrage am Kapitalmarkt ergibt, wird nur
indirekt (iiber makrookonomische feed-backProzesse) von der Finanzpolitik des Staates
beeinfluBt. Fiir die vorliegende Elastizititsanalyse darf er also als ein Datum angesehen
werden. Der Kalkulationszins "r" dagegen ergibt sich aus dem Marktzins "r" unter dem
EinfluB des Gewinn-, des Dividendensteuersatzes und der Eigenschaften der entsprechenden
Finanzierungsform.

Man kann also festhalten, daf die steuerlichen Parameter, die die Kapitalbereitstellungskosten
direkt beeinflussen und nach denen die Elastizititsanalyse gestaltet werden sollte, der Gewinn-
steuersatz "u", der Barwert der steuerlichen Abschreibungen "z" und der Satz des
Steuerabzugs fiir Investitionen "k" sind. Im folgenden wird der Einfluf der ersten zwei
Parameter explizit analysiert werden, wobei der dritte als steuerpolitischer Ergdnzungs-

parameter fiir die Neugestaltung der Gewinnsteuer gedacht ist.

Die Berechnung wird auch dadurch verkompliziert, daB auch der Barwert der steuerlichen
Abschreibungen "z" direkt von dem Steuersatz "u" beeinflufit wird, weil letzterer Bestandteil
des Abdiskontierungszinses "r" ist. Unter expliziter Beriicksichtigung der ruménischen
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Abschreibungsregelung (degressives Verfahren, Sitze hingen von der Nutzungsdauer ab) ist
es praktisch unmoglich, die Kapitalbereitstellungskosten in einer iiberschaubaren Formel nach
dem Steuersatz "u" abzuleiten. In Zusammenhang mit der Eigentumsform - und somit, mit
den zugelassenen Nutzungsdauern - mit dem Produktionszweig (Textil, Bekleidung oder
Leder), und mit der Finanzierungsform ergeben sich unterschiedliche Diskontierungssétze und
unterschiedlich langen Abzinsungsreihen mit verschiedenen Koeffizienten.

Mathematisch ausgedruckt ist die Ableitung der Kapitalbereitstellungskosten nach "u" unter
der Annahme, daB "z" und "r" unabhingig von "u" sind:

1-z-k

r+d-T
( )( o

——(5.10)

DemgemiB wiirde, falls z+k (die Summe des Barwerts der steuerlichen Abschreibungen und
des Prozentsatzes des Steuerabzugs fiir Investitionen) grofer 1 sein sollte, der Zustand eines
Steuerparadoxen erreicht: Die Steigerung des Gewinnsteuersatzes wiirde eine Senkung der
Kapitalbereitstellungskosten bewirken. Dies ist aber nicht so einfach, da "z" und "r"
unstetige, also nicht ableitbare, Funktionen von "u" sind (siehe hierzu 5.2.1 und 5.2.3). Je
nach Produktionszweig, Eigentumsform und Finanzierungsart ergeben sich also 18
verschiedene Fille, die sich untereinander mindestens durch ein entscheidendes Merkmal -

Formel fiir die Berechnung von "z", oder fiir die Berechnung von "r", Wert von "i" usw. -
unterscheiden (Tabelle 5.11).

Wie bereits erwihnt, gilt fiir jeden dieser Fille eine andere Kombination von "r" und "z"
aber auch von "d" und "q’/q". Um eine Elastizititsanalyse nach dem Gewmnsteuersatz
vornehmen zu kénnen, mufl man in jedem Fall die Diskontierungssitze und die Barwerte der
steuerlichen Abschreibungen, die sich fiir unterschiedliche Steuersitze ergeben, berechnen.
Die Ergebnisse dieser Berechnungen werden in Tabellen 5.12 und 5.13 aufgefithrt. Dabei
wurden lediglich mégliche Senkungen des Gewinnsteuersatzes (auf 40%, 35%, 30%, 25%
und 20%) analysiert, da davon ausgegangen wurde, daB im internationalen Standortwett-
bewerb Rumadnien sich einfach nicht leisten konnte, den ohnehin hohen Steuersatz von 45%
weiter zu erhéhen, ohne schweren InvestitionseinbuBen hinnehmen zu miissen.

Die in Tabellen 5.12 und 5.13 angegebenen Werte wurden nun zur Kalkulation der
Kapitalbereitstellungskosten "c" fiir die 18 vorhin definierten Fille unter Einbeziehung
unterschiedlicher Gewinnsteuersitze (von 45% bis auf 20%) verwendet. Das Problem lautet:
Wie hoch sind die Kapitalbereitstellungskosten wenn der Gewinnsteuersatz ... betrigt? Die
Ergebnisse sind in Tabelle 5.14 dargestellt.
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Tabelle 5.11: Systematik der Fille fiir die Elastizitdtsanalyse
Fall | Produktionszweig Eigentum Finanzierungsform
1. [ Textil privat Kredit
2. Textil staatlich Kredit
3. Textil privat einbehaltene Gewinne
4. Textil staatlich einbehaltene Gewinne
5. Textil privat Aktienemission
6. Textil staatlich Aktienemission
7. Bekleidung privat Kredit
8. Bekleidung staatlich Kredit
9. Bekleidung privat einbehaltene Gewinne
10. Bekleidung staatlich einbehaltene Gewinne
11. Bekleidung privat Aktienemission
12. Bekleidung staatlich Aktienemission
13. Leder privat Kredit
14, Leder staatlich Kredit
15. Leder privat einbehaltene Gewinne
16. Leder staatlich einbehaltene Gewinne
17. Leder privat Aktienemission
18. Leder staatlich Aktienemission

Dagegen zeigen Tabellen 5.15 und 5.16 die Art und Weise, in der die Kapitalbereitstellungs-
kosten in den o0.g. 18 Fillen mit der Erh6hung des Barwerts der steuerlichen Abschreibungen
(d.h. mit der Verbesserung der Abschreibungsbedingungen) variieren. Die Analyse wird unter
Verwendung zweier verschiedener Gewinnsteuersitze unternommen, mit &hnlichen
Ergebnissen: In allen Fillen erweisen sich die Kapitalbereitstellungskosten "c" nach der
Ersetzung der anderen Variablen mit ihren entsprechenden Werten als eine lineare Funktion
von "z", die fiir steigende Werte von "z" (bis auf 1) nach Null tendiert. Die fiir jeden Fall
ermittelte Funktion c= f(z) gibt den Wert von "c" in Prozent an.
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Kalkulationszinssitze "r" fiir unterschiedliche Gewinnsteuersitze

Fall u=45% u=40% u=35% u=30% u=25% u=20%
1. 86,35% 94,2% 102,05 % 109,9% 117,8% 125,6%
2. 86,35% 94,2% 102,05 % 109,9% 117,8% 125,6%
3. 124,5% 124,5% 124,5% 124,5% 124,5% 124,5%
4. 104,64 % 104,64% | 104,64% | 104,64% | 104,64% 104,6%
5. 150,66 % 148,2% 146,2% 144,5% 143,1% 141,9%
6. 126,63 % 124,6% 122,9% 121,5% 120,3% 119,3%
7. 86,35% 94,2% 102,05% 109,9% 117,75% 125,6%
8. 86,35% 94,2% 102,05 % 109,9% 117,75% 125,6%
9. 124,5% 124,5% 124,5% 124,5% 124,5% 124,5%
10. 104,64 % 104,64% | 104,64% | 104,64% | 104,64% 104,64 %
11. 150,66 % 148,2% 146,2% 144,5% 143,1% 141,9%
12. 126,63 % 124,6% 122,9% 121,5% 120,3% 119,25%
13. 86,35% 94,2% 102,05 % 109,9% 117,75% 125,6%
14. 86,35% 94,2% 102,05% 109,9% 117,75% 125,6%
15. 124,5% 124,5% 124,5% 124,5% 124,5% 124,5%
16. 104,64 % 104,64% | 104,64% | 104,64% | 104,64% 104,64 %
17. 150,66 % 148,2% 146,2% 144,5% 143,1% 141,9%
18. 126,63 % 124,6% 122,9% 121,5% 120,3% 119,25%

Die vorliegende Elastizititsanalyse erlaubt folgende wichtige Anmerkungen:

zusdtzlich erschwert.

In Rumaénien haben private Investoren bei Banken oder bei anderen Geschiften, die
kurzfristige Gewinne versprechen, attraktivere Anlagemdglichkeiten als durch
Investitionen in die verarbeitende Industrie. Die Kapitalbereitstellungskosten liegen bei
den privaten Investoren héher, weil die Opportunititskosten auch héher sind (siehe
die Bildung der Kalkulationszinssitze). Dieses Phianomen ist in allen osteuropdischen
Transformationswirtschaften zu beobachten aufgrund der héheren Unsicherheit, die
kurzfristige Geschdfte fordert. Die Privatisierung der Industrie wird dadurch
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Tabelle 5.13: Barwert der steuerlichen Abschreibungen "z" fiir unterschiedliche

Steuersitzeund dementsprechend unterschiedliche Kalkulationszinssétze

Fall || u=45% | u=40% | u=35% | u=30% | u=25% u=20%
1. 38% 37% 36% 35,2% 34,5% 33,2%
2. 24,9% 24% 233% | 22,7% 22,1% 21,6%
3. 34% 34% 34% 34% 34% 34%
4. 23% 23% 23% 23% 23% 23%
5. 32,1% 32,3% 32,4% | 32,5% 32,6% 32,7%
6. 21,5% 21,7% 21,8% | 21,9% 21,9% 2%
7. 49,6% 485% | 474% | 465% | 457% 45%
8. 39,8% 38,7% 37,7% | 36,9% 36,1% 35,5%
9. 45,1% 45,1% | 451% | 451% | 451% 45,1%

10. 37,4% 37,4% 374% | 37,4% 37,4% 37,4%

1. 43,1% 432% 43,4% | 435% | 43,6% 43,7%

12. 35,4% 35,6% 35,7% | 35,8% 35,9% 36%

13. 41,6% 40,5% 39,5% | 38,6% 37,9% 37,2%
14. 27,4% 26,5% 25,7% 25% 24,4% 23,9%
15. 37,3% 37,3% 373% | 373% 37,3% 37,3%
16. 25,5% 25,5% 25,5% | 25,5% 25,5% 25,5%
17. 35,4% 35,6% 35,7% | 35,8% 35,9% 36%
18. 23,8% 24% 24,1% | 242% 24,3% 24,3%

- Es besteht ein geringfiigiger Unterschied zwischen den Kapitalbereitstellungskosten in
den verschiedenen Produktionszweigen. Die Investitionen im Textilbereich sind am
kostengiinstigsten, gefolgt vom Ledergewerbe und schlielich dem Bekleidungssektor.
Dies ist auf die Struktur der 6konomischen Abschreibungen zuriickzufiihren.

- Die Senkung des Gewinnsteuersatzes bringt keine sehr deutliche Senkung der
Kapitalbereitstellungskosten mit sich. Die Kapitalbereitstellungskosten bleiben ziemlich
hoch, selbst bei dem geringsten Steuersatz von 20%: Hochstwert 33,09% im 11.Fall.
Auch bei der Sofortabschreibung (z = 1) bleiben die Kapitalbereitstellungskosten viel
hoher (zwischen 15% und 20%, je nach dem Fall) bei u = 20% als bei u = 45%
(zwischen O und 5%).



199

Tabelle 5.14: Elastizititsanalyse der Kapitalbereitstellungskosten nach dem Gewinn-

steuersatz "u" (Senkung)

Fall || u=45% | u=40% | u=35% | u=30% | u=25% | u=20%
1. -3,16% 1,51% 5,97% 10,29% | 14,44% | 18,41%
2. 3,72% 1,73% 6,68% 11,27% 15,52% | 19,40%
3. 20,74% 19,94% | 19,27% | 18,69% | 18,19% | 17,75%
4. 9,38% 8,84% 8,40% 8,00% 7,68% 7,38%
5. 38,16% | 3496% | 32,46% | 30,40% | 28,72% | 27,31%
6. 25,66% | 22,71% | 20,38% 18,53% 17,02% | 15,77%
7. 4,33% 8,39% 12,50% | 16,56% | 20,58% | 24,53%
8. 5,02% 9,47% 13,77% | 17,89% | 21,86% | 25,67%
9. 25,25% | 2491% | 24,61% | 24,36% | 24,14% | 23,95%
10. 16,22% 15,71% | 15,28% 14,90% | 14,58% | 14,30%
1. || 40,58% | 38,42% | 36,66% | 3524% | 34,07% | 33,00%
12. 30,29% | 27,93% | 26,06% | 2454% | 2328% | 22,21%
13. 2,08% 6,48% 10,77% 14,93% 18,94% | 22,82%
1. 2,50% 7,55% 1221% | 1651% | 20,52% | 24,25%
15. 2524% | 24,44% | 23,76% | 23,18% | 22,67% | 22,23%
16. 15,37% 14,55% | 13,86% 13,27% 12,76% | 12,31%
17. 42,10% | 39,04% | 36,64% | 34,66% | 33,04% | 31,67%
18. 31,38% | 2821% | 2571% | 23,69% | 22,02% | 20,62%

Dagegen ist der EinfluB des Barwerts der steuerlichen Abschreibungen viel stirker
gepragt. Im Idealfall der sofortigen Abschreibung der Anlagen (z = 100%) sind in
allen Fillen die Kapitalbereitstellungskosten nahe bei 0. Die Steigung von "z" wiirde
aber nicht nur zur Reduzierung, sondern auch zur Nivellierung der Kapitalbe-
reitstellungskosten beitragen. Bei einem Steuersatz von 45% und z = 1 sind alle
Werte von "c" in einer Spannbreite von 5% zu finden. Das gleiche gilt fiir z = 1 bei
jedem Steuersatz zwischen 20% und 45%.
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Tabelle 5.15: Variation der Kapitalbereitstellungskosten nach dem Barwert der
steuerlichen Abschreibungen "z", bei u = 45%

Fall z2=40% z steigt auf 100% z=100%
1. 3,07% c=432z-48 -0,48%
2. -3,07% c=4322-48 -0,48%
3. 19,12% ¢ = 29,88 - 26,89 z 2,99%
4. 7,57% c=11,83-10,64 z 1,19%
5. 34,33% ¢ =53,66-483z 5,36%
6. 20,37% c=31,82-28,64 2 3,18%
7. 5,01% c=783-7,04z2 0,79%
8. 5,01% c=783-7,0412 0,79%
9. 27,21% ¢ =42,51-38,262 4,25%
10. 15,65% c=2445-222 2,45%
11. 42,43% ¢ = 66,29 - 59,66 6,63%
12. 28,44% c=44,44-40z 4,44%
13. 2,12% c=332-2,9z2 0,33%
14. 2,12% c=332-2,92 0,33%
15. 24,32% c=38-3421z 5,80%
16. 12,77% ¢ =19,95- 17,95 z 2,00%
17. 39,54% c=61,78-556z 6,18%
18. 25,56% ¢ = 139,94 - 35,94 2 4,00%

- Die Distribution der Kapitalbereitstellungskosten zwischen den 18 untersuchten Fillen
zeigt, daB die Kreditfinanzierung viel giinstiger ist als die anderen Finanzierungs-
formen. Im 1. und 2. Fall z.B. (Textilindustrie, Kreditfinanzierung) sind die
Kapitalbereitstellungskosten sogar negativ, was auf eine Nettosubventionierung der
Investitionen, die mit Kredit finanziert werden, hindeutet. Dies ist fiir die kleinen und
mittleren, privaten, dynamischeren Unternehmen von Nachteil, die einen schwierige-
ren Zugang zum Kreditmarkt haben (INSTITUT FINANZEN & STEUERN, 1978,
S.20).
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- Die Senkung des Gewinnsteuersatzes wiirde einen nivellierenden EinfluB ausiiben,
indem die Kapitalbereitstellungskosten bei Kreditfinanzierung erhoht und die anderen
gesenkt wiirden.

Tabelle 5.16: Variation der Kapitalbereitstellungskosten nach dem Barwert der
steuerlichen Abschreibungen "z", bei u = 20%

Fall z =40% z steigt auf 100% z = 100%
1. 17,83% c=21,23-849z 12,74%
2. 17,83% c=21,23-8,49z 12,74 %
3. 17,25% c=20,54-82212 12,32%
4. 6,83% c=2813-3252 4,88%
5. 26,39% c=3142-12,57z 18,85%
6. 14,52% c=17,29-6,92z 10,37%
7. 25,12% c=2991-11,96z 17,95%
8. 25,12% c=2991-11,9z 17,95%
9. 24,54% c=12922-11,69z 17,53%
10. 14,12% c=1681-6,72z2 10,09%
11. 33,68% c =40,1-16,04z 24,06%
12. 21,79% c=12594-10,38z 15,56%
13. 22,52% c =26,81-10,72z 16,09%
14. 22,52% c =2681-10,72z 16,09 %
15. 21,94% c=26,12-10,45z 15,67%
16. 11,52% c=13,71-5,48z 8,23%
17. 31,08% c=37-148z2 22,20%
18. 19,18% c=12284-9,142 13,70%

- Da GroBen wie "r", "d" und "q’/q" viel hoher liegen als dies in einer stabilen
Marktwirtschaft der Fall wire, ist ihre Schitzung zwangsweise stirker mit Ungenau-
igkeit behaftet. Die Differenz r+d-q’/q als ResidualgroBe weicht dementsprechend
viel stirker von einem Fall zu einem anderen ab: Im Fall der Kreditfinanzierung ist
sie sogar negativ, da der Kalkulationszinssatz wegen der Gewinnsteuer viel niedriger
ist als bei den anderen Finanzierungsformen.
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- Schliefllich stellen wir fest, daf beim gegebenen Gewinnsteuersatz von 45% die
Barwerte der steuerlich zuldssigen Abschreibungen nicht sehr stark von Fall zu Fall
variieren (Hochstwert z = 49,6% im Fall der privaten Bekleidungsunternehmen, die
ihre Investitionen mit Krediten finanzieren und Tiefstwert z = 22,5% im Fall der
staatlichen Textilunternehmen, die sich iiber Aktienemission finanzieren wollen). Dies
legt die Vermutung nahe, die Kapitalbereitstellungskosten kdnnten wesentlich reduziert
werden, ohne den Gewinnsteuersatz oder die Abschreibungsregelungen zu beriihren,
indem der Prozentsatz des Steuerabzugs fiir Investitionen "k" variiert wird. Betrachten
wir Formel 3.19:

c=q(r+d -%l)(l ~k-uz)(1-u)™*

Firu =45% und z = 22,5% ist uz = 10,125% und 1 - uz = 89,875%. Fiir z =
49,6% ist uz = 22,32% und 1 - uz = 77,68%. Angenommen, der Prozentsatz des
Steuerabzugs fiir Investitionen lége bei etwa 80%, wiirde die Klammer (1-k-uz) einen
sehr geringen Wert erreichen und die Kapitalbereitstellungskosten wiirden sich ohne
andere steuerpolitischen Mafinahmen dem Wert von Null annidhern.

Auf die These, da die Erhéhung von "z" (d.h. die Verbesserung der Abschreibungs-
bedingungen, z.B. iiber eine Verkiirzung der zugelassenen Nutzungsdauer oder iiber
Beschleunigung der Degression) eine groBere Senkung der Kapitalbereitstellungskosten
verursacht als die Herabsetzung des Gewinnsteuersatzes, wird im folgenden néher
eingegangen. Es gibt sowohl in der betriebswirtschaftlichen als auch in der volkswirt-
schaftlichen Literatur zahlreiche Ansitze, die die unmittelbare Bedeutung der Abschreibungen
fiir die Wiederholung und Erweiterung der Aktivitdt von Unternehmen untersuchen. Gemaf
FISCHER und WARNEKE (1976, S.151-152) haben Abschreibungen zweierlei Effekte. Das
ist zum einen ein Finanzierungseffekt, weil sie dem Unternehmen Steuerersparnisse bzw.
zinslose Steuerkredite ermdglichen, und zum anderen ein Rentabilitdtseffekt, vor allem iiber
den damit verbundenen Zinsgewinn. Eine der theoretisch bewiesenen Bedingungen einer
Neutralitit der Gewinnbesteuerung gegeniiber den Kapitalbereitstellungskosten ist, da der
Barwert der steuerlichen Abschreibungen gleich eins sein sollte, wihrend die Zinsen auf
Fremdkapital in diesem Fall nicht mehr abzugsfihig sein dirften (BOADWAY, [1980,
S.254). Nur gibt es eine einzige praktische Moglichkeit, da z = 1. Die Steuergesetzgebung
sollte die Sofortabschreibung der beschafften Kapitalgiiter gestatten. In allen anderen Fillen,
in denen die Abschreibung der Kapitalgiiter sich iiber mehrere Jahre erstreckt, sorgt der
Kalkulationsszins "r" dafiir, da z< 1. Im Fall Rumaéniens ist dieser Abzinsungseffekt noch
stirker, da die Diskontierungssitze, bedingt durch die hohe Inflation, sehr hoch sind.
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Dieser Tatbestand widerspricht eigentlich dem Okonomischen Sinn der Abschreibungen
faktische Finanzreserven zu bilden, die firr die Ersetzung des vollig abgenutztes Kapitalgutes
ausreichen sollen. Wenn aber der Gegenwartswert aller Abschreibungsbetrdge kleiner ist als
die Anschaffungs- bzw. Wiederbeschaffungskosten, werden nicht nur Grenzinvestitionen
verhindert, es findet auch eine Substanzerrosion des Kapitalstocks statt, zu der die
Gewinnbesteuerung wesentlich beitrigt. Da dies in Rumdnien der Fall ist, zeigen die
ermittelten Werte von "z", die sich zwischen 22,5% und 49,6% befinden, obwohl die
ruminische Gesetzgebung die degressive Abschreibung schon zulift. Das hilft aber nicht viel.
Der beschleunigte Charakter der Abschreibungen konnte beliebig verstirkt werden, ohne daf}
"z" den Wert von 1 erreicht, solange die Abschreibungen in Prozent des Anschaffungswertes
berechnet und zugelassen werden. Um den Barwert der steuerlichen Abschreibungen bis auf
1 zu erh6hen, sollte man entweder die Sofortabschreibung gestatten oder jedes Jahr die Werte
der Kapitalgiiter mit der Inflationsrate indexieren und die Abschreibungssumme durch die
Multiplikation des geplanten Abschreibungssatzes mit dem Wiederbeschaffungswert
bestimmen. In diesem Fall wiirde der Kalkulationszins "r" dem Realzins entsprechen. Er wire
also viel kleiner als die Werte, die bisher bei der Abzinsung der Abschreibungen benutzt
wurden. Falls die Realzinsen in den Indexierungskoeffizient miteingebaut waren, dann wiirde
endlich "z" den Wert eins annehmen.

Da die rumiénische Gesetzgebung die Abschreibung zum Wiederbeschaffungswert in keiner
Weise regelt und prinzipiell nicht erlaubt, konnen die Unternehmer sich auf diese Moglichkeit
nicht verlassen. Das Finanzministerium hat zwar seit 1990 die Wiederbewertung (sprich:
Wertindexierung) des Kapitalstocks in den staatlichen Unternehmen zweimal verordnet
(zugleich wurde diese Mafinahme auch den privaten Unternehmen empfohlen). Damit wurde
aber nicht der Zweck verfolgt, die Steuerlast zu senken. Es ging vielmehr um die Aufbldhung
der Buchwerte der staatlichen Unternehmen, um die die Verhandlungen mit potentiellen aus-
lindischen Investoren stattfinden sollten. Der willkiirliche Charakter solcher MaBnahmen
erlaubt aber ihren Einbau in das Modell der Kapitalbereitstellungskosten fiir Ruménien nicht.

Die Moglichkeit von bestimmten Sonderabschreibungen kénnte auch dazu fiihren, daB der
Anschaffungswert, einschlieBlich der inflationiren Wertsteigerung und der durch die
Investition versdumten Zinsertrage, von der gesamten Abschreibungssumme gedeckt wird.
Bisher wurde in Ruménien von der Regierung von diesem Instrument nie Gebrauch gemacht.

Die Verbesserung der Abschreibungsbedingungen, d.h. die Erhéhung ihres Gegenwartwertes,
fihrt also ausnahmslos zu einer Verbesserung der Kapitalrentabilitit, aber auch zur
Freisetzung von Finanzmitteln (durch Steuerersparnis) fiir die Fortsetzung einer Investitions-
kette. AuBer der 0.g. Methoden kann der Barwert der steuerlichen Abschreibungen "z" auch
durch Verkiirzung der steuerlich zuldssigen Nutzungsdauern erhoht werden, was sich auch
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positiv auf die Risikobereitschaft der Unternehmer auswirkt (INSTITUT FINANZEN &
STEUERN, 1978, S.53). Es darf dabei nicht vergessen werden, daB sich alle diese
Mafnahmen nur dann positiv auf die Finanz- und Rentabilititslage des Unternehmens aus-
wirken, wenn die am Markt erwirtschafteten Uberschiisse diese erhohten Abschreibungen
decken konnen, m.a.W., wenn das Unternehmen Cash-Flow in ausreichender Menge
erwirtschaftet hat (WEICHSEL, 1964, S.21).

"Die Erfolgsbesteuerung kann zu einer Kontraktion oder Expansion der Unternehmung
fiihren, je nachdem, ob finanzielle Begrenzungen wirksam werden oder nicht" (STROBEL,
1977, S.294). Eine Wirkungsanalyse der Gewinnbesteuerung innerhalb eines bestimmten
Steuersystems darf nicht den Anspruch erheben, sie habe die wichtigsten Folgen der
Gewinnsteuer erfafit, ohne den EinfluB dieser Steuern auf die Liquiditit und Finanzkraft eines
Unternehmens auf irgendeine Weise zu untersuchen. Im Kapitel 4 wurde, neben dem
neoklassischen Modell, auch der Liquidititsansatz gewahlt, um die Wirkungen der Gewinn-
und Dividendensteuer zu untersuchen. Wahrend das erste Modell die Rentabilititseffekte der
Erfolgsbesteuerung aufzeigen soll, entfillt auf das zweite die Aufgabe, die Finanzierungs-
effekte derselben zu erfassen. Grob gesagt, der erste Ansatz untersucht den Einflufi der
Gewinn- und Dividendenbesteuerung auf den Investitionswillen, wahrend sich der zweite
Ansatz mit den Konsequenzen fiir die Liquiditit, d.h. fiir die Investitionsfihigkeit des
Unternehmens, befafit.

5.3.1. Berechnung des maximalen Gewinnanteils, der reinvestiert werden kann

Die erste wichtige Frage, die sich nach der Beurteilung der Rentabilitit einer geplanten
Investition stellt, ist, wieviel von der Investitionssumme aus eigenen Quellen finanziert
werden kann, wenn wie in Rumainien das Kreditangebot begrenzt ist? In diesem Zusammen-
hang fragen die Entscheidungstriger im Unternehmen zuerst nach dem Héchstbetrag, der
ihnen aus den erwirtschafteten Gewinnen nach Abzug der Steuern und der ausgeschiitteten
Dividenden zur Verfiigung bleibt. Er soll in erster Linie zur Finanzierung der beabsichtigten
Investition herangezogen werden.

Der Bruttogewinn setzt sich aus dem Nettogewinn und der zu zahlenden Gewinnsteuer
Zusammen:

Gy = GSt + Gy
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wobei:
- Gy ist der Bruttogewinn;
- GSt ist die Gewinnsteuerschuld und
- Gy ist der Nettogewinn.

Die privaten Unternehmen sind offiziell nicht verpflichtet Dividenden zu zahlen. Falls ihre
Anteilsbesitzer einverstanden sind, diirfen sie den gesamten Betrag, der nach der Zahlung der
anfallenden Gewinnsteuer und der Riickerstattung des Steuerabzugs fiir Investitionen bleibt,
wieder investieren. In diesem Fall haben sie auch keine Dividendensteuer zu zahlen:

Gg =uGg + Inv-uxkxlnv

wobei Inv der Hochstbetrag ist, der reinvestiert werden kann. Wie schon in 5.1 gezeigt,
betridgt der Prozentsatz "k" des Steuerabzugs fiir Investitionen zur Zeit in Ruménien 50%,
wihrend der Gewinnsteuersatz "u” bei 45% liegt. Demzufolge:

Inv = 71% Gy

Den privaten Unternehmen bleibt also ein wichtiger Teil des Bruttogewinns zur Verfiigung,
falls sie entschlossen sind, diese Finanzierungsmoglichkeit auszuschopfen. Allerdings wird
ihnen der Betrag des Steuerabzugs fiir Investitionen erst am Anfang des folgenden Jahres
gutgeschrieben, was den Investitionsproze verzdgern kann.

Sei "u" der Gewinnsteuersatz und "k" der Prozentsatz des Steuerabzugs fiir Investitionen,
dann ist die Nettosteuerschuld:

und demgemiR:
Gg = uGg - ku Inv + Inv

Darauf folgt die allgemeine Formel:

v =%

=———G,(5.11
™ 5G-11)

Die staatlichen Unternehmen dagegen miissen sich an den RegierungsbeschluB Nr.781/1991
und das anschlieBende Gesetz Nr.40/1992 halten, die aus dem Bruttogewinn eine Dividenden-
auszahlung an die Privateigentumsfonds und an den Staatseigentumsfonds als Anteilseigner
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eines staatlichen Unternehmens von mindestens 40% vorschreiben. Das Modell dndert sich
also wie folgt:

Gg =GSt+ D + Inv
wobei D die Dividendenzahlung darstellt.
GSt = 45% Gy - 22,5% Inv
D =40% Gy = 40% (1 - 45%) Gg = 22% Gg
Gg = 45% Gg - 22,5% Inv + 22% Gg + Inv
Gy = 67% Gg + 77,5% Inv
Inv = 42,6% Gg

Aus der Bruttogewinnsumme darf ein staatliches Unternehmen also hochstens 42,6% zur
Finanzierung von Investitionen verwenden. Daher sind die staatlichen Unternehmen viel
schlechter als die privaten gestellt. Der Staatseigentumsfonds betreibt quasi eine Politik der
sozialistischen Umverteilung. Mit den von rentablen Unternehmen eingenommenen
Dividenden finanziert er andere, unergiebige Betriebe.

Das Problem dabei ist der Finanzentzug bei den gewinnbringenden Unternehmen. Die
Tatsache, daB diese Unternehmen Gewinne erwirtschaften, ist normalerweise ein Zeichen
dafiir, daB sie am Markt gut gestellt und ausreichend mit Produktionsfaktoren ausgestattet
sind. Dementsprechend sollen Prozesse der intensiven Weiterentwicklung, wie z.B. der
Erneuerung des Kapitalstocks, wenn nicht geférdert, dann wenigstens nicht durch den Entzug
von Finanzmitteln behindert werden. Fiir die Hohe des Staatseigentums ist es ohne
Bedeutung, ob diese Dividenden an die Eigentumsfonds gezahlt werden oder nicht, da sie,
auch wenn sie beim Unternehmen verbleiben, weiterhin einen staatlichen Besitz darstellen.
Sie werden nur vom Staat nicht so effizient und marktgerecht benutzt wie von den Unter-
nehmen. Durch Nivellierung kann der Staat die Umstrukturierung und Sanierung seines
Eigentums nur verzdgern, wenn nicht sogar verhindern.

Das allgemeine Modell im Fall einer verbindlichen Dividendenausschiittung ist:
Gy =GSt + D + Inv

GSt = u Gg - ku Inv
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D=6(Gg-uGg) =6(-u)Gg

Gy =uGg-kulnv + 8§ (1 -u)Gg + Inv

Inv=65%——6)-(5.12)

Es ist anhand der Formel 5.12 leicht erkennbar, daB die Erhéhung des Prozentsatzes des
Steuerabzugs fiir Investitionen, sowie die Herabsetzung von "§" - dem Anteil der
ausgeschiitteten Dividenden - die fiir Investitionen frei gebliebenen Mitteln erhdhen wiirde.
Was den Gewinnsteuersatz betrifft, gilt:

dlnv k-1
W -G,(1-8)
au T (1-kw

-<0,vu(5.13)

Die Erhohung des Gewinnsteuersatzes wiirde also die fiir Investitionen zur Verfiigung
stehenden Finanzmittel verringern, mit Ausnahme des Falles, wo der Steuerabzug fiir
Investitionen bei 100% lige, also die reinvestierten Gewinne iiberhaupt nicht besteuert
wiirden.

5.3.2. Berechnung des von der Gewinnbesteuerung verursachten zusitzlichen
Finanzbedarfs einer Investitionskette

Das Modell der Investitionskette, durch die das investierende Unternehmen versucht, seine
Kreditaufnahme durch Verteilung der Investitionsausgaben iiber mehrere Jahre zu mindern,
wurde in Abschnitt 3.9 dargestellt. Im folgenden wird unter Beriicksichtigung der
rumdnischen Gesetzgebung untersucht, um wieviel der Bedarf einer Investitionskette an
fremden Finanzmitteln hoher liegt, als im Fall ohne Gewinnbesteuerung.

Der Netto-Cash-Flow, den die Investitionskette ohne Besteuerung erbringt, betragt:

NCF0=g—t§;—l)

wobei:
- g = die jéhrliche Steigerungsrate der Zahlungsiiberschiisse der Investitionskette;
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-t = die Zeit, nach der alle Teilobjekte der Investitionskette begonnen haben,
Uberschiisse zu erwirtschaften (siche Abb. 3.4).

Im folgenden wird t = 5 Jahre eingesetzt, da bei der Berechnung der Okonomischen
Abschreibungen in Abschnitt 5.2 davon ausgegangen wurde, daB der ProzeB der Ermeuerung
des Kapitalstocks in der rumanischen TBI 5 Jahre dauert. AuBerdem sei "I" die jahrliche In-
vestition, die notwendig ist, um innerhalb von 5 Jahren (wie bei der Berechnung der
O0konomischen Abschreibungen) den Erneuerungsbedarf zu decken.

Die Berechnung des Netto-Cash-Flows, der unter Besteuerung zu erzielen ist, bedarf einer
Cash-Flow-Analyse iiber 5 Jahre:

- die erwirtschafteten Uberschiisse seien:
mg
wobei "m" die Zahl des Jahres angibt (zwischen 1 und 5 Jahren)

- die vom rumdnischen Gesetz zugelassenen, degressiven Abschreibungen setzen sich
fiir ein einziges Investitionsobjekt zusammen nach der Formel:

al (l-a)m
wobei "a" der degressive Abschreibungssatz ist, berechnet als Verhiltnis zwischen
dem Degressionskoeffizient ¢, der im neuen Abschreibungsgesetz vorgesehen ist (2,5
fiir Nutzungsdauern der Anlagegiiter iiber 10 Jahre, 2 fiir Nutzungsdauern zwischen
5 und 10 Jahren und 1,5 zwischen 2 und 5 Jahren), und der durchschnittlichen

gesetzlich zugelassenen Nutzungsdauer fiir den jeweiligen Produktionszweig (Textil,
Bekleidung, Leder) "n".

- dementsprechend ist die Abschreibungssumme im "m"-ten Jahr im Fall der
Investitionskette kumuliert einzusetzen:

al [1+(1-a)+...+(1-a)™1]
- die Steuerzahlung im Jahr "m" wird also:

u [mg - I+I(1-2)™]
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- das Unternehmen bekommt folgende Steuerabziige fiir Investitionen jeweils im
nédchsten Jahr erstattet:

ku (1-u) [(m-1)g-T1+I(1-2)™!] (hier m=2...5)

Im Fall der besteuerten Investitionskette setzt sich der erwirtschaftete Netto-Cash-Flow
(NCF)) aus der Summe der jéhrlichen Brutto-Cash-Flows und der Steuerabziige fiir Investitio-
nen, abziiglich der Summe der jéhrlichen Steuerzahlungen zusammen:

NCF, = 15g + ku(1-u){10g-SI+I[1+(1-a)+(1-a)*+(1-a)*+(1-a)*]}-
-u{15g-S1+I[(1-a)+(1-a)*+(1-a)* +(1-a)*+(1-a)’]} =
= 15g + ku(1-u){10g-5I+a'I[1-(1-a)*]} - u{15g-51+a'I(1-a)[1-(1-a)’]}

Der zusitzliche Finanzierungsbedarf ZFB, den die Gewinnbesteuerung verursacht, ist
eigentlich die Differenz zwischen dem Netto-Cash-Flow, den man ohne Besteuerung erzielt
hitte (NCF,) und dem tatsichlichen (NCF)).

ZFB = NCF, - NCF, = u{15g-SI+Ia"(1-a)[1-(1-a)°]} - ku(1-u){10g-SI+
+Ia'[1-(1-2)°]}

Alle diese Formeln wurden in der Aussage zusammengefafit, da das Unternehmen vollig frei
ist, seine gesamten Nettogewinne zur Finanzierung der Investitionskette zu verwenden ohne
Dividenden ausschiitten zu miissen. Zu den einbehaltenen Gewinnen kommt im darauf-
folgenden Jahr auch der Steuerabzug fiir Investitionen hinzu, der die Liquiditit des
Unternehmens im laufenden Jahr verbessert und so den zusitzlichen Finanzierungsbedarf ver-
ringert. Dies kann fiir private Unternehmen durchaus der Fall sein, aber fiir die staatlichen
Unternehmen trifft dies nicht zu, da, wie im vorigen Abschnitt gezeigt wurde, letztere ver-
pflichtet sind, an die Eigentumsfonds mindestens 40% vom Nettogewinns als Dividenden zu
zahlen. Das dargelegte Modell dndert sich wie folgt:

- die Hohe des Steuerabzugs fiir Investitionen wird nunmehr wie folgt berechnet:
ku (1-u) (1-6) [(m-1)g-T1+I(1-a)™"]

wobei "§" der Prozentsatz der verbindlichen Dividendenausschiittung (zur Zeit 40%)
ist;

von dem Netto-Cash-Flow werden auBerdem auch die jahrlichen Dividendenzahlungen
abgezogen:
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§ [mg-I1+I(1-a)™]

Ebenfalls nach der Berechnung der Differenz zwischen dem neuen und dem alten,
unbesteuerten Cash-Flow ergibt sich die Formel des zusitzlichen Finanzierungsbedarfs, die
fiir die staatlichen Unternehmen gilt:

ZFB = (u+d){15g-51+Ia'(1-a)[1-(1-a)*]} -uk(l-u)(1-d){15g-51+]Ia"'[1-(1-a)’]}

In den beiden erarbeiteten Formeln, sowohl fiir private als auch fiir staatliche Unternehmen,
ist nach der Ableitung des zusétzlichen Finanzierungsbedarfs nicht klar, ob diese Zielgrofe
mit der Steigung des Steuersatzes, des Prozentsatzes des Steuerabzugs fiir Investitionen bzw.
des degressiven Abschreibungssatzes steigt oder sinkt. Es bedarf eines bekannten Verhéltnis-
ses zwischen den erwirtschafteten Uberschiissen "mg" und der jahrlichen Investitionssumme
"I", das eigentlich Information iiber die Rentabilitit der Investitionskette liefern wiirde, um
eine klare Aussage machen zu kénnen.

Im Fall Ruméniens stellt sich genau die Frage einer Investitionskette, die mdglichst schnell
(bei der Berechnung der 6konomisch "richtigen" Abschreibungen wurde eine Periode von 5
Jahren angenommen) den Erneuerungsbedarf der Textil- und Bekleidungsindustrie decken
sollte. Die Gewinnbesteuerung und die Verpflichtung der staatlichen Unternehmen, an die
Eigentumsfonds Dividenden zu zahlen, erhéhen den Fremdkapitalbedarf, das heifit die
Investitionssumme, die von den erwirtschafteten Uberschiissen nicht gedeckt wird und
fremdfinanziert werden mufl. Der Betrag dieser Erh6hung ist der zusitzliche Finanzierungs-
bedarf, berechnet als Differenz zwischen dem Netto-Cash-Flow ohne und mit Besteuerung.

In Anlehnung an Kapitel 2 wird der minimale Investitionsbedarf der Textil- und Bekleidungs-
industrie geschétzt, der notwendig ist, um den technischen Zustand des Anlagevermogens
wieder auf ein akzeptables Niveau zu bringen (Tabelle 5.17). Dieser wird auf die zwei
Eigentumsarten entsprechend ihres Gewichts im Anlagevermdgen der TBI verteilt.

Es wurde weiter die optimistische Hypothese aufgestellt, die Uberschiisse wiirden in den
ndchsten Jahren so stark steigen, daB sie nach dem fiinften Jahr die jahrliche Investi-
tionssumme ausgleichen und von dem Zeitpunkt an die benétigten Investitionen (wie auch im
Paragraphen 5.2 gezeigt, handelt es sich hier um Investitionen fiir die Anpassung des
Sachkapitalbestands an das qualitative Weltniveau und nicht um Kapazititserweiterungen) von
den erwirtschafteten Uberschiissen finanziert werden konnen.
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Tabelle 5.17: Anlageinvestitionsbedarf in der ruméanischen TBI, berechnet fiir die
kommenden 5 Jahre, in Mio. US-$

Produktionszweig privat staatlich
Textil 47,4 900,6
Bekleidung 7,8 31,2
Leder 25,6 230,4

(Quelle: Synthese des Instituts fiir Leichtindustrie, eigene Berechnungen)

Die jédhrliche Investitionssumme "I" ist also immer ein Fiinftel des entsprechenden
Anlageinvestitionsbedarfs fiir den jeweiligen Produktionszweig. Auch die jéhrliche
Steigerungsrate der Uberschiisse "g" ist ein Fiinftel der jahrlichen Investitionssumme "I".
Damit deckt der UberschuB die Investitionssumme im fiinften und letzten Jahr vollig.

Das eben dargelegte Modell wird anschliefend dazu verwendet, den zusitzlichen Finanzie-
rungsbedarf "ZFB" sowie den Anteil des zusitzlichen Finanzierungsbedarfs "ZFB%" im
Anlageinvestitionsbedarf zu ermitteln. Tabelle 5.18 gibt diese Werte fiir jeden Produktions-
zweig, strukturiert nach Eigentumsarten, an.

Unter der Annahme, da Sg = I, also daB nach 5 Jahren die Uberschiisse die jihrlichen
Investitionen vollig decken, werden keine iiberhhten zusitzlichen Finanzmitteln benétigt -
hochster absoluter Betrag: 190,6 Mio.US-$, fiir die staatlichen Textilunternehmen aufgrund
der hoheren Kapitalintensitdt der Branche und der ungiinstigeren Abschreibungsbedingungen;
hochste relative Steigung: 21,2% bei denselben. Diese Annahme diirfte ziemlich realistisch
sein. Sie entspréche einer Cash-Flow-Rentabilitit von etwa 20%. Im Rahmen der bisherigen
Diskussion wurde erortert, daf eine gesunde Industriepolitik den gewinnbringenden
Unternehmen bessere Angebotsbedingungen gewihrleisten sollte. Daher soll sich die Analyse
nur auf die rentablen Unternehmen beschrinken, wenn die ruminischen Unternehmen
betrachtet werden sollen. Unternehmen, die Verluste erwirtschaften, werden nicht
berticksichtigt.

Aus den Tabellen 14Bt sich ersehen, daB der relative zusitzliche Finanzierungsbedarf mit der
Senkung der gesetzlichen Nutzungsdauer und mit der Verbesserung der allgemeinen Abschrei-
bungsbedingungen (Erhohung von "a") abnimmt. Auch der deutliche Unterschied zwischen
dem zusitzlichen relativen Finanzierungsbedarf bei privaten bzw. staatlichen Unternehmen
in demselben Produktionszweig ist nicht nur auf die verbindliche Dividendenausschiittung,
sondern auch auf die fiir private Firmen kiirzeren zuldssigen Nutzungsdauern zuriickzufiihren
(Weiter wird gezeigt, daB die Elastizitit des ZFB gegeniiber dem Dividendenausschiittungs-
satz am geringsten ist im Vergleich zu anderen Elastizititen).
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Tabelle 5.18: Zusiitzlicher Finanzierungsbedarf der Unternehmen der TBI, im Fall
einer Investitionskette, die nach 5 Jahren nur noch von den Uber-
schiissen getragen wird (in Mio. US-$, auBler "a", "¢" und "n").

Private Unternehmen: Textil Bekleid. Leder
Investitionsbedarf 47,4 7,8 25,6
Jéhrliche Investitionssumme "I" 9,48 1,56 5,12
Gesetzliche Nutzungsdauer der 11,28 6,4 10,08
Anlagen "n" Jahre Jahre Jahre
Degressionskoeffizient "¢" 2,5 2 2,5
Degressiver Abschreibungssatz 0,222 0,3125 0,248
"a"=¢/n
Jahrliche Steigung der Uber- 1,9 0,32 1,0
schiisse "g"
ZFB (in Mio. US-$) 1,94 ~0 0,66
ZFB (%) 4,1% ~0% 2,58%
Staatliche Unternehmen Textil Bekleid. Leder
Investitionsbedarf 900,6 31,2 230,4
Jahrliche Investitionssumme "I" 180,12 6,24 46,08
Gesetzliche Nutzungsdauer "n" 18,8 10,67 16,79
Jahre Jahre Jahre
Degressionskoeffizient 2,5 2,5 2,5
Abschreibungssatz "a" 0,133 0,234 0,149
Jahrliche Steigungsrate der 36 1,25 9,2
Uberschiisse
ZFB (Mio. US-$) 190,6 0,4 34
ZFB (%) 21,2% 1,2% 14,8%

Je giinstiger (sprich: degressiver) die Abschreibungsmoglichkeiten sind, umso stdrker
verringert sich der zusdtzliche Finanzierungsbedarf. Daraus ergibt sich, daf§ eine giinstige
Gestaltung der Abschreibungen sowohl fiir die Rentabilitit der geplanten Investitionen, als
auch fiir die Liquiditdt und die Eigenfinanzierungskraft der Unternehmen positive Folgen hat.
Das gilt aber nur unter der Bedingung, daB das Unternehmen genug Uberschiisse erwirt-
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schaftet, um seine Abschreibungen zu verdienen. Auch wurde angenommen, daB die
Unternehmen schon ab dem ersten Jahr der analysierten Zeitperiode Gewinne erzielen. Fir
ein ruminisches Unternehmen, das schon seit einiger Zeit am Markt titig ist, ist diese
Annahme durchaus sinnvoll. Falls es sich um neugegriindete Unternehmen, z.B. um
Auslandsinvestitionen, handelt, trifft diese Annahme nicht mehr zu, da neue Investitionen in
der Regel nicht schon im ersten Jahr Uberschiisse erzielen. Normalerweise rechnen
Investoren, die sich langfristig auf einem Markt engagieren, erst nach einigen Jahren mit
entscheidenden Gewinnen. Dieser spezielle Fall wird im Kapitel 7 behandelt.

Es wire unvollstindig, diese Analyse zu beenden, ohne anhand von Elastizitdtsberechnungen
die Parameter zu identifizieren, gegeniiber denen die Selbstfinanzierungskraft der ruménischen
Unternehmen in Bezug auf die technische Sanierung ihres Anlagevermdgens am empfind-
lichsten ist. Fiir die Erarbeitung eines wirtschaftspolitischen Konzepts ist die Entdeckung
dieser Schliisselparameter unumgénglich, da die Effizienz des politischen Eingriffs in das
Wirtschaftsgeschehen dann am héchsten ist, wenn auch die Empfindlichkeit der wirtschafts-
politischen ZielgroBen gegeniiber den Instrumenten am groBten ist.

Im folgenden wird untersucht, inwieweit die relative Anderung verschiedener Variablen eine
stiarkere oder schwichere relative Variation des zusitzlichen Finanzierungsbedarfs bewirkt.
Die Elastizitit des zusdtzlichen Finanzierungsbedarfs gegeniiber jeder Variable wird jeweils
nach der Formel 5.14 berechnet. Am ergiebigsten fiir eine Anwendung in der Wirtschafts-
politik wiren die Variablen mit den groften absoluten Elastizititen.

0ZFB

v _ ZFB
eon=—s—(514)

\4

wobei "v" die jeweils untersuchte Variable darstellt.

Im allgemeinen Fall des jéhrlichen Wachstums der erbrachten Uberschiisse um “g"
Geldeinheiten und der jahrlichen Investitionssumme "I" sind die allgemeinen Formeln (ohne

daB irgendeine Verbindung zwischen "g" und "I" bekannt sei):

ngpm=u[gm ~t1+I(1 _a)l'_(ﬂ)_‘] _
2 a
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ku(1-u)[g ‘(‘;l) —ar+1 ) '(i"‘)'](s.ls)

fiir den zusitzlichen Finanzierungsbedarf bei privaten Unternehmen und:

ZFB ., =(u +d)[g% -tI+I(1 -a)M] -
a

—uk(1-u)(1-d)[g ‘('2‘1) 21795 46
a

Diese relativ komplizierten Ausdriicke sowie die Elastizititsanalyse werden durch die
Annahme vereinfacht, daB nach "t" Jahren die Uberschiisse die jihrlichen Investitionen
begleichen. In diesem Fall ist I = gt und also:

ZFB,, —uI([ L (1- 1209
a

ltl(la)

k(1 -w)[——+——=1)(5.17)

ZFB —I{(u+5)[ (1-g) 1219 (l ')

ltl(la)

—ku(1 -u)(1-8)[——— +———=1)(5.18)

Die Formeln der Elastizititen des zusitzlichen Finanzierungsbedarfs gegeniiber seinen Ein-
fluparametern ergeben sich aus Ableitungsvorgingen gemidB der Formel 5.14. In den
Formeln fiir die Elastizititen wurden folgende Ausdriicke verwendet:



Fiir private Unternehmen gelten:

- die Elastizitdt gegeniiber dem Gewinnsteuersatz "u":

w _ *A~k(1-2u)(Ty+4,)
821.-,- \
T,+A,-k(1-u)(T,+A,)

5.19)

- die Elastizitit gegeniiber der jahrlichen Investitionssumme:
€5p=1(5.20)

- die Elastizitdt gegeniiber der Dauer der Investitionskette "t":
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o t{k(1-u)(0,5+L,)~(0,5+L,)]
BT A ~k(1-u)(T,+A,)

5.21)

- die Elastizitit gegeniiber dem degressiven Abschreibungssatz "a":

po _~1+(1-a)"!-a(+1)(1-a)' _
a[T, +A, ~k(1-u)(T,+A,)]

_k(1-w)[-1+(1-a)'-at(1-a)""

1522
alT +A, k(1 -u)(T, +A,)]

- die Elastizitit gegeniiber dem Prozentsatz des Steuerabzugs fiir Investitionen "k":

k 1
€2rm= (5.23
- A

K1-u)(T,+A,)

Ahnlich ergeben sich die analogen Elastizititen bei den staatlichen Unternehmen, wobei es
hier einen zusitzlichen Einflufparameter gibt, ndmlich den Ausschiittungssatz der
Dividenden:

- die Elastizitdt gegeniiber dem Gewinnsteuersatz "u":

o UITy+A K(1-8)(1-20)(T, 4]
2B (u+8)(T, +A,) -ku(1-u)(1-8)(T, +A,)

5.24)

- die Elastizitit gegeniiber der jihrlichen Investitionssumme:
ezrp=1(5.25)

- die Elastizitit gegeniiber der Dauer der Investitionskette "t":
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. H-(u+8)(+0,5+L)+ku(1-u)(1-8)(0,5+L,)] p
€zrp= (5.26)
(u+8)(T, +A)) -ku(1-u)(1-8)(T,+A,)

- die Elastizitit gegeniiber dem degressiven Abschreibungssatz a":

el - w+d)[-1+(1-a)"* -a(t+1)(1-a)]
TP al(u+8)(T, +A ) -ku(1-u)(1-8)(T, +4))]

a1 -w)(1-8)(-1+(1-a)'-ar(1-a)"] s,
al(u+8)(A, +T,) ~ku(1-u)(1-8)(T, +A,)]

- die Elastizitit gegeniiber dem Prozentsatz des Steuerabzugs fiir Investitionen "k":

B 1
Czrs W+8)(T,*A,)

Tu(1-u)(1-3)(T,+A,)

(5.28)

- schlieBlich, die Elastizitit gegeniiber dem Dividendenausschiittungssatz "&".

o STA kW@, A
P urB)(T,+A,) -ku(1-u)(1-8)(T,+4,)

Diese erarbeiteten, allgemeinen Formeln wurden anschlieBend verwendet, um die Elastizitdten
der ausgewiesenen Parameter unter den heutigen Verhéltnissen (u = 45%; t = 5 Jahre; k =
=0,5; § = 0,4) der ruminischen TBI zu berechnen (Tabelle 5.19).

Die Ergebnisse der Elastizititsberechnungen zeigen, da8} die einzige Variable, die sowohl bei
staatlichen als auch privaten Unternehmen einen starken Einfluf auf den zusitzlichen
Finanzierungsbedarf ausiibt, der degressive Abschreibungssatz ist. Er kann durch geringfiigige
Variationen die Selbstfinanzierungskraft der Unternehmen erheblich beeintrichtigen (bei
Senkung) oder erleichtern (bei Steigung). Wie fiir die Kapitalbereitstellungskosten, spielt das
Abschreibungsregime auch fiir die Liquiditit die entscheidende Rolle (unter der Bedingung
der Existenz von Uberschiissen jedes Jahr, vom Anfang an!).
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Die Senkung der Dauer des Erneuerungsprozesses wiirde die Aufgabe der staatlichen
Unternehmen mit Ausnahme der Bekleidungsindustrie (negative Elastizititen, grofer als "-1")
nicht wesentlich erleichtern. Dagegen hat dieser Parameter fiir die private Industrie eine
hohere Bedeutung. Der Gewinnsteuersatz weist bei den privaten Unternehmen immer noch
eine Elastizitit grofer 1 auf.

Tabelle 5.19: Elastizititen des zusitzlichen Finanzierungsbedarfs gegeniiber seinen
EinfluBparametern.
privat Textil Bekleidung Leder
a 0,222 0,3125 0,248
€zrg" 1,112 2,122 1,049
€255 1 1 1
€2r8 2,246 24,67 -4,029
€2r8" -8,59 -55,196 -12,1
€zr8" -0,137 -1,38 -0,06
staatlich Textil Bekleidung Leder
a 0,133 0,234 0,149
€2rg" 0,55 0,539 0,549
€78 1 1 1
€28 -0,185 -3,178 -0,398
€2p8" -5,334 -11,492 -5,716
€zrp" -0,058 -0,032 -0,057
— 0,536 0,175 0,535

Da diese Unternehmen kleiner sind, wire fiir ihre Liquiditit seine Senkung immer noch von
Bedeutung. Interessanterweise wiirde aber die Senkung des Gewinnsteuersatzes fiir staatliche
Unternehmen keine wesentliche Verbesserung ihrer Finanzlage bewirken. Auch gegeniiber
dem Ausschiittungssatz zeigt sich der zusitzliche Finanzierungsbedarf wenig empfindlich. Den
geringsten EinfluB iibt nach der Elastizititsanalyse der Steuerabzug fiir Investitionen auf die
Finanzkraft aus.
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5.4. Moglichkeiten der Uberwilzung der Gewinnsteuer

Die Moglichkeiten einer Regierung, eine aktive Steuerpolitik zu betreiben sind durch die
Unsicherheit, mit der die Inzidenz unterschiedlicher Steuern bekannt ist, eingeschrankt. Die
mogliche Eingrenzung dieser Unsicherheit ist von der Kenntnis der Richtungen der
steuerlichen Uber- und Riickwilzungen abhingig. Eine steuerpolitische Entscheidung kann
also, wenn sie den Gedanken der Uberwilzungsmoglichkeiten nicht beriicksichtigt, erfolglos
bleiben.

Der Kern der Diskussion in dieser Arbeit ist die Frage, ob unter den Bedingungen des
ruminischen wirtschaftlichen Umfeldes, die Gewinnsteuer iiberwilzbar ist oder nicht. Sollte
sie sich als iiberwilzbar erweisen, miiite man sich demnach keine ernsten Gedanken iiber die
Belastung der Unternehmen mit Erfolgsteuern machen, da diese Belastung entweder iiber den
Preis an die Kunden weitergegeben oder iiber niedrigere Lohne auf die Belegschaft zuriickge-
leitet werden konnte.

Der heutige Stand der wissenschaftlichen Diskussion erlaubt bis heute keine klare, theoretisch
fundierte Aussage dariiber. Die Theorie der Steuerinzidenz liefert Ansitze in beiden
Richtungen: manche behaupten, die Gewinnsteuer sei durchaus nicht {iberwélzbar, andere -
manchmal anhand des selben statistischen Materials - genau das Gegenteil. Es gibt auch
Untersuchungen, die zu der SchluBfolgerung gekommen sind, die Vor- und Riickwalzungs-
moglichkeiten seien vom Fall zu Fall unterschiedlich, und zwar abhidngig von bestimmten
Eigenschaften des Marktes und vom Zeithorizont. Obwohl diese Problematik in den
Industrielindern eine der bisher am besten empirisch untersuchten ist, sind die Forscher
keineswegs auf eindeutige Ergebnisse gekommen.

Die in dieser Hinsicht klassische These behauptet die Nichtibberwilzwarkeit der Gewinn-
steuer. Es wird argumentiert, daB die Unternehmer die Maximierung ihrer Gewinne
anstreben. Die Hohe des Gewinns im Unternehmen sei von den Variablen x, y und z
abhdngig, die frei sind:

G=G(x,y,2)
Die zu zahlende Gewinnsteuer ist:

Te =tG

wobei "t" der Durchschnittssteuersatz ist. Er ist iiblicherweise konstant, kann aber auch mit
"G" steigen. Der Gewinn nach Steuern ist dann:
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G,=G[1-tG]

Der Unternehmer wird versuchen, den ihm verbleibenden Gewinn zu maximieren. Solange
der Grenzsteuersatz dt/dG kleiner als 100% ist, wird der Unternehmer wie folgt iiberlegen:
Je groBer "G", um so grofler ist auch der nach Besteuerung verbleibende Gewinn. Die
Variablen x, y und z haben also beim Maximum des Bruttogewinns dieselben Werte wie bei
der Maximierung des Gewinns nach Steuern. Ausbringungsmenge und Preis werden dann von
der Gewinnsteuer nicht beeinflufit. In der Preistheorie werden im Fall des Monopols Preis
und Ausbringungsmenge eines Produktes durch den Schnittpunkt der Grenzkosten- mit der
Grenzerloskurve bestimmt. Im klassischen Fall des Polypol-Polypsons wird der Preis als
Datum angesehen und der Anbieter wird so viel produzieren, bis seine Grenzkosten den auf
dem Markt herrschenden Preis gleich werden. Gerade an diese Grofen kniipft die Gewinn-
steuer nicht an.

Somit schmilert die Gewinnbesteuerung die Rentabilitit der Investitionen unmittelbar und
kann unter Umstdnden Schrumpfungsprozesse auslosen. In den Vereinigten Staaten wurden
in den sechziger Jahren zwei bekannte Modelle entwickelt, die diese Entwicklung
veranschaulichen: das sogenannte HMM-Modell (HARBERGER -McLURE - MIESZKOWS-
KI), das sich eher mit steuerinduzierten regionalen oder sektoralen Wachstumsprozessen
befait (es werden priferenzielle Gewinnsteuererleichterungen angenommen), und das
KRZYZANIAK-Modell, das die Wachstumseffekte der Besteuerung anhand eines neoklassi-
schen Wachstumsmodells untersucht. Unter der Annahme, daB die Gewinneinkommens-
bezieher eine iiberdurchschnittliche Spameigung besitzen, fiihrt eine Gewinnsteuererhohung
gemiB KRZYZANIAK zu einem negativen gesamtwirtschaftlichen Spar- und Investitions-
effekt, wahrend eine Gewinnsteuersenkung die gesamtwirtschaftliche Spar- und Investitions-
quote und damit auch das Wirtschaftswachstum erhoht. Es wird davon ausgegangen, daB die
gesamtwirtschaftlichen Ersparnisse in vollem Umfang investiert werden (MUSGRAVE &
KRZYZANIAK, 1963). Die Anwendung dieses Modells auf eine empirische Untersuchung
der Perioden 1935-1942 und 1948-1959 in den USA ergab trotzdem langfristig eine
Uberwilzung von sogar 134%. Argumentiert wurde dieses Ergebnis damit, daB sich die
Gesamtkapitalrentabilitit in dieser Zeit nicht verringerte, obwohl der Korperschaftssteuersatz
deutlich anstieg.

In den USA wurde auch in anderen zahlreichen Studien, basierend auf statistischen
Annahmen, die Uberwilzung der "corporate tax" untersucht. Die wichtigste Arbeit darunter,
die die These der Nichtiiberwilzung bekriftigte, war die von ADELMAN (1957), die den
Anteil des Bruttogewinns am Volkseinkommen fiir die Perioden 1922-1929 und 1946-1955
analysierte, in denen der Korperschaftssteuersatz in den USA von 12% auf 52% erhoht
wurde. Dieser Anteil hitte sich bei erfolgreicher ﬂberwﬁlzung erhohen miissen, er blieb
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jedoch konstant. Zum gleichen Ergebnis ist DENISON in der Analyse der Periode 1929-1952
(1954) gekommen.

Spiter gelangten weitere Autoren zu dhnlichen Ergebnissen: z.B. GORDON (1967), fiir den
die Gewinnsteuer zumindest auf kurze Sicht nicht iiberwdlzbar ist, und AGAPITOS (1977),
der fiir die britische Industrie in der Zeit 1951-1970 vollstindige Nichtiiberwilzbarkeit
feststellt, und zwar auf Makroebene und unter der erschwerenden Hypothese des "mark-up-
pricing". Die statistischen Angaben in Grofbritanien in diesen 20 Jahren deuten gemdB
AGAPITOS weder auf inflationire Preisaufstofe, noch auf deflationdren Lohndruck hin, die
auf Gewinnsteuererhohungen zuriickzufiihren wiren. SchlieBlich wiederholt KRZYZANIAK
in einem seiner neuesten Beitrige (1988) die urspriinglichen SchluBfolgerungen der
Nichtiiberwilzbarkeit, gestiitzt auf die Untersuchung der neuesten Entwicklungen in der US-
Industrie.

Trotz ihrer Konsistenz mit der bei Steuerfragen sehr ergiebigen neoklassischen (In-
vestitions) Theorie, wird heute, wegen der Unklarheit der bisherigen empirischen Ergebnisse,
in der Literatur der These von der Nichtiiberwilzbarkeit der Gewinnsteuer nur noch der Rang
eines niitzlichen Ausgangspunktes fiir weitergehende Uberlegungen eingeraumt (siehe z.B.
NOLL, 1979, S.172).

Im deutschsprachigen Raum z.B. wurde die erste Theorie, die dem klassischen Paradigma
widersprach, von FOHL (1954) erortert. In seiner "Kritik der progressiven Einkom-
mensbesteuerung macht FOHL auf den Unterschied zwischen Partial- und Totalanalyse auf-
merksam. In einer Wirtschaft mit unelastischem Angebot (was auf kurzer Sicht fiir jede
Volkswirtschaft zutreffen diirfte) erhoht sich die effektive Nachfrage um den Steuerbetrag
unter der Bedingung, daf die Erhebung der progressiven Einkommens- bzw. Gewinnsteuern
die Ausgaben der Unternehmer nicht reduziert und der Staat diese Einnahmen génzlich wieder
ausgibt. Bei angenommenem unelastischen Angebot und konstanten Kosten schligt sich die
erhéhte Nachfrage als erhohter Gewinn bei den Unternehmern nieder. Nach Ablauf der
Multiplikatorprozesse entspricht der Nettogewinn dem Bruttogewinn in der Ausgangssituation,
also wurde die Gewinnsteuer vollstindig iiberwilzt.

Im Gegensatz zu den klassischen, partialanalytischen Modellen, die von einer gegebenen
Nachfragekurve ausgehen, beriicksichtigt der Ansatz von FOHL die Dynamik des
volkswirtschaftlichen Kreislaufs, indem er der von der Budgeterh6hung verursachten, gleich
groBen Erhohung der effektiven Nachfrage Rechnung trigt. Die sogenannte FOHL-Debatte
war ein wichtiger Bestandteil der wissenschaftlichen Diskussion in der Steuerlehre der SOer
und sogar 60er Jahre. Aus der vorwiegend in der Zeitschrift "Finanzarchiv" gefiihrten
Diskussion ergab sich eine Systematik der Bedingungen, die fiir eine weitgehende
Uberwilzung gegeben sein miiBten:
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a) Die privaten Investitionen diirfen in realer Hohe durch die Steuern und Ausgaben des
Staates nicht verindert und miissen ginzlich aus Mitteln des privaten Sektors
finanziert werden.

b) Die wirksame Geldmenge unter Beriicksichtigung der Kreislaufgeschwindigkeit muf
so elastisch sein, daB die Unternehmenssteuern iiberwilzt werden konnen.

c) Der Verbrauch der Unternehmer soll nicht eingeschriankt werden.

d) Das Sparen der Arbeitnehmer darf nicht anwachsen.

e) Es muf} Vollbeschiftigung herrschen.

f) Der offentliche Haushalt muB ausgeglichen sein. (WITTMANN, 1975, S.121)

Auch im angelsichsischen Raum ist die These der Uberwilzbarkeit in verschiedenen
Ausmaflen der Gewinnsteuer stark vertreten worden. Interessanterweise kommen die
empirischen Untersuchungen, die den Anteil des Gewinns am Volkseinkommen als
UberwilzungsmaBstab verwenden, wie die von ADELMAN (1957) und DENISON (1954),
zu dem Ergebnis der vollstindigen Nichtiiberwilzbarkeit. Diejenigen Ansitze dagegen, die
auf der Dynamik der Kapitalrentabilitit basieren, behaupten immer die mindestens langfristige
Volliiberwédlzung. CLENDENIN (siehe hierzu WITTMANN, 1975, S.118) stellte dieselbe
Kapitalrentabilitit in den Jahren 1926-1929, 1936-1937, 1940 und 1952-1955 (Perioden mit
dhnlichen wirtschaftlichen Verhiltnissen in den USA) fest, obwohl die Korperschaftssteuer-
sdtze in dieser Zeit deutlich erhoht worden sind. In bezug auf die gesamte Industrie - so
argumentiert er - treffe es also zu, da8 die Korperschaftssteuer iiberwilzt worden sei. Aber
firr einzelne Branchen sind die Ergebnisse sehr unterschiedlich. KRZYZANIAK (siehe oben)
kalkuliert sogar einen Uberwilzungsgrad von 134 %, basierend auf dhnlichen Uberlegungen.

Auch spitere Uberlegungen bestitigten die These der Uberwilzung in irgendeiner Form.
BRUNO (1970) ging davon aus, daB der Preis der Produkte von den Bedingungen des
Zugangs eines neuen Anbieters zum Markt und nicht von den Kosten abhingig sei. Demnach
kann eine Erhohung der Gewinnsteuer in einem Oligopolmarkt mit Skalenertrigen im
Gegensatz zum vollkommenen Markt sofort iiberwilzt werden. PENNER (1967) wies darauf
hin, daB das neoklassische Modell auf eine groBe Aktiengesellschaft, die sich in einem
oligopolistischen wirtschaftlichen Umfeld bewegt, nur begrenzt iibertragbar ist. Zum einen
gelten andere Regeln fiir die Bestimmung der angebotenen Mengen, zum anderen erfolgt die
Preisbildung auch in den meisten Fillen nach Daumenkalkulationen ("mark-up pricing").
Wenn zudem auch die Unsicherheit beriicksichtigt wird, 148t die allgemeine Praxis der
Preisaufschlige genug Raum fiir die Uberwilzung der Gewinnsteuer, selbst auf kurze Sicht.
BEATH (1979) schlagt unter analogen Hypothesen (oligopolistisches Angebot, mark-up pri-
cing) eine dhnliche Argumentation vor. Durch die Analyse statistischer Angaben fiir die US-
Wirtschaft 1953-1973 stellt er die volle Uberwilzung der Gewinnsteuer sogar auf kurze Sicht
fest. Hauptgrund dafiir wiren unelastische Gewinnerwartungen der Unternehmen, die die
Preisbildung entscheidend beeinflussen.
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Der entscheidende Schwachpunkt aller auf der Empirie gestiitzten Ansdtze, unabhéngig
davon, an welche Variable (Anteil der Brutto- oder Nettogewinnmasse am Volkseinkommen,
durchschnittliche Eigen- oder Gesamtkapitalrentabilitit usw.) sie den Uberwilzungsgrad der
Korperschaftssteuer binden, oder zu welchen Ergebnissen sie kommen, ist, daB selbst die
Nettogewinne von zahlreichen Faktoren und nicht allein von den Steuern beeinflufit
werden. Solange der EinfluB der Korperschaftssteuer auf die Gewinne nicht von den
Einfliissen anderer Faktoren isoliert werden kann, konnen die Aussagen iiber die Uber-
wilzung empirisch nicht gesichert werden. RATCHFORD & HAN z.B. (siche WITTMANN,
1975, S.119) versuchten, die Unterschiede zwischen den in den 50er Jahren verfiigbaren
Ergebnissen (insbesondere von den Arbeiten von ADELMAN, DENISON und CLENDENIN)
zu erkldren. Es stellte sich heraus, daB in den untersuchten Perioden nicht nur die Korper-
schaftssteuersitze gedndert wurden. Der Zinssatz war um 40% und mehr gefallen, wihrend
die Umschlagshdufigkeit des Kapitals zugenommen hatte. Die aus diesen beiden Faktoren
resultierenden zusitzlichen Gewinne reichten offensichtlich aus, um die gestiegene Korper-
schaftssteuerbelastung auszugleichen.

SchlieBlich gibt es auch eine dritte Meinung in dieser Diskussion: danach ist die Gewinnsteuer
in einer wachsenden Wirtschaft kurzfristig zwar nicht, langfristig jedoch durchaus
iberwalzbar. Das erste wichtige Beispiel fiir diesen Ansatz ist die Arbeit von OAKLAND
(1972), die zum ersten Mal diese Idee durch statistische Verarbeitung langer Zeitreihen
(1930-1968) in bezug auf die Bruttogewinne und die Korperschaftssteuersitze in den USA
unterstiitzt.

Im deutschsprachigen Raum behauptet z.B. BALLARINI (1982, S.32) daB, wenn die Umsatz-
maximierung anstatt der Gewinnmaximierung verfolgt wird, die Gewinnsteueriiberwilzung
unter bestimmten Voraussetzungen moglich ist.

SchlieBlich verbindet die Referenzarbeit von EPPLER (1980) die Partialanalyse, indem ein
deutsches reprasentatives Unternehmen modelliert wird, mit der Totalanalyse, indem das
makrodkonomische NIEHANS-Modell (1959) der deutschen Volkswirtschaft zwecks Unter-
suchung des "kollektiven Uberwilzungsgrades” der Korperschaftssteuer benutzt wird.
Ergebnis: die Uberwilzung der Korperschaftssteuer in Deutschland ist bisher aufgrund einer
steuergenerierten Zusatznachfrage (EPPLER, 1980, S.73) nur in den Zeiten des Aufschwungs
gelungen. Bei fixierter Preis-Absatzkurve des "reprasentativen Unternehmens" wire dagegen
auch in diesem Modell eine Uberwilzung der Korperschaftssteuer nicht moglich (EPPLER,
1980, S.77).

Obwohl in dem NIEHANS-Modell viele zahlenmiBige Werte der EinfluBgré8en (wie:
marginale Ausgabenneigung der Unternehmer, Preiselastizitit der Nachfrage, Kapitalintensitit
usw.) strikt auf die deutsche Volkswirtschaft bezogen sind, besitzen die 0.g. Ergebnisse einen
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hohen Grad wissenschaftlicher Allgemeinheit und sind mit der neoklassischen Investitions-
theorie, die der vorliegenden Arbeit zugrunde liegt, durchaus vereinbar.

Angesichts der eigentlichen Frage, ob in der ruminischen TBI die Gewinnsteuer iiberwalzt

werden konnte miissen in Anlehnung zu den vorher aufgezihlten Bedingungen von

WITTMAN auch folgende Fragen beriicksichtigt werden:

a) Welche Marktform ist gegeben?

b) Herrscht vollkommene Kapitalmobilitit (die - gegebenenfalls - die regionale oder
intersektorale Steuervermeidung ermdglichen wiirde)?

) Wie sieht die Preiselastizitit der Nachfrage- und Angebotskurven fiir die Produkte der
Textil- und Bekleidungsindustrie aus?

d) Wie verlaufen die Stiickkosten: konstant, steigend oder sinkend (im letzten Fall ist die
Steuer weniger iiberwilzbar)?

e) Ist die Steuer proportional oder nicht (eine progressive Steuer ist schwieriger zu
iiberwilzen, da weniger vorausschitzbar)?

Im speziellen Fall der rumédnischen TBI muB auch beriicksichtigt werden, daB der Betrachtung
eine kurze Periode zugrunde liegt, in der die Hohe des Angebots von den gegebenen
Kapazititen abhingt, und zugleich Kapazititsanpassungen sogar kurzfristig erwiinscht sind.

Ob die nach der Wende in neuer Form eingefiihrte Gewinnsteuer iiberwdlzt wurde oder nicht,
ist unmoglich zu beantworten. Wie schon gezeigt, hat die Analyse von langfristigen und
zuverldssigen Zahlenreihen der amerikanischen oder britischen Volkswirtschaften jeweils nicht
zu eindeutigen Ergebnissen gefiihrt. Hinzu kommt, da8 in Ruménien der Zeithorizont nicht
ausreicht, um eine relevante statistische Analyse zu machen, und der durchschnittliche
Gewinnsteuersatz mittlerweile wegen des Ubergangs vom progressiven zum proportionalen
Tarif gesunken ist. Auch erlaubt manchen Unternehmen die Monopollage, "mark-up pricing"
zu betreiben. Der inflationidre Preisanstieg war zwischen Sektoren, Branchen und Produkt-
gruppen in dieser Zeit unterschiedlich. Da die relativen Preise sich verdndert haben, laBt
Vieles vermuten, daB die Unternehmen beim Uberwilzungsspiel in Gewinnern und Verlierern
eingestuft werden kdnnten.

Die Frage, ob die Unternehmen der ruménischen TBI von nun an die Gewinnsteuer in ihrer
heutigen Fassung zumindest teilweise iberwilzen, oder eine mogliche Erhéhung der
Gewinnsteuer weiterleiten kénnten, kann in der heutigen ruménischen Wirtschaftskonstellation
nur negativ beantwortet werden. Aufler der Tatsache, daB fast alle vorhin angegebenen
Bedingungen der weitgehenden Uberwilzung (WITTMANN, 1975, S.121) in dem wirt-
schaftlichen Umfeld der ruménischen TBI unerfiillt bleiben (die Geldmenge ist infolge der
antiinflationdren Geldpolitik der Regierung unelastisch; die Gewinne der Unternehmer sind
auch nicht so spektakuldr, daB ihre Senkung ihre Ausgaben unberiihrt liefie; es gibt keine
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Vollbeschiftigung - dagegen befindet sich die Volkswirtschaft in der Transformationskrise;
der offentliche Haushalt ist schon defizitir), sprechen auch weitere Argumente fiir die
Nichtliberwilzung.

Erstens sind die Finanzierungsmoglichkeiten eines ruméinischen TBI-Unternehmens bei der
Modernisierung seiner Kapazititen von der Hohe des verfiigbaren Gewinns abhéngig. Es kann
also durch Kapazititsanpassung das Betriebsoptimum nicht schnell genug erreichen, und
wegen dieses Mangels an Kapitalmobilitit werden seine Uberwilzungsmoglichkeiten erheblich
eingeschrankt.

Zweitens ist eine Riickwalzung der Gewinnsteuer auf die Arbeitnehmer angesichts des
dominierenden Staatseigentums und der Durchschnittslohne, die sich ohnehin an der Grenze
der Armut befinden, kaum denkbar.

Drittens ist die Marktlage der Unternehmen der TBI bei weitem nicht so giinstig wie diejenige
anderer Unternehmen, die von der geerbten Monopolstruktur der ehemaligen Planwirtschaft
profitieren (vor allem in der Erzeugung von Energie, Rohstoffen und Halbfabrikaten). Auf
den ruménischen Mirkten der Textil-, Bekleidungs- und Lederprodukte herrscht Wettbewerb,
sowohl zwischen rumanischen, als auch gegeniiber auslédndischen Mitanbietern.

Auch die Nachfrage fiir solche Produkte ist in Ruménien viel elastischer als bei Lebensmitteln
oder Heizung, Wasser und Energie. Deswegen konnen bei TBI-Produkten Preiserhéhungen,
die die Gewinnsteuer kompensieren sollten, iiber dem Inflationsdurchschnitt praktisch nicht
durchgesetzt werden, da die Senkung der umgesetzten Mengen infolge der Verteuerung die
Bruttoeinnahmen nicht steigen 1dBt. Die im Kapitel 2 gezeigte parallele Entwicklung der
Produktion, Brutto- und Nettorenditen und Gewinnsteuern, korreliert mit den Preisindizes und
der Senkung der effektiven Kaufkraft der Bevolkerung, bestdtigt diese Hypothese. Auf
manchen der internationalen Markte - bzw. auf den Markten der ehemaligen RGW-Partner
Ruminiens - herrschen dhnliche Bedingungen wie in Ruminien; auf anderen Markten ist die
Konkurrenz noch stirker oder liegen die Anspriiche der Kunden viel hoher. Eine Erh6hung
der Gewinnsteuer, unabhingig davon wie elastisch sich Rentabilitit der Investitionen und
Finanzkraft der Unternehmen hiergegeniiber verhalten wiirden, wiirde also von den TBI-
Unternehmen in voller Hohe getragen werden.






227

KAPITEL 6: GESTALTUNG UND EINFLUSS DER VERMOGEN- UND
KAPITALVERKEHRSSTEUERN

6.1. zlicher Rahmen

In der ruminischen Gesetzgebung wird sowohl der Bestand an Vermdogensgegenstinden
(damit sind bislang in Ruménien nur Grundstiicke, Gebaude und Kraftfahrzeuge gemeint) als
auch deren Verkehr besteuert. Diese Steuern wurden am Anfang des kommunistischen
Regimes zur Enteignung der damaligen Mittelschicht benutzt, da die hohen Steuersitze nur
den Besitz von Privatpersonen mit hohen Sitzen betrafen. Dagegen waren sidmtliche
Vermogensgegenstande der Volkseigentumsbetriebe weitgehend von diesen Steuern befreit.
Deren Gebidude wurden erst 1981 von einer Steuer erfafit, die wie die 1974 eingefiihrte
Gebiihr fiir die Benutzung 6ffentlichen Bodens von juristischen Personen, darauf abzielte, eine
effizientere Nutzung der volkseigenen Immobilien zu erreichen. Erst nach der Wende (1990)
sicherte die neue Regierung die Gleichstellung der natiirlichen und juristischen Personen
gegeniiber den Bestand- und Kapitalverkehrsteuern, indem auch die juristischen Personen zu
allen allgemeinen Steuern dieser Kategorie herangezogen wurden. Ein weiterer Zweck dieser
MaBnahme war es, die Finanzkraft der Kreise und Gemeinden zu starken.

Im folgenden wird nur auf die Gesetze und sonstigen Regelungen eingegangen, die die
Besteuerung von juristischen Personen betreffen. Auf die Miteinbeziehung der Steuern fiir
natiirliche Personen wurde verzichtet, da die Zahl der Personenunternehmen in Ruménien zu
vernachldssigen ist.

Weiter gilt allgemein fiir diese Bestands- und Kapitalverkehrsteuern, da8 sie, gemiB den
Normen Nr.150.035/16.01.1992 des Finanzministeriums iiber die Bilanzierung, von dem
steuerpflichtigen Gewinn als Betriebskosten abzugsfahig sind.

6.1.1. Die Gebiihr fiir die Benutzung 6ffentlichen Bodens von juristischen Personen

Diese Gebiihr wird fiir alle Grundstiicke des staatlichen Besitzes, die derzeit von Unternehmen
(mit staatlichem oder privatem Kapital) verwaltet oder benutzt werden, und nicht der land-
oder forstwirtschaftlichen Produktion dienen, erhoben.

Erkldrung: Die iiberwiegende Mehrheit der Unternehmen, unabhingig davon, ob mit
staatlicher oder privater Mehrheitsbeteiligung, sind in Ruminien keine Eigentiimer der
Grundstiicke, auf denen sie stehen. Nach der Wende gab es bisher keine griindliche Regelung
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der Eigentumsverhiltnisse bei nichtlandwirtschaftlichen Grundstiicken. Lediglich private,
natiirliche Personen durften bisher Eigentiimer mit vollen Rechten von Grundstiicken sein.
Die staatlichen Unternehmen stehen logischerweise auf staatlichem Boden (1948 nationali-
siert). Aber selbst privat neugegriindete, kiirzlich privatisierte Unternehmen, oder solche mit
auslidndischem Kapital sind nicht Eigentiimer ihrer entsprechenden Grundstiicke, sondern
haben sie vom Staat in Konzession bekommen. So waren z.B. im Juni 1993 von allen bis
dahin landesweit privatisierten ehemaligen staatlichen Unternehmen nur 32 zugleich
Eigentiimer ihrer Grundstiicke. Alle andere bezahlen demnach Pachten und - zusitzlich - die
oben erwihnte Gebiihr. Diese Gebiihr ist also das Pendant der die natiirlichen Personen
belastenden Grundsteuer.

Vom Standpunkt der Unternehmen aus stellt diese Gebiihr zweifellos eine Grundsteuer mit
Fixkostencharakter dar, und sie wird von allen fiir diese Arbeit relevanten Unternehmen
gezahlt.

Allerdings sind die damit verbundenen Steuerzahlungen nicht hoch. GemiB dem Gesetz
Nr.69/1993 sind alle Unternehmen verpflichtet, diese Gebiihr proportional zu der Fliche der
von ihnen benutzten Boden jdhrlich zu entrichten. Dem Tarif nach ist diese "Gebiihr" eine
Stiicksteuer. Das Gesetz sieht Betrége zwischen 20 Lei/qm und 120 Lei/qm je nach der GroSe
und Wirtschaftsbedeutung der Ortschaft und der Lage des Grundstiicks darin vor (Kurs Mérz
1994: 1 DM = 1.000 Lei),

An dieser Stelle féllt eine Merkwiirdigkeit dieses Beschlusses auf: Obwohl das gesamte
Aufkommen dieser Gebiihr in die Kreishaushalte flieBt, diirfen die Kreisprefekturen
(Vertretungen der Regierung auf Kreisebene, wie in Frankreich) lediglich die Ortschaften
nach ihrer Bedeutung in die Klassen I bis IV einstufen. Dagegen ist die Eingliederung der
Grundstiicke in die Klassen A bis D, nach ihrer Lage in der Ortschaft, Aufgabe der
Stadtprésidien, die somit Entscheidungskraft iiber eine Steuer erhalten, die sie iiberhaupt nicht
tangiert.

GemidB der Regierungsordonanz Nr.15/19.08.1992 sind die Kreisprasidien (von der
Kreisbevolkerung gewdhlt) - bzw. das bukarester Stadtprésidium - berechtigt, diese Gebiihr
mit einem Hebesatz von 100% bis 150% zu belegen. Dadurch steigt die jéhrliche Belastung
aufgrund dieser Gebiihr zu maximal 180 Lei/qm in der Stadtmitte von Bukarest (etwa 0,18
DM/qm zum freien Wihrungskurs von Marz 1994).
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6.1.2. Die Gebiudesteuer fiir juristische Personen

Die Gebidudesteuer wird immer noch vom Gesetz Nr.25/1981, sowie neuerdings vom
Regierungsbeschluff Nr.26/1992 geregelt. Demgemif werden die gewerblichen Gebdude jahr-
lich mit 0,75% des Fiskalwertes besteuert, falls das Unternehmen sich mehrheitlich in
Staatsbesitz befindet, oder mit 1,50%, im Fall der mehrheitlich privaten Unternehmen. Die
Kreis- bzw. Stadtprasidien konnen auf diese Tarife einen Hebesatz von bis zu 130% auf-
schlagen.

Kommentar: Der Eindruck einer tief in die wirtschaftliche Substanz eingreifenden
Gebdudesteuer, den diese hohen Prozente erwecken konnten, wird von der folgenden
Tatsache korrigiert: da es sich um eine Lokalsteuer handelt, wird die Steuerschuld von dem
Kreis- bzw. ortlichen Finanzamt berechnet, basierend auf dem bei der Griindung des
Unternehmens in den Registern eingetragenen Fiskalwert. Nach 3 Jahren anhaltender Inflation
ist die Steuerschuld, die sich aus diesem Fiskalwert ergibt, faktisch unbedeutend geworden.

6.1.3. Die Kfz-Steuer fiir juristische Personen

Sie hat ihren Ursprung in der Kfz-Steuer fiir natiirliche Personen, die vor der Wende die
einzigen waren, die diese Steuer zahlten. Entsprechend der kommunistischen Auffassung, war
der Besitz eines Pkw’s von einer Privatperson ein Luxus.

Das Gesetz Nr.45/14.05.1992 hat die Basis dieser Steuer verbreitert, indem auch die
juristischen Personen steuerpflichtig wurden. Von der Steuer sind nur die offentlichen
Institutionen und Gebietskorperschaften, sowie die Unternehmen des 6ffentlichen stidtischen
Personenverkehrs, befreit. Die Einnahmen dieser Steuer flieBen in den Kreishaushalt.

Im Fall des maximal erlaubten Hebesatzes von 130% (Regierungsordonanz Nr.15/19.08.1992
"Uber die Kreis- und Gemeindesteuern und -gebiihren") belastet diese Steuer die Kraftfahr-
zeuge jahrlich fiir je 500 Kubikzentimeter (oder angefangenen Teil davon) wie folgt:

- Personenkraftwagen 390 Lei
- Autobusse und Ahnliches 1170 Lei
- Lastkraftwagen 975 Lei

6.1.4. Die Gesellschaftsteuer

Die Gesellschaftsteuer stellt eigentlich eine Menge von Abgaben dar, die die Unternehmen
anldBlich ihrer Griindung oder jeder Anderung in ihrem Statut, Stammkapital oder in ihrer
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Rechtsform, die beim Handelsregister anmeldungs- und/oder eintragungspflichtig ist, dem
Handelsregisteramt (6ffentliche Institution) zahlen miissen.

Kommentar:In diesem Fall handelt es sich um "versteckte" Steuern. Man konnte einwenden,
daB diese Zwangsabgaben eher einen Gebiihrencharakter haben, da sie nicht direkt in einen
offentlichen Haushalt fliefen. Dagegen spricht aber, dal ihnen keine besondere Leistung des
Staates gegeniiber steht (fiir ein Unternehmen bedeutet es keinen von einem Offentlichen Gut
gestifteten Nutzen, in diesem Register eingetragen zu sein. Eher kénnten sie vom Standpunkt
des Staates als Beitrdge fiir die Erhaltung des Handelsregisteramtes angesehen werden,
obgleich ihr Aufkommen den Bedarf weitgehend tiberschreitet, was sie wiederum den Steuern
anndhert. Vom Standpunkt der Unternehmen stellen sie aber zweifellos Steuern mit
gelegentlichem Charakter dar. Wichtiger diirften folgende Bestimmungen sein:

Bei der Eintragung ins Handelsregister miissen die neugegriindeten Gesellschaften aller
Rechtsformen, einschlieBlich der Personenunternehmen, der Gemeinschaftsunternehmen und
der Tochter der auslidndischen Gesellschaften, unterschiedliche Betrdge entrichten (siehe
Tabelle 6.1).

Fiir die Erhohung des Stammkapitals gelten dieselben Kapitalklassen, wobei die Gebiihren
halbiert werden (z.B. fiir eine Erhhung mit 9.000.000 Lei mu8 das Unternehmen 20.000 Lei
statt 40.000 Lei bei der Eintragung dieser Anderung in das Handelsregister zahlen).

Dariiber hinaus sind die Aktiengesellschaften und Kommanditgesellschaften auf Aktien
verpflichtet, fiir jede Aktienausgabe eine Gesellschaftsteuer von 0,5% vom totalen Wert der
im Prospekt angekiindigten Aktien zu zahlen. Somit erhéhen sich im ersten Jahr die Kosten
dieser Form von Finanzierung.

6.1.5. Grund- und Gebiudeerwerbsteuer fiir juristische Personen

Der Eigentumswechsel von Immobilien (Gebdude und Grundstiicke sind fiir diese Arbeit
interessant) zwischen juristischen Personen oder zwischen letzteren und Privatpersonen sind,
gemiB des Regierungsbeschliisses Nr.1295/13.12.1990 steuerpflichtig. Jede Anderung der
Eigentumsverhdltnisse eines Grundstiicks oder Gebaudes bringt eine Gebiihr mit sich, die laut
Gesetz in progressiven Sitzen von 7% fiir einen vereinbarten Entgelt bis 20.000 Lei bis 16%
fiir einen Entgelt iiber 160.000 Lei gestaffelt ist.

Mit der Entwicklung der Inflation sind 160.000 Lei mittlerweile (Mirz 1994) gleich etwa 160
DM geworden. Es gibt also keine Immobiliengeschifte mit einem Wert unter 160.000 Lei.
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Demzufolge wird jeder An- oder Verkauf, und auch jede Schenkung, mit dem Hochstsatz von
16% besteuert.

Tabelle 6.1: Gesellschaftsteuer auf das Stammkapital

Stammkapital Eintragungsgebiihr Relative Belastung

100.000 Lei(*) 5.000 Lei 5%

100.001-200.000 Lei 8.000 Lei 4% bis 8%

200.001-1.000.000 Lei 13.000 Lei 1,3% bis 6,5%

1.000.001-2.000.000 Lei 20.000 Lei 1% bis 2%

2.000.001-5.000.000 Lei 30.000 Lei 0,6% bis 1,5%

5.000.001-10.000.000 Lei 40.000 Lei 0,4% bis 0,8%

iiber 10.000.000 Lei 50.000 Lei 0,5% bis 0% im
Grenzfall des unendli-
chen Stammkapitals

(* - das minimale, vom Gesetz zugelassene Stammkapital einer GmbH).

Kommentar: Im Fall der Schenkung kann die Steuerzahlung stark reduziert werden, indem
der fiskalische Wert zur Berechnung der Steuerschuld angegeben wird. Die fiskalischen Werte
der Immobilien entsprechen ihren Preisen in den siebziger Jahren, die heute zwischen 20 und
100 mal oder sogar mehr auf dem heutigen Immobilienmarkt hoher liegen. Von diesem
Vorteil kdnnen aber eher Privatpersonen profitieren; bei einer normalen Transaktion zwischen
Firmen muf} aus buchhalterischen Griinden vor dem Notar der reale Wert der Transaktion
veranlagt werden und dadurch kommt die Zahllast in voller Hohe zustande. Weiter wird
dieser Spielraum dadurch eingeschrinkt, daB der angegebene Wert der Transaktion nicht
kleiner als der Versicherungswert des verkauften Gegenstandes sein darf.

Als Ergénzung sei erwédhnt, daB auch die Mehrwertsteuer hinzu kommt und die Belastung der
Transaktionen erhéht. Weder in der Regierungsordonanz Nr.3/27.07.1992 "Uber die
Mehrwertsteuer", noch im Gesetz Nr.130/1992 mit demselben Namen, wird auf die Frage
eingegangen, ob mit der Einfiilhrung der Mehrwertsteuer die Immobilienverkehrssteuer
ausfillt oder nicht. Dagegen wird in denselben Verordnungen ausdriicklich bestimmt, daB der
Verkauf von Immobiliengegenstinden der Mehrwertsteuer mit dem Satz 18% unterstellt ist.
Demzufolge liegt in diesem Fall eine Doppelbesteuerung vor.
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Allerdings belastet die Immobilienverkehrssteuer nur die bereits existierenden Gebiude, da
von einem freien Verkehr von Grundstiicken zwischen juristischen Personen noch nicht
gesprochen werden kann (siehe hierzu Erkldrungen im Abschnitt 6.1.1. und ferner, fiir die
ausldndischen Investoren, Kapitel 7). Die Errichtung z.B. einer neuen Produktionshalle ist
nur der Mehrwertsteuer auf die Leistungen des Bauunternehmens und sonstiger Lieferanten
unterstellt.

6.1.6. Die Steuer auf den Verkauf von Aktiva der staatlichen Unternehmen

Diese Steuer stellt eine besondere Art von Kapitalverkehrssteuer dar. Sie wurde durch das
Gesetz Nr.54/ 1.06.1992 eingefiihrt. Steuerpflichtig sind laut dieses Gesetzes die staatlichen
Unternehmen, die iiber offentliche Versteigerungsverfahren solche Teile ihres Vermogens
verkaufen, die selbstindig organisierte Einheiten darstellen und unabhéngig funktionieren
konnen ("Aktiva", im Sinne des Gesetzes Nr.58/14.08.1991 "Uber die Privatisierung der
(Handels)gesellschaften"). Damit ist also nicht der Verkauf von irgendwelchen isolierten
Anlagen, Maschinen oder Gebiduden, die selbstindig keine Produktionseinheit darstellen,
gemeint, obschon diese auch durch Versteigerungen verkauft werden konnen.

Die Steuerschuld ist bei diesen Vorgdngen 20% des Verkaufswertes. Fiir den Fall, daB dieser
Wert niedriger als der inflations- und abnutzungsangepafte Buchwert der verkauften Aktiva
ist, fallt die Steuerschuld aus. Auch wenn die Differenz zwischen den beiden Werten kleiner
ist als die Steuerschuld, verringert sich letztere bis sie gleich dieser Differenz ist, so daf die
dem verkaufenden Unternehmen zuflieBende Summe nicht wegen der Steuerzahlung allein
niedriger als der o.g. Buchwert werden kann.

Der Versuch, den Einflul dieser Steuern auf die Kapitalbildung in der ruménischen (Textil-
)Industrie zu erfassen, soll von einer Trennung der Unternehmen in "bereits existierende" und
"neu zu griindende" begleitet werden. Hierfiir spielt die Eigentumsfrage nur eine untergeord-
nete Rolle (bei der Gebdudesteuer z.B., wo die Staatsunternehmen mit einem halbierten
Steuersatz belegt sind); vielmehr ist es relevant, ob ein Unternehmen sich in der Griindungs-
phase befindet und demzufolge der Gesellschaftsteuer unterstellt ist, ob es Immobilien zu
kaufen beabsichtigt oder vor kurzem ein Grundstiick oder ein Gebaude gekauft hat, das dann
fiir die Buchfiihrung und das Finanzamt neubewertet werden mufite (was wiederum bei den
neugegriindeten Unternehmen mit hoherer Wahrscheinlichkeit der Fall ist).
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Aus dem vorhin aufgefiihrten gesetzlichen Rahmen ergibt sich ohne weiteres, wenn man die
Zahlen betrachtet, daB die Kfz-Steuer sowohl von dem Rentabilitdts- als auch von dem
Liquidititseffekt her voll zu vernachldssigen ist. Die Zahllasten zwischen 1 DM und 5 DM
pro Jahr und Fahrzeug (abgesehen von der Pflichtversicherung) machen sie zu einer
Bagatellsteuer. Dasselbe gilt fiir die Grundsteuer.

Fiir die Unternehmen die schon friiher gegriindet worden sind, gleichgiiltig ob mit staatlichem
oder privatem Mehrheitskapital, und keine Gebdudetransaktionen vornehmen, bedeutet auch
die Gebdudesteuer keine zu erwihnende Belastung, da wie gesagt, diese aufgrund der alten
Fiskalwerte der Gebidude, die diese Firmen besitzen, berechnet wird. Das ist aber nicht der
Fall, wenn ein solches - oder ein neugegriindetes Unternehmen, mit rumdnischem oder
auslidndischem Kapital - ein Gebdude von einem anderen Unternehmen oder von einer
Privatperson kauft. In diesem Fall muB der tatsichlich gezahlte Preis in die Bilanz
eingetragen werden; zugleich wird dieser Wert auch in die Register des Finanzamtes
aufgenommen. Von nun an wird das Unternehmen jahrlich 0,75% (wenn staatlich) bzw.
1,5% (wenn privat) von diesem neuen Wert des Gebdudes als Gebédudesteuer zahlen. Im
hypothetischen Fall der Geldwertstabilitit wiirde dies fir das Unternehmen eine wichtige
Belastung bedeuten, die sowohl Renditen als auch Liquiditit mindern wiirde. Der Steuersatz
ist ziemlich hoch und, falls der neue Fiskalwert nicht von der Inflation verzerrt wird, dann
schldgt die Belastung voll zu Buche. Insbesondere in dieser Transformationszeit, in der die
neue politische Macht in Ruménien sich andauernd fiir Marktwirtschaft und Rechtsstaat
ausspricht, ist es auch zu bedauern, daB der Staat eine Diskriminierung zwischen privatem
und offentlichem Eigentum praktiziert.

Auch wenn ein Unternehmen eine neue Produktionshalle oder ein anderes Gebdude selber
baut, wird der Fiskalwert demzufolge neuere Preisverhiltnisse widerspiegeln und die
Steuerlast wird viel hoher als bei alten Gebéduden sein. Allerdings ist es fast unmoglich, diese
Belastung in die Kapitalbereitstellungskosten oder in das Modell des zusitzlichen Finanzie-
rungsbedarfs einzukalkulieren. Erstens werden Gebdude in den Firmenbilanzen nicht
gesondert ausgewiesen, wahrend beim Finanzamt und im Finanzministerium die Fiskalwerte
nicht nach gewerblichen, sondern nach geographischen Kriterien geordnet sind. Das Gewicht
der Gebaude im Anlagevermodgen kann von daher nicht erfaBt werden. Zweitens miite man
auch dariiber Informationen haben, wieviele von den existierenden Gebauden jahrlich verkauft
werden - was die Aktualisierung ihrer Fiskalwerte erzwingen wiirde, und wieviele von den
im Besitz der Unternehmen existierenden Gebduden schon von ihrem Fiskalwert her aktuali-
siert worden sind.

Dieselben Argumente gelten auch fiir die Grund- und Gebaudeerwerbsteuer: angenommen,
eine Investitionskette (gleichgiiltig, ob sie von einem neugegriindeten oder schon bestehenden
Unternehmen vorgenommen wird) wiirde nur aus Boden- und Gebiudeanschaffungen
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bestehen, dann wiirde sich der zusitzliche Finanzierungsbedarf jihrlich mit 16% x I, das
heiflt mit der Steuerlast, erhohen. Falls die Grund- und Gebédudeinvestitionen einen Bruchteil
"1" von der gesamten jihrlichen Investition "I" ausmachen, dann ist die Erh6éhung des
zusitzlichen Finanzierungsbedarfs, die von dieser Steuer verursacht wird, mit 16% x 7 x I
gleichzusetzen. Der Einflu$l auf die Rentabilitit ist dagegen nicht so dramatisch, da sie schon
im ersten Jahr als Ausgabe abgesetzt werden kann. Von daher ist diese Steuer vielmehr als
eine Umsatzsteuer zu betrachten. Immerhin belastet diese Steuer die neu zu griindenden
Unternehmen stirker als die schon existierenden, was sich gewil negativ auf Privatisierung
und ausldndische Investitionen auswirken kann. Ein anderer Effekt, den diese Steuer,
zusammen mit den Bestimmungen der Gebéudesteuer verursacht, ist die Steuerausweichung
der neuen Unternehmen, die lieber mieten oder pachten, als zu kaufen. Im Fall der
Vermietung muff der Gebdudewert nicht aktualisiert werden und es fillt auch keine
Gebiudeerwerbsteuer an. Die Struktur der Investitionen wird also von diesen beiden Steuern
beeinfluBt, das heiBt daf der Anteil an Gebduden abnimmt. Dies verlangsamt aber den Prozef§
des Ubergangs des Staatseigentums in private Hande, weil die Gebiude weiter in Staatsbesitz
bleiben; auBerdem hat an der Sanierung ihrer Bausubstanz weder der (fiir die meisten gewerb-
lichen Gebduden) staatliche Vermieter, noch der private Mieter ein Interesse, weil er nicht
weil, ob er im nachsten Jahr den Vertrag verldngern kann.

Die Wirkungen der Gesellschaftsteuer konnen leichter quantifiziert werden: je nach dem
eingezahlten Kapital, darf die Steuer von zwischen 5% und 0% (im Grenzfall) als
Griindungskosten in den kommenden 5 Jahren abgeschrieben werden; dementsprechend muB
die Investition in eine neu gegriindete Gesellschaft im schlechtesten Fall (Steuersatz 5%) eine
zusitzliche Rendite von 1% aufs Kapital erbringen. Die Kapitalbereitstellungskosten erhdhen
sich also wegen der Gesellschaftsteuer mit maximal einem Prozentpunkt. Falls die Investition
mit Aktienemission finanziert wird, kommen unabhéngig von der Hohe des Kapitals 0,5%
hinzu, die auch in 5 Jahren abgeschrieben werden, erhohen also die Kapitalbereitstellungs-
kosten mit 0,1%.

Diese Steuer belastet auch die schon bestehenden Unternehmen, im Fall einer Kapital-
erhohung. Falls sie aus den einbehaltenen Gewinnen erfolgen sollte, ist die Erhohung der
Kapitalbereitstellungskosten zweimal kleiner als im Fall des neugegriindeten Unternehmens
(siehe die Gebiihrentabelle im Abs.6.1.4); im Fall einer Kapitalerh6hung iiber Aktienemission
ist die Steigerung der Kapitalbereitstellungskosten die gleiche wie bei den neugegriindeten
Unternehmen.

Bei der Gesellschaftsteuer sind auch gewisse Verstofe gegen das Prinzip der GleichméBigkeit
der Besteuerung zu vermerken: kleine Unternehmen werden proportional viel hdher belastet
als grofie Unternehmen - von daher ist sie eine regressive Steuer, die den ProzeB der kleinen
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Privatisierung negativ beeinflufit; die iibrigen Formen der Finanzierung werden gegeniiber
der Kreditaufnahme noch mehr verteuert.

SchlieBlich belastet die Steuer auf den Verkauf der Aktiva der staatlichen Unternehmen die
kleinen privaten Unternehmer (sowohl Ruménen als auch Auslidnder), die im Rahmen der
sogenannten "kleinen Privatisierung" diese Aktiva hauptsidchlich iiber Versteigerungen gekauft
haben, nicht. Der Verkaufspreis war dabei der Marktpreis, der sich infolge der Versteigerung
ergeben hat. Die staatlichen Unternehmen, die diese Aktiva verkauft haben, durften die
Versteigerung nicht von einem hoheren Anfangspreis beginnen, als von ihren Buchwerten;
auch die Konstruktion dieser Steuer (der Verkiufer darf am Ende wegen der Steuerzahlung
nicht weniger fiir seine Aktiva als ihren Buchwert bekommen; falls der Verkaufspreis
niedriger liegt, als der Buchwert einschlieBlich der 20%-igen Steuer, féllt die Steuer aus)
machten jegliche Uberwilzung auf den Kaufer unmoglich.
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KAPITEL 7: BESONDERHEITEN DES RUMANISCHEN STEUERSYSTEMS
FUR DIE AUSLANDISCHEN INVESTITIONEN.

Eine Analyse der speziellen Bedingungen, denen die ausldndischen Investoren ausgesetzt

werden, insbesondere auf dem Fiskalgebiet, ist aus zwei Griinden angebracht:

- Erstens hat sich nach den politischen Umwalzungen in den osteuropdischen Lindern
der internationale Wettbewerb der weniger entwickelten Linder um ausldndische
Kapitalinvestitionen deutlich verscharft. Den traditionellen Nettokapitalimporteuren
(vor allem Entwicklungslinder) haben sich die Reformlidnder Osteuropas und Asiens
angeschlossen. Zum Anreiz der Kapitalinvestitionen finden zwischen den interessierten
Lindern "locational tournaments" statt (WHEELER & MODY, 1992, S.57). Die
Finanzmittel sind weltweit knapp geworden, und nur eine ganz geschickte Politik kann
in diesem scharfen Wettbewerb die Nachfrager zum Erfolg fiihren.

- Zweitens stellt sich die Frage, ob die den ausldndischen Investoren gewdhrten
Erleichterungen auch effektiv sind. Insbesondere auf dem Gebiet der Steuern ist dieses
Problem sehr aktuell, weil die Regierungen sehr oft zu grofziigigen Steuererleichte-
rungen neigen, ohne die anderen Bestimmungsfaktoren des internationalen Kapital-
verkehrs zu beriicksichtigen. Meistens sind die steuerlichen MafBnahmen die
bequemsten, im Vergleich mit den Anforderungen der Kapitalgeber, die Infrastruktur
aufzubauen, die Korruption zu bekdmpfen oder glaubwiirdige Struktur- und Eigen-
tumsreformen zu unternehmen. Die steuerlichen MaBnahmen zum Anreiz der
ausldndischen Investitionen bedeuten immer Einbufien in den Haushaltseinnahmen. Es
muf sichergestellt werden, daf diese EinbuBen von den giinstigen Folgen langfristiger
Engagements der ausldndischen Investoren, das heifit von der Verbesserung der
wirtschaftlichen Produktionsstruktur und Erhohung des allgemeinen Wohlstands im
Empfangerland kompensiert werden.

7.1. Wichtige gesetzliche Sonderbestimmungen betreffend die auslindischen Investitionen
in Rumiénien

Der gesetzliche Rahmen der investitionsrelevanten Steuern in Ruménien wurde schon in den
Abschnitten 5.1. und 5.2. vorgefiihrt. Daher geht es im folgenden darum, den besonderen
Status der ausldndischen Investoren zu prizisieren. Das Gesetz Nr.35/1991 "Uber die aus-
landischen Investitionen", erganzt von dem Gesetz Nr.57/1993, gewihrt ihnen auBer
Steuervergiinstigungen auch Garantien, verweigert ihnen aber wichtige, sogar entscheidende
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Rechte, wie die Anschaffung von Grund und Boden. Erkennbar ist dies auch an der duflerst
spérlichen Entwicklung der ausldndischen Investitionen in Rumaénien (siehe das Kapitel 1).

Die folgende Kurzfassung des Gesetzes Nr.35/1991, in der der Verfasser dieser Arbeit die
Erginzungen vom Gesetz Nr.57/1993 eingebaut hat, basiert auf der deutschen Version der
Ruminischen Entwicklungsagentur (1992, S.67-76). Die fiir diese Untersuchung wichtigsten
Bestimmungen wurden ebenfalls vom Verfasser dieser Arbeit ausgewdhlt.

Im Sinne des Gesetzes, versteht man in Rumdinien unter auslindischen Investitionen

(1. Artikel):

a) die Griindung von Handelsgesellschaften, Filialen oder Niederlassungen mit
ausschlieBlich auslindischem Kapital oder in Verbindung mit natiirlichen oder
juristischen rumiinischen Personen, in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen des
Gesetzes iiber die Handelsgesellschaften Nr.31/1990;

b) die Teilnahme an der Erh6hung des Gesellschaftskapitals einer schon vorhandenen
Gesellschaft oder den Erwerb von Geschiftsanteilen oder Aktien einer solchen
Gesellschaft, sowie auch von Obligationen oder anderen Wertpapieren;

c) die Verpachtung, Vermietung oder Ubemnahme der Geschiftsfihrung von wirt-
schaftlichen Titigkeiten, Dienstleistungen, Produktionseinheiten einiger Selbstver-
waltungsbetriebe oder Handelsgesellschaften;

d) den Erwerb des Eigentumsrechtes iiber bewegliche oder unbewegliche Giiter, mit
Ausnahme von Grund und Boden;

e) den Erwerb von Rechten iiber wirtschaftliches und geistiges Eigentum,

f) Glédubigerrechte oder andere Rechte betreffend investitionsgebundene Dienstleistungen
mit wirtschaftlichem Charakter;

g) den Kauf und die Errichtung von Produktionsrdumen oder anderen Gebduden, mit

Ausnahme von Wohnungen. Diejenigen, die der Investitionsabwicklung dienen,
zihlen nicht dazu.

GemiB Artikel 4 konnen auslidndische Investitionen in allen Bereichen der Industrie, der
Erforschung und des Abbaus natiirlicher Bodenschitze, der Landwirtschaft und Infrastruktur,
des Kommunikationswesens, des Zivil- und Industriebaus, der wissenschaftlichen Forschung
und der technologischen Entwicklung, des Handels, Transportwesens, Tourismus,
Versicherungs- und Bankenwesens sowie anderer Dienstleistungen getdtigt werden, sofern
folgende Bedingungen beachtet werden:

a) Einhaltung der Umweltschutznormen;
b) Nichtbeeintrachtigung der Interessen betreffend die Sicherheit und Landesverteidigung
Rumadniens;

c) Nichtbeeintriachtigung der offentlichen Ordnung, Gesundheit und der Moral.
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Den auslindischen Investoren werden folgende Garantien gewdhrt:

Artikel 5: Ausldndische Investitionen in Ruminien kénnen nicht nationalisiert, enteignet, be-
schlagnahmt oder anderen é&hnlichen MafBnahmen unterworfen werden, mit Ausnahme
derjenigen, die dem offentlichen Interessen dienen. Dabei muf} das gesetzliche Verfahren
eingeschaltet werden und die Zahlung einer der Investition gleichwertigen Entschidigung in
angemessener Hohe und unverziiglich erfolgen.

Die Entschadigung richtet sich nach dem Marktwert der Investition zum Zeitpunkt des
Ergreifens einer der unter Artikel 5 vorgesehenen MaBnahmen (Artikel 6).

Auslandische Investoren haben laut Artikel 9 das Recht:
a) an der Verwaltung der Handelsgesellschaft laut vereinbartem Vertrag und Satzung

teilzunehmen;

b) ihre vertragsmiBigen Rechte und Pflichten an ruménische oder andere ausldndische
Investoren abzugeben;

c) die ihnen zukommenden Gewinne, ob in frei konvertibler Wahrung oder in Lei - nach

Wihrungsumtausch gemiB der jeweils im Lande geltenden Umtauschregelung -
ginzlich ins Ausland zu transferieren (Anmerkung: nach Zahlung der 10%-igen
Dividendensteuer!);

d) Urheberrechte, Anteile fiir Sonderbetreuung, Begutachtungen und andere Dienst-
leistungen laut abgeschlossenen Vertragen ins Ausland zu transferieren;

e) jene freien Devisen ins Ausland zu transferieren, die als Folge des ginzlichen/
teilweisen Verkaufs von Aktien oder Gesellschaftsanteilen sowie auch von Obligatio-
nen oder anderer Wertpapiere entstanden sind. Das gilt auch fiir jene, die sich aus der
Liquidation der Investitionen ergeben haben;

f) die Entschddigungssummen aus einer der MaBnahmen laut Artikel 5 in der
vereinbarten Wahrung ins Ausland zu transferieren.

Auch unterliegen ausldndische Investitionen in Rumdnien laut Artikel 10 wihrend ihrer
gesamten Dauer dem in diesem Gesetz festgelegten juristischen Regime, falls ein nach-
trigliches Gesetz fiir sie keine giinstigere Bedingungen vorsieht. Eine Verschirfung der
Bedingungen sollte also, sofern das Gesetz Nr.35/1991 in Kraft bleibt, diejenigen Investoren,
die in diese Zeit investieren, nicht beriihren.

Angesichts der Steuerbegiinstigungen sind folgende Bestimmungen von Bedeutung:
Artikel 12: Maschinen, Anlagen, Ausriistungen, Fahrzeuge und irgend andere fiir die

Investition notwendige Inportgiiter, welche einen Beitrag des auslindischen Investors
darstellen, sind vom Zoll befreit.
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Artikel 13: Die fiir die Produktion notwendigen importierten Rohstoffe, Materialien und
Bestandteile sind fiir die ersten zwei Jahre, berechnet ab Datum der Inbetriebssetzung der
Investition, vom Zoll befreit.

Artikel 14: Auslindische Investitionen sind gewinnsteuerfrei fiir folgende Zeitraume:

a) Investitionen in der Industrie, Landwirtschaft, Bauwesen und Erforschung und Abbau
natiirlicher Bodenschitze fiir eine Dauer von 5 Jahren ab Datum des Beginns der
produktiven Tétigkeit;

b) Investitionen im Kommunikations- und Transportwesen fiir eine Dauer von 3 Jahren
ab Beginn der betroffenen Titigkeit;

©) fiir den Handels, Tourismus, Bank- und Versicherungssektor sowie fiir andere Dienst-
leistungen fiir eine Dauer von 2 Jahren ab Beginn der Titigkeit.

Die Befreiung von der Gewinnsteuer gilt nur fiir die Investitionen, deren Wert iiber 10.000
US-$ liegt. Die anderen sind den Gesetzen betreffend die ruménischen Firmen unterstellt. Fir
Gesellschaften mit gemischtem Kapital - rumédnisch und ausldndisch - wird die Zoll- und
Gewinnsteuerschuld proportional um den Anteil des ausldndischen Kapitals reduziert.

Artikel 15: Aufler den oben vorgesehenen Gewinnsteuerbefreiungen und nach Ablauf der

festgelegten Dauer werden Gewinnsteuerherabsetzungen, wie folgt, gewahrt:

a) 50% fiir die Besteuerung jenes Gewinnes, welcher im Rahmen einer in Rumaénien
gegriindeten Einheit fir die Erweiterung und Modemisierung der technischen
Ausriistung, der Produktionsverfahren oder fiir die Tatigkeitserweiterung zwecks
Erreichung zusitzlicher Gewinne oder fiir den Umweltschutz eingesetzt wird;

b) 25% falls eine der folgenden Bedingungen eingehalten wird:

- mindestens 50% des Bedarfs an Rohstoffen, Energie und Brennstoffen wird
importiert;

- mindestens 50% der erzeugten Produkte und Dienstleistungen werden
exportiert;

- iiber 10% der Ausgaben werden fiir wissenschaftliche Forschung, Entwicklung
von neuen Technologien und Schulung in Rumdnien investiert;

- mindestens 50% der Anlagen und Ausriistungen fiir die Erweiterung der
bestehenden Investitionen oder fiir die Griindung neuer Investitionen, werden
aus Ruménien gekauft;

- mindestens 50 neue Arbeitsplitze werden durch eine neue Investition oder
durch Weiterentwicklung der bestehenden Investitionen geschaffen.

Kommentar: SchlieBlich versucht ein Artikel die Investoren zu ermahnen, es sei nicht
erwiinscht, daB sie nach Ablauf der steuerfreien Zeit ihre Investitionen liquidieren und
anderswohin gehen. Dieser Artikel stellt sich bei ndherer Betrachtung als ein "Papiertiger”
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heraus. Es wurde vorhin (im Paragraphen 5.1) gezeigt, wie wenig effektiv dhnliche
Bestimmungen gegeniiber den ruménischen privaten Firmen waren: Eine Gesellschaft kann
ihre Tétigkeiten einfrieren oder noch besser, keine steuerpflichtige Gewinne mehr ausweisen,
ohne liquidiert zu werden, indem daneben eine andere gegriindet wird, mit Schein-
eigentiimern, durch die nunmehr die Geschifte abgewickelt werden. Die neue Gesellschaft
darf ruhig Gewinne machen, sie ist 5, bzw. 2 oder 3 Jahre lang von der Gewinnsteuer befreit.
Ansonsten kann auch ein Konkurs inszeniert werden, wenn die Liquidation tatsdchlich
erfolgen muf, und dann féllt wiederum keine Steuerschuld mehr an.

Artikel 18: Falls die ausldndischen Investitionen innerhalb eines Zeitraumes, der kiirzer als
das Doppelte der Dauer der Steuerfreiheit laut Artikel 14 ist, freiwillig liquidiert werden, sind
die Investoren verpflichtet, gesetzmiBig festgelegte Steuersitze fiir die gesamte Funktions-
dauer der Investitionen nachtrdglich zu zahlen. Die geschuldeten Steuern werden vorrangig
aus den Liquidationserlosen der Investition oder anderen den ausldndischen Investoren
zukommenden Rechten gezahlt.

7.2. Wirkungen der ruminischen steuerlichen Gesetzgebung und andere besondere
Aspekte der Problematik der auslindischen Investitionen

Angesichts der relativ kurzen Zeit, in der die vorhin dargelegte Regelung bisher angewendet
wurde, ist es nicht moglich, eine empirische Uberpriifung der Korrelation z.B. zwischen der
Steuerfreiheit und der Dynamik der ausldndischen Investitionen in Ruménien zu machen.
AuBerdem liegt der schleppende Verlauf dieser Investitionen die Vermutung nahe, die
Steuervergiinstigungen seien in den Investitionsentscheidungen auslindischer Firmen nicht der
allesentscheidende Faktor, zumal Rumdnien mit dem SteuererlaB im Vergleich mit den
anderen osteuropdischen Lindern sehr groBziigig war. Von daher wire es duBerst schwierig,
im Rahmen einer statistischen Analyse die steuerlichen Einflufaktoren von den anderen zu
trennen. Auch reicht die Zahl der wichtigen Investoren bei weitem nicht aus, um aus einer
Befragung saubere Folgerungen zu ziehen.

Die theoretische und empirische Forschung hat bisher angesichts der Frage des Zusammen-
hangs Besteuerung - internationaler Kapitalverkehr ein umfangreiches Angebot an Ansitzen
und Untersuchungen gebracht. Eine umfassende Ubersicht dessen ist bei KOPITS (1976) zu
finden. Anschliefend wahlt KOPITS aus den verschiedenen Hypothesen iiber das Verhalten
der internationalen Firmen (z.B. die Hypothese der Grofemaximierung - "manager’s utility
maximization" - von BAUMOL (1967) oder die Hypothese der Spielersrendite von BARLOW
& WENDER (1955) die neoklassische Hypothese der Gewinnmaximierung, die sich am
besten eignet, um den EinfluB der Besteuerung auf die internationalen Kapitalbewegungen zu
untersuchen. Die zahlreichen empirisch fundierten Untersuchungen iiber die Reaktionen der
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internationalen Firmen auf die Besteuerung in verschiedenen Landern (KOPITS zihlt 8 solche
Untersuchungen nur fiir die Zeit zwischen 1968 und 1974 auf) zeigen, so KOPITS, da8 die
Kapitalbewegungen von den erwarteten Renditen in unterschiedlichen Landern direkt, und von
der Varianz dieser Renditen invers abhingig sind. Investitionen flieBen zu den Standorten mit
relativ hohen und konstanten Renditenerwartungen. Von daher ist nicht nur die Hohe der
Besteuerung, sondern auch ihre Bestindigkeit und Berechenbarkeit von betrichtlicher
Bedeutung.

Allerdings deuten die empirischen Ergebnisse fiir die nicht-Industrieldnder laut KOPITS
darauf hin, daB die Erhéhung der Gewinnbesteuerung die Dividendenausschiittungen zwar in
negativem Sinn, wohl aber kaum die Kapitalbereitstellungskosten bei der Muttergesellschaft
beeinflufit. Tatsichlich werden fiir den auslindischen Investor die Bestandteile der
Kapitalbereitstellungskosten vielmehr von den Gegebenheiten im Mutterland (Kalkullations-
zinssitze, Einkommensteuersitze, Schachtelprivilegien usw.) bestimmt. Von daher eignet sich
das im Paragraphen 5.2 benutzte Modell fiir die Berechnung der Kapitalbereitstellungskosten
bei ausldndischen Investitionen nicht, zumal die meisten Nettokapitalimporteuren - so auch
Ruminien - mit den wichtigsten Kapitalgeberlindern Doppelbesteuerungsabkommen
vereinbart haben, die eine fiir alle kapitalexportierenden Linder giiltige Kalkulation der
Abdiskontierungssitze und der steuerbedingten Ausschiittungsfaktoren unmoglich machen.

Die internationale Erfahrung der Entwicklungsldnder mit der Praxis des Steuererlasses lieB
bisher keine eindeutigen Folgerungen zu. Wie gesagt, die Frage: inwieweit hat der
SteuererlaB die ausldndischen Firmen ermuntert, in Bereiche zu investieren, in die sie sonst
nicht investiert hitten?, kann in Ruménien zur Zeit nicht griindlich beantwortet werden. Aber
die bisherige Entwicklung zeigt z.B. daf§ der Steuererlal gerade in den Transformations-
lindern, wo im Zuge der Erneuerung der Gesetzgebung Schlupflocher entstehen, die den
Biirokraten erlauben, ihre Willkiir durchzusetzen, kein besonders zuverlédssiges Instrument der
Steuerpolitik darstellt. Eine Untersuchung von BILLSBORROW und PORTER (1972) zeigt,
daB falls die Berechtigung der Firmen, die SteuererlaB geniefien, zu oft gepriift wird, ihre
Unsicherheit erhoht wird. Damit erhéhen sich auch die Risikozuschldge, die sie in ihren
Rentabilititsrechnungen eingeben miissen. Das rumanische Gesetz sieht fiir unterschiedliche
Geschiftsgebiete auch verschiedene Fristen fiir die Steuerfreiheit vor. Bei Firmen die mehrere
Arten von Titigkeiten ausiiben bleibt die Einstufung in die entsprechende Kategorie der
Finanzbehorde iiberlassen. Damit wird viel freier Raum fiir Arger und Korruption geschaffen.
Das klassische Beispiel in Ruminien ist die Produktion von Software, die laut ruménischen
Behorden eine Dienstleistung und keine Produktion ist, und also nur 2 Jahre Steuerfreiheit
(fiir die heimischen Gesellschaften nur 1 Jahr) geniefien darf.

BILLSBORROW & PORTER kommen auch zu dem Ergebnis, daB der SteuererlaB am
wenigsten effektiv in Bereichen war, in denen es auch frither keine auslindischen Investitio-
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nen gab und es also den potentiellen Investoren an Erfahrung mangelte. Da sie auch kurz-
fristig keine Gewinne erwarteten, waren sie von dem Steuererlal nicht beeindruckt.

BILLSBORROW & PORTER schlagen auch ein Modell vor, das sich fiir die Untersuchung
des Einflusses der befristeten Steuerfreiheit auf die ausldndischen Investitionen sehr gut
eignet. Im folgenden wird dieses Modell dargestellt, um anschlieBend fiir Ruménien relevante
Folgerungen zu schlieBen. Es sei eine Firma angenommen, die eine Investition von 1 US-$
im Jahr "0" titigt. Jedes Jahr danach - mindestens bis auf den Planungshorizont des Investors
- werden 0konomische Abschreibungen vorgenommen, so dafl der reale Wert der Investition
von 1% erhalten bleibt. Der erwartete reale Netto-Cash-Flow (weiterhin Bruttogewinn
genannt) ist jahrlich "p" US-$.

Dieser Bruttogewinn bleibt in den ersten "a" Jahren steuerfrei und wird danach mit dem
Steuersatz "u" behaftet. Der Investor berechnet, gemiB der Kapitalwertmethode, den realen

Gegenwartswert seines Investitionsobjektes mittels eines Abdiskontierungszinssatzes "r",
wobei der gesamte Zeithorizont der Investition mit "b" Jahren angenommen wird:

a b
Gwa=_1+pfe-1tdt+p(1~u) fe"tdt(—/ .1)
0 a

wobei: -t = die Zeit und
-GW, = der Gegenwartswert der Investition mit Steuerfreiheit in den
ersten "a" Jahren.

Nach Berechnung der Integrale ergibt sich:

GW5=% (p-r) -pue™™-p(1-u) e ™(7.2)

Effektivitdt eines befristeten Steuererlasses heiBt, daB Investitionen, die sich ohne ihn nicht
rechneten, von dem Steuererla$ allein rentabel gemacht und demzufolge vorgenommen
wurden. Es wiirde keinen Sinn machen, den Steuererla8 zu gewihren, wenn die Investitionen
sich auch ohne ihn rechnen. Im Modell bedeutet dies, daB GW,<O0 fiir a = 0 (ohne
SteuererlaB) und GW, >0 fiir a = b (mit Steuerfreiheit fiir das ganze Leben der Investition).
Je ndher ist "a" an "b", desto mehr Investitionen werden von dem Steuererla rentabilisiert.
Falls GW, (der Gegenwartswert im Fall der Steuerfreiheit fiir die ganze Lebensdauer der
Investition) negativ ist, wiirde der Investor das Projekt auf keinen Fall unternehmen.
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Ohne Steuererla ist der Gegenwartswert der Investition:

GWO=—1._' [-r+p(1-u) (1-e7"2)] (7.3)

wihrend mit Steuerfreiheit fiir die ganze Lebensdauer der Gegenwartswert:

GWf% [-r+p(1-e™™)] (7.4)

ist.

Unter welchen mathematischen Bedingungen rechnet sich dann die Investition ohne
SteuererlaBl im Gegensatz zu einer Investition mit SteuererlaB nicht? Es wiirde bedeuten:

GW,<0<GW,(7.5)

Dafiir miifite:

r

In Klartext bedeutet diese Doppelbedingung, daf die Nettogewinnquote kleiner und die
Bruttogewinnquote grofier als ein gewisser kritischer Ausdruck sein sollten. Der Verlauf
dieser kritischen Quantitit - weiter CQ benannt - wird in der Abbildung 7.1 fiir unterschiedli-
che Abdiskontierungszinssitze "r" und fiir eine Lebensdauer der Investition von 3, 5 und 10
Jahren dargestellt.

In Abb. 7.1 14aBt sich klar feststellen, daB diese kritische Quantitit gegeniiber dem
Abdiskontierungszinssatz "r" sehr empfindlich, und gegeniiber der Lebensdauer "b" weniger
empfindlich ist. Auch merkt man, daf die langerfristigen Investitionen gegeniiber dem Steuer-
erlaB weniger sensitiv sind als die kurzfristigen, die von ihm nur dann richtig profitieren
konnen, wenn sie sehr hohe Renditen (35%-50%) ausweisen.
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Abbildung 7.1.

r
Q=

10

0 10 20 30 40

(Quelle: BILLSBORROW & PORTER, 1972, S.409)

Die o0.g. Folgerung des Modells von BILLSBORROW & PORTER bedeutet fiir Linder wie
Ruminien, daB die Dauer eines Steuererlasses vielmehr fiir diejenigen kurzfristigen In-
vestitionen (Typ "hit and go"), die hohe Renditen schnell erbringen, als fiir die langfristigen
Engagements in der verarbeitenden Industrie, die auf die Dauer kleinere, aber sicherere
Renditen versprechen. Denn: je hoher CQ liegt, desto grofier ist bei irgendeiner Investition
die Wahrscheinlichkeit, da p>CQ , aber die Rentabilitit nach Besteuerung p(1 - u) <CQ,
damit der Steuererla wirksam wird. Nehmen wir fiir ausldndische Investitionen verein-
fachend einen Abdiskontierungszinssatz r = 10% an (etwa der Durchschnittswert der Dauer-
schuldzinsen bei internationalen Projekten einschlieflich eines Risikoaufschlags). Fiir
langfristige Investitionen (b = 10 Jahre) liegt CQ bei etwa 14%. Die befristete Steuerfreiheit
ist wirksam fiir die Investitionen bei denen "p" zwischen CQ und CQ/(1 - u) liegt. Fir
p>CQ/(1 - u) ist die Investition auch ohne SteuererlaB durchaus profitabel. In unserem Fall
werden von dem Steuererlafl die Investitionen, die Bruttorenditen zwischen 14% und 25%
versprechen, positiv beeinfluit. Fiir kurzfristige Investitionen dagegen (b = 3 Jahre, im
Bereich des Handels oder der Beratung z.B.) werden sdmtliche Investitionen, deren erwartete
Bruttorentabilitit zwischen 38% und 69% rangiert, positiv beeinfluft. In den oben
angedeuteten Bereichen, sowie im Banken- und Versicherungsgeschift, sind diese Renditen
in Ruménien durchaus normal. Die Vermutung liegt nahe, da$l die kurzfristigen Investitionen
anteilsmaBig von der befristeten Steuerfreiheit stirker als die langfristigen beriihrt werden,
da die Bandbreite ihrer Rentabilititen groBer ist.
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Andererseits hingen die Investitionsentscheidungen nicht nur von den erwarteten Gewinnen,
sondern auch von den geschitzten Risiken ab. Im Kapitel 4 wurde der Risikoansatz von
DOMAR & MUSGRAVE als notwendige Ergidnzung zur neoklassischen Investitionstheorie
ausgewihlt. Die Ubertragung dieses Modells auf den Fall Ruminiens soll im folgenden die
Bedeutung anderer Instrumente der Fiskalpolitik als des Steuererlasses verdeutlichen.

Die Darstellung des Modells entspricht der Version von MUSGRAVE (1974, S.281-287).
Infolge der Schitzung der erwarteten Gewinne und Risiken leitet der Investor die Kurve
seiner optimalen Vermogensanlage ab. Der Punkt, an dem diese Kurve von den Indifferenz-
kurven "Ertrag-Risiko" desselben Investors beriihrt wird, ist die optimale Vermogenskom-
bination M (Abb.3.1 und 3.2). Wollen wir jetzt untersuchen, auf welche Weise In-
vestitionsentscheidungen von einer proportionalen Steuer auf das Nettoeinkommen abziiglich
der Abschreibung beeinfluBft werden, miissen wir zuerst die Situation betrachten, in der
Verluste nicht durch in kommenden Jahren auftretenden Gewinne ausgeglichen werden
konnen. In diesem Fall beteiligt sich der Fiskus an den Gewinnen des Investors, aber nicht
an dessen Verlusten.

Vor Steuerauflage gilt fiir jegliche Investitionskombination folgende mathematische
Erwartung:

y=g-r(.7)

Das heiBt, daB der Ertrag gleich den Gewinnen abziiglich den Verlusten (in einer breit
gestreuten Vermdgensanlage) ist. Nach Steuerauflage (u) wird Formel 7.7 zu:

Yo=U-ug-1(7.8)

Bei einer Betrachtung iiber mehrere Jahren gilt dieselbe Gleichung fiir die Summen der
abdiskontierten Gewinne und Verluste. Da Verluste weder im selben Jahr noch in den
kommenden Jahren abgezogen werden kdnnen, wird die positive Komponente "g" verringert,
wihrend die negative Komponente "r" unverdndert bleibt. Auch ist y, offensichtlich immer
kleiner als (1 - u)y, also ist der Ertrag um einen groBeren Prozentsatz gesunken als es dem
Steuersatz entspricht.

Die Verschiebung der Kurve der optimalen Vermdgensstruktur infolge einer Steuerauflage ist
in Abb.7.2 dargestellt. OGB ist die Position der Kurve der optimalen Vermdogensstruktur vor
Besteuerung; das Gleichgewicht liegt beim Punkt M. Durch Einfiihrung einer Steuer werden
die y-Werte (Abszissen) jedes Punktes auf der Vermdgenskurve verringert. Da das Risiko
unverindert bleibt, bewegt sich jeder Punkt horizontal nach links. Wenn z.B. eine 25 %-ige
Steuer auferlegt wird, so ist die neue Kurve optimaler Vermdgensstruktur OG,sB,;, bei einer
50%-iger Steuer die Kurve OGsoBs, usw.
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Abbildung 7.2: Gewinnsteuer ohne Verlustausgleich

Risiko r in Prozent

Ertrag y in Prozent

(Quelle: MUSGRAVE, 1974, S.283)

Die Kurve MCO stellt den Gleichgewichtspfad - die Verschiebung der optimalen Vermogens-
kombination - bei kontinuierlicher Erhohung der Steuersitze dar. Bewegt man sich von M
nach links, so steigt "r" zunidchst und fillt dann ab. Die resultierende Anpassung wird
bestimmt durch das Zusammenspiel von Einkommens- und Substitutionseffekt. Der
Einkommenseffekt zwingt den Investor, ein hoheres Risiko zu akzeptieren, um sein
Einkommen zu erhalten. Der Substitutionseffekt veranlaBt ihn dagegen, weniger zu riskieren,
da die Belohnung fiir die Risikobereitschaft sinkt. Das Nettoergebnis kann somit sowohl
in einer Erhohung als auch in einer Verminderung des eingegangenen Risikos bestehen.
Zuerst neigt der Einkommenseffekt dazu, den Substitutionseffekt zu iiberwiegen. Der Investor
wird mehr Risiko auf sich nehmen. Friiher oder spater kehrt sich aber die Situation um und
filhrt zum Abbau der risikoreicheren Investitionen (nach dem Beispiel vom Kapitel 3,
Paragraphen 3.8 wiirde er mehr in die Tschechische Republik und weniger in Ruménien
investieren) bis zu einer 100%-igen Kassenhaltung - also keine Investitionen mehr - im
Extremfall des 100%-igen Steuersatzes.

Wird ein vollstindiger Verlustausgleich erlaubt, dann wird der Fiskus zu einem Partner des

Investoren, der an Gewinnen und Verlusten gleichermaBen teilnimmt. In diesem Fall werden
sowohl erwartete Gewinne, als auch Verluste um den Steuersatz gekiirzt:

Yo = (1-u)g-(1-ur(7.9)
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Es folgt:
Yo = (1-wy (7.10)

Firr alle Vermogenskombinationen wird nunmehr der Erwartungswert mit dem gleichen
Prozentsatz reduziert. Die Verschiebung der Kurve der optimalen Vermogensstruktur wird
fiir diesen Fall in Abb.7.3 dargestellt. Jeder Punkt der Kurve OGB (die Kurve der optimalen
Vermégensstruktur vor Besteuerung) bewegt sich auf einer Geraden zum Nullpunkt hin.
0G,5B,5 und OG45B;; sind die Kurven der optimalen Vermdgensanlagen bei einer 25 %-igen,
bzw. 75%-igen Gewinnsteuer.

Das Gleichgewicht vor Besteuerung liegt wieder beim Punkt M. Wird eine 50%-ige Steuer
auferlegt, dann verschiebt sich die Gleichgewichtslage des Investors nach Ms,, obwohl sein
gesamtes Vermogensportefeuille unverdndert bleibt. Der Investor kann aber seine personliche
Lage verbessern, indem er ein hoheres Risiko akzeptiert und sich auf der Kurve OGs,Bs, nach
oben bis zum Punkt Ds, bewegt. In diesem Fall hat er eine andere, risikoreichere
Vermdgensstruktur, ist aber auf eine hohere Indifferenzkurve geraten und hat somit seinen
Nutzen erhht. Wiederum bezeichnet die Kurve MDs,0 den Ort der optimalen Positionen zu
verschiedenen Steuersdtzen.

Die Steuer bringt keinen Substitutionseffekt, weil die Verluste voll ausgeglichen werden. Der
Investor wird versuchen, zumindest einen Teil des Ertrags, der von der Steuer abgeschnitten
wird, einzuholen. Je nach den Bedingungen kann der Punkt Dy, unterhalb oder oberhalb des
Punktes M liegen, und der Investor kann mehr oder weniger Risiko als vor der Besteuerung
auf sich nehmen. Immerhin ist D5, von einem héheren Risiko gekennzeichnet, als das Risiko,
das der Investor eingegangen wire, wire er bei Mg, geblieben. Dies ist darauf zuriickzufiih-
ren, daBl der Staat einen Teil der Risiken auf sich nimmt.

Um die Bedeutung dieser Situation klar zu machen, mufl man zwischen volkswirtschaftlichem
und privatem Ertrag einerseits und zwischen volkswirtschaftlichem und privatem Risiko
andererseits unterscheiden. Die Steuer setzt den privaten Ertrag und das private Risiko der
urspriinglichen Vermogensstruktur M von den Koordinaten des Punktes M zu denen von M.
Volkswirtschaftlicher Ertrag und volkswirtschaftliches Risiko bleiben aber bei dieser
speziellen Vermogenskombination im Punkt M vollig unberiihrt von der Steuer. Ahnlich
bezeichnen die Koordinaten des Punktes D, nur das private Risiko und den privaten Ertrag
dieser neuen Vermdgenskombination. Volkswirtschaftliches Risiko und volkswirtschaftlicher
Ertrag der neuen Vermogenskombination sind durch die Koordinaten des Punktes D gegeben.
D liegt oberhalb von M. Somit wird das volkswirtschaftliche Risiko erhoht, die individuelle
Risikobereitschaft wird aber dabei auch ermuntert. Ob es in bestimmten Phasen der
Entwicklung eines Landes angebracht ist, durch steuerpolitische Mafinahmen die individuelle
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Risikobereitschaft anzuregen, auch wenn dadurch das volkswirtschaftliche Risiko erhéht wird,
ist eine Frage, die nicht allein mit Hilfe der 6konomischen Theorie zu beantworten ist.

Abbildung 7.3: Gewinnsteuer mit vollem Verlustausgleich

Risiko r In Prozent

\ \, s 2 >
[e] Gys Gs iy iy iy
Ertrag y In Prozent

(Quelle: MUSGRAVE, 1974, S.285)

Der positive Effekt des Verlustausgleichs nicht nur auf Investitionen, sondern auch auf die
laufende Produktion ist in der Literatur fast unbestritten. PENNER (1967), findet heraus, daf
unter Unsicherheit sogar risikoneutrale Unternehmer die Produktion als Reaktion auf eine
progressive Gewinnsteuer ohne Verlustausgleich reduzieren. Die risikoscheuen Unternehmer
tun es auch in Anwesenheit einer proportionalen Gewinnsteuer. Auf jeden Fall verursachen
Steuern ohne Verlustausgleich eine grofiere Reduktion des Outputs als die Steuern mit
Verlustausgleich. Da eine steuerlich induzierte Reduktion der Produktion eine Senkung der
volkswirtschaftlichen Effizienz bedeutet, bleibt die Frage offen, ob die Gesellschaft, durch
die Gewahrung der Moglichkeit des Verlustvortrags, nicht mehr volkswirtschaftliche Risiken
auf sich nehmen sollte, um Produktion und Investition nicht zu beeintrichtigen.
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Steuerfreiheit und Risiken sind aber nicht die einzelnen Aspekte, die mit der Entscheidung,
im Ausland zu investieren verbunden sind. Nachdem die Frist der Steuerfreiheit abgelaufen
ist, werden nicht nur die nominellen Steuersitze - ob ermaBigt oder nicht - sondern auch die
Riickstellungsmoglichkeiten und die Indexierungssysteme gegen die Inflation wichtig. Im
Abschnitt 5.1 wurde gezeigt, daf obwohl das neue ruménische Buchfilhrungssystem
Riickstellungen prinzipiell zuldBt, ihre Bildung noch keiner festen Regelung unterliegt, was
wiederum die L9sung von Streitfragen den Finanzbehorden allein tiberldBt. Es gibt auch kein
festes Indexierungssystem gegen die Inflation, obwohl die Inflationsraten seit mehreren Jahren
ziemlich hoch liegen. Zwar wurde 1991 und 1992 die Aufwertung der Aktiva der
Unternehmen durch Regierungsbeschluff erlaubt, seitdem gab es aber keine derartige
MaBnahme mehr, und weniges deutet darauf hin, da der neuen Regierung wenigstens das
Problem bewuft ist. Eine ausldndische Firma, die in Ruménien eine Tochtergesellschaft
griindet, sieht infolgedessen zu, wie in wenigen Jahren ihr urspriingliches Kapital von der
Inflation vernichtet wird, zumal in vielen westlichen Lindern - darunter auch Deutschland -
die Aufnahme in die Handelsbilanz des Konzerns (die sogenannte HB II) von indexierten
Werten der Aktiva der Tochtergesellschaften aus Griinden des Glaubigerschutzes nicht erlaubt
ist, ohne den Beweis vorzulegen, daB das entsprechende Sachvermégen tatsdchlich zu den
angegebenen Preisen verdufiert werden kann. Dieser Beweis ist in Lindern wie Rumaénien,
mit - sowohl primdr als auch sekundér - duferst unterentwickelten Kapital-, Immobilien- und
Anlagemirkten, sehr schwer zu erbringen.

Damit wird auch das Problem der Liquidationsméglichkeit tangiert. Zwar sichert das
rumdnische Gesetz den ausldndischen Investoren zu, sie konnten jederzeit die Liquidations-
betrédge ihrer Investitionen ins Heimatland transferieren. An wen wiirden sie aber ihre Anteile
- bzw. ihr Sachvermdgen - verkaufen, in einem Land wo der Kapitalmarkt so unterentwickelt
ist, da die Privatisierung keines nennenswerten, gréeren Unternehmens bisher moglich war?
Der einzige Vermogensgegenstand, der in Ruminien einigermaBen beliebig teilbar und
jederzeit verkaufbar ist, ist der Boden. Er ist auch die einzige Garantie - auBBer den Garantien
der Regierung, des Finanzministeriums oder anderer grofen internationalen Banken - die
auslandische Banken akzeptieren, wenn es darum geht, ein Modernisierungsprojekt in
Ruménien zu finanzieren. Aber die ausldndischen Investoren diirfen laut Gesetz keinen Grund
und Boden erwerben; demzufolge konnen auch die 100% ruménischen Unternehmen ihre
Kredite vom Ausland nicht mit ihren Grundstiicken garantieren, weil sie in Besitz
ausldndischer Banken fallen konnten. Diese Bestimmung schadet nicht nur dem inter-
nationalen KapitalzufluB nach Ruménien, sondern auch den einheimischen Anstrengungen,
den volkswirtschaftlichen Kapitalstock zu modernisieren.

Der liquidierende Investor fragt sich auch: wer garantiert, daB zu dem entsprechenden
Zeitpunkt, die ruminischen Banken genug freie Devisen haben werden - das "Fixing"-
Verfahren wurde schon im Kapitel 1 geschildert - um die Liquidationserlése umtauschen zu
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konnen? Wie lange miifiten dann diese Gelder zinslos blockiert werden? Spezielle Regelungen
zur Kontrolle des Wahrungstausches konnten jede Investitionsentscheidung, die nur auf
Grundlage der Besteuerung getroffen wurde, grundsitzlich dndern (siehe hierzu auch
ALWORTH, 1988). Offensichtlich ist der Ausstieg aus dem rumdénischen Markt viel
schwieriger als der Einstieg, und das erhoht erheblich die Risiken einer Investition.

Auch miiBte man bedenken, daB die hohe Faktorbesteuerung im Gastland zu "Fiktionspreisen”
zwischen Tochter- und Muttergesellschaft ermuntert. Die rumanische Lohnsteuer ist ein sehr
gutes Beispiel dafiir: fiir Monatslohne iiber umgerechnet 400 DM liegt der Steuersatz bei
60%. Die Lohne der auslindischen Fach- und Fiihrungskrifte, ohne die ein gutes
Funktionieren der Tochtergesellschaft zumindest in der Anfangsphase unvorstellbar ist,
werden also in Ruminien viel starker als in ihrem Mutterland besteuert. Es gibt verschiedene
Moglichkeiten, dieser konfiskatorischen Steuer auszuweichen; alle fithren zur Errosion der
Besteuerungsgrundlagen und - weil sie mittlerweile auch fiir ruménische Mitarbeiter
angewendet werden - zur faktischen Senkung der Steuereinnahmen und zu Verzerrungen
durch Félschungen der Funktionen der Arbeitskosten.

SchlieBlich miifte man sich angesichts der heutigen Steuerregelung fiir ausldndische
Investitionen fragen, ob die wichtigeren, langfristig interessierten Investoren in Ruménien den
SteuererlaB auch wirklich ausnutzen konnen. Mit anderen Worten, ob sie in den ersten 5,
bzw.3, bzw.2 Jahren auch tatsdchlich Gewinne erwirtschaften. Da dies bei groBeren Projekten
normalerweise nicht der Fall ist, besteht eine groBe Wahrscheinlichkeit, daf} die Besteuerung
mit voller Kraft gerade dann einsetzt, wenn die ersten nennenswerten Erfolge sichtbar
werden. Da in Ruminien der Verlustausgleich nicht erlaubt ist, kommt der Steuererla$ den
wichtigeren Investoren kaum zugute. Die internationale Erfahrung mit Steuervergiinstigungen
zeigt (siehe BILLSBORROW & PORTER, 1972, S.416-421, fiir das Beispiel Kolumbiens),
daf die Firmen, die groBe Gewinne erwirtschaften aber keine Reinvestitionen planen, davon
mehr profitieren als Firmen mit angemessenen Renditen, die auf langfristige produktive
Tétigkeit ausgelegt sind. Von der Steuerfreiheit wird nur das ausldndische Kapital begiinstigt,
das schnell ins Land gepumpt wird, mit der Absicht, es nach seiner Verwertung so schnell
wie moglich wieder heraus zu kriegen. Dies ist in Rumdénien aufgrund der Unvollkom-
menheiten des Kapitalmarktes lediglich fiir die Investitionen im wenig kapitalintensiven
Bereich des Handels und der Dienstleistungen moglich. Der SteuererlaB férdert also nur
kurzfristige Geschafte, die meistens zur Verbesserung der volkswirtschaftlichen Produktions-
struktur nicht beitragen.

Am Ende dieser Darstellung muf wieder betont werden, daB die Steuervergiinstigungen nur
einen - und, nach einigen Meinungen, relativ unwichtigen - EinfluBfaktor darstellen, der die
internationalen Unternehmen veranlassen kénnte, in einem bestimmten Land zu investieren.
Die "locational theory" ist ziemlich umfangreich; eine umfassende Ubersicht bieten hierfiir
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WHEELER & MODY (1992). Weiter betreiben die Autoren eine Korrelationsanalyse
zwischen den auslindischen Investitionen der amerikanischen Firmen und einer Reihe von
unterstellten Bestimmungsfaktoren, wie z.B.:

den Arbeitskosten;

den Steuervergiinstigungen;

der Grofie des Marktes im Gastland;

der Qualitdt der Infrastruktur;

dem Industrialisierungsgrad;

dem schon erreichten AusmaB der auslindischen Investitionen;
der politischen Einstellung gegeniiber den Industrielindern;

der Normalitit der Beziehungen mit den Nachbarlidndern;

der Biirokratie und Korruption;

der Stabilitit und Legitimitit der politischen Macht, sowie der Wahrscheinlichkeit von
politischen blutigen oder friedlichen Umwalzungen;

der allgemeinen Einstellung gegeniiber der Privatinitiative;

der allgemeinen Vermdgensverteilung;

der Vollstindigkeit und Unwiderspriichlichkeit der Gesetzgebung;
den Import- und Exportrestriktionen und Regulierungen;

der Existenz von Preiskontrollen;

dem Enteignungsrisiko;

der freien Konvertibilitit der Wahrung;

der moglichen Begrenzungen der Eigentumsrechte;

der Kontrollen auf die Gewinntransfers.

Fiir Entwicklungslidnder deuten die empirischen Ergebnisse auf die "iiberragende Bedeutung
der Entwicklung der Infrastruktur, der Stabilitit der internationalen Beziehungen, der
schnellen Entwicklung der Industrie und der Expansion des Binnenmarktes. Die Linder, die
diese Kriterien gut erfiillen, brauchen mit den anderen durch spezielle Anreizmafnahmen
nicht zu konkurrieren; die anderen haben dagegen wenig Chancen, von solchen "locational
tournaments” zu profitieren” (WHEELER & MODY, 1992, S.75).
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KAPITEL 8: ZUSAMMENFASSUNG UND EINIGE WIRTSCHAFTSPOLITI-
SCHE FOLGERUNGEN

Der Zweck der vorliegenden Arbeit ist festzustellen, inwieweit die Gestaltung des
ruminischen Steuersystems die Kapitalbildung beeinflut und wie durch steuerpolitische
MaBnahmen die o.g. Kapitalbildung angereizt werden konnte, damit Ruménien die heutige
Transformations- und Strukturkrise erfolgreich iiberwindet und sich auf einen giinstigen
Entwicklungspfad engagiert.

Im Kapitel 1 wurde dementsprechend eine Schilderung der heutigen Lage der ruménischen
Volkswirtschaft vorgenommen, unter besonderer Beriicksichtigung der Reformen, die nach
der politischen Wende vom Ende des Jahres 1989 durchgefiihrt wurden. Es stellte sich heraus,
daB, obwohl auf politischer Ebene entscheidende Reformen fiir die Demokratisierung
unternommen wurden, die Umstrukturierung der Wirtschaft sich erst in ihrer Anfangsphase
befindet. Die Unternehmensreform bedeutete bisher lediglich die sog. Korporatisierung der
staatlichen Unternehmen, d.h. ihre Umwandlung in Aktiengesellschaften, deren Aktien sich
im Besitz des Staates befinden. Dadurch wurde den staatlichen Unternehmen mehr Autonomie
als in der Zentralverwaltungswirtschaft eingerdumt; immerhin wird ihnen die strategische
Entscheidungsfreiheit durch zahlreiche Institutionen des Staates erheblich eingeschrankt. Der
neue, demokratische Staat konnte sich bisher von den alten Aufgaben des sozialistischen
Staates - als Eigentiimer der iiberwiegenden Mehrheit des volkswirtschaftlichen Kapitals -
nicht abgrenzen. Im Gegenteil praktiziert er, insbesondere nach dem Amteintritt der letzten
Regierung, eine Politik der verdeckten Subventionierung der nichtrentablen Unternehmen, die
er durch die stetige Erhohung des fiskalischen Druckes auf die anderen finanziert.

Dagegen versagt der Staat bei vielen der neuen Aufgaben, die ihm die neue Wirtschaftsord-
nung stellt. Hierzu seien vor allem die rechtliche Sicherung der Einhaltung der vertraglichen
Beziehungen zwischen Wirtschaftssubjekten und die Kontrolle der Preisbildung in den staatli-
chen Monopolen erwihnt. Fiir die Ubertragung des Staatseigentums in private Hinde wurde
bisher ebenfalls sehr wenig getan. Man kann insoweit lediglich von einer "kleinen"
Privatisierung im Handels- und Dienstleistungssektor sprechen. Aus all diesen Griinden wird
die Schluifolgerung gemacht, daB die Strukturreform der rumanischen Volkswirtschaft weit
hinter den politischen Reformen geblieben ist. Entsprechend der grundsitzlich freien Bildung
der Preise auf den Markten und der weitgehenden Liberalisierung des AuBenhandels und des
Wihrungskurses, befindet sich die rumédnische Wirtschaft derzeit eher in der Phase des
Marktsozialismus. Dies schlieft aber die Existenz eines sich endogen entwickelnden
Privatsektors, sogar im produzierenden Gewerbe, nicht aus. Es fehlen aber génzlich die in
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der gegebenen Lage der ruminischen Volkswirtschaft unbedingt notwendigen angebots-
politischen Bemiihungen. Es muB noch viel getan werden, damit die private Initiative in
Ruménien einen fruchtbaren Boden findet.

Die Reformen wurden in Ruménien, so wie in den anderen ehemaligen Ostblocklindern, von
betrdchtlichen wirtschaftlichen Schwierigkeiten begleitet. Im Kapitel 2 wurden diese
Anpassungsprobleme am Beispiel der Textil- und Bekleidungsindustrie erortert. Eine
Faktorenausstattungsanalyse legte zuerst die Bedeutung und die Zukunftschancen dieser
Branche dar. Danach wurden ihre spezifischen Entwicklungsindikatoren nach der Wende
vorgefiihrt. Die Produktions- und Umsatzeinbriiche machten bei vielen Produktgruppen
kumuliert in den letzten 3 Jahren 50% oder mehr aus. Diese Zahl geht weit dariiber hinaus,
was man auf die reine Transformationskrise zuriickfiihren konnte. Die internen und externen
Ursachen dieser dramatischen Entwicklung wurden aufgezihlt. Es wurde dann gefolgert, daf
eine der wichtigsten Ursachen fiir den Verlust der Markte und den Produktivititriickgang der
physische und moralische Verschleifl des Anlagevermogens dieser Industrie ist. Die physische
Unterkapitalisierung wurde am Beispiel der Textil- und Bekleidungsindustrie veranschaulicht,
aber die Lage der Produktionskapazititen ist fast iiberall in der ruminischen Industrie
dieselbe. Deshalb wird in der rumdnischen Industrie eine verstirkte Investitionstitigkeit, die
auf die Erneuerung und Modernisierung des bestehenden Sachkapitals gerichtet werden sollte,
dringend bendtigt.

Die theoretischen Modelle des Zusammenhangs zwischen Besteuerung und Investitions-
titigkeit wurden im Kapitel 3 dargelegt und im Kapitel 4 kritisch beurteilt. Dabei ging es um
die Ubertragbarkeit des Modells auf die ruménische wirtschaftliche Realitit, unter Beriick-
sichtigung spezieller Gegebenheiten wie z.B. des Nichtvorhandenseins eines funktionsfahigen
Kapitalmarktes. Der mikrookonomisch orientierte Ansatz der neoklassischen Investitions-
theorie, nach dem die Investitionsrentabilitit von den Kapitalbereitstellungskosten ("capital
user costs") in entscheidendem MafBie beeinflut wird, wurde fiir die Untersuchung der
Investitionsbereitschaft ausgewdhlt. Daneben wurden die Unvolkommenheiten des
ruménischen Finanzmarktes beriicksichtigt, indem das SCHNEIDER-Modell des Zusammen-
hangs zwischen Besteuerung und Liquiditit der investierenden Unternehmen fiir die
Untersuchung der Investitionsfahigkeit ausgewihlt wurde. Hierbei war das Argument, da8
die einbehaltenen Gewinne die wichtigste Rolle in der Finanzierung der Investitionen
ruménischer Unternehmen spielen, entscheidend. Fiir die besondere Behandlung der aus-
landischen Investitionen wurde das Modell des Einflusses der Risikoeinschitzungen von
DOMAR & MUSGRAVE bestimmt. Als steuerliche Investitionsdeterminanten wurden die
Gewinnsteuer, die Dividendensteuer und die verschiedenen Vermdgens- und Kapital-
verkehrsteuern identifiziert.
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SchlieBlich wurden in den Kapiteln 5, 6 und 7 die o.g. Modelle angewendet. Nach
Darstellung und kritischer Beurteilung der Teile der ruménischen Gesetzgebung, die fiir die
Besteuerung relevant sein diirften (Steuern-, aber auch Abschreibungs- und Buchfithrungs-
gesetze), erfolgte die Berechnung der Kapitalbereitstellungskosten in der ruménischen Textil-,
Bekleidungs- und Lederindustrie. Dabei ergaben sich je nach Finanzierungsart und Eigen-
tumsform 18 unterschiedliche Fille. Die anschlieBende Elastizititsanalyse fand die Parameter
heraus, gegeniiber denen die Kapitalbereitstellungskosten am empfindlichsten sind. Danach
wurde anhand des Modells der stetigen Investitionskette (SCHNEIDER) der zusitzliche
Finanzierungsbedarf berechnet, der von der Gewinnbesteuerung und von der den staatlichen
Unternehmen erzwungenen Dividendenausschiittung verursacht wird. Mit anderen Worten
wurde der Finanz- und Liquidititsentzug durch Erfolgsbesteuerung, im speziellen Fall eines
Textil-, Bekleidungs- oder Lederwarenunternehmens, ermittelt. Dafiir wurde, basierend auf
der Idee von SCHNEIDER, ein spezifisches mathematisches Modell entwickelt, das auch eine
Elastizititsanalyse ermoglicht.

Ferner wurden die Moglichkeiten der Uberwilzung der Gewinnbesteuerung seitens der Textil-
und Bekleidungsindustrie untersucht. Dabei stellte sich heraus, daB die Chancen der
Uberwilzung sehr gering sind. Die Gewinnbesteuerung belastet also die Unternehmen dieser
Industrie in voller Hohe.

Eine Analyse des Einflusses der vermégensartigen und Kapitalverkehrsteuern findet im
Kapitel 6 statt. Dabei werden einige Ergidnzungen gemacht, wie z.B. die Berechnung der
Erh6hung der Kapitalbereitstellungskosten, die von der Gesellschaftssteuer verursacht wird.

SchlieBlich kommt im Kapitel 7 die gesonderte Analyse der Problematik der auslindischen
Investitionen in Rumadnien zum Ergebnis, daf die steuerfreien Fristen, die die ruménische
Gesetzgebung den ausldndischen Investoren gewdhrt, nicht die langfristigen Engagements,
sondern die spekulativen Geschifte bevorzugen. Dadurch wird eine Art von "hit and go"-
Kapitalismus stimuliert. Die insbesondere im Bereich des Handels investierten Mitteln werden
nach ihrer Verwertung moglichst schnell aus dem Land zuriickgezogen. Die Analyse anhand
eines Risiko-Modells sowie eines Rentabilitit-Modells, das die Effektivitit des Steuererlasses
ermittelt, zeigt daf man die falschen fiskalischen Instrumente eingesetzt hat.

Damit die vorliegende Untersuchung einen erhohten praktischen Wert erhilt, ist die
Ergdnzung ihrer beschreibenden und analytischen Teile mit einigen wirtschaftspolitischen
SchluBfolgerungen angebracht. Die ziemlich hohen Werte der Kapitalbereitstellungskosten und
des zusdtzlichen Finanzierungsbedarfs in den unterschiedlichsten Rechenfillen lassen
vermuten, die Besteuerung wire fiir die Kapitalbildung in der ruminischen Textil- und
Bekleidungsindustrie ein wichtiger Storungsfaktor. Die Investitionen haben sich tatsichlich
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nach der Wende sehr stolpernd entwickelt. Darin spielt die Besteuerung als rentabilitits- und
liquidititsmindernder Faktor offensichtlich eine Rolle.

Die heutigen ungiinstigen Investitionsbedingungen kdnnten verbessert werden, indem z.B. der
Gewinnsteuersatz auf 30% herabgesetzt wiirde. Zugleich sollte die steuerfreie Frist fiir
neugegriindete Unternehmen abgeschafft werden und der Prozentsatz des Steuerabzugs fiir
Investitionen unberiihrt bleiben. Dies wiirde den Trend zu einer leichteren, aber gleichmaBi-
geren Gewinnbesteuerung einleiten. Es ist ein wirtschaftspolitischer Fehler, durch steuerliche
Diskriminierung gegen die freie Allokation der Ressourcen zu wirken. Dadurch wiirde auch
die Entwicklung des privaten Sektors erleichtert werden, indem die kleinen, privaten Firmen
mehr Spielraum fiir die Selbstfinanzierung ihrer Investitionen erhalten wiirden. Es ist bekannt,
dafB} gerade diese kleinen Firmen einen schwierigeren Zugang zur Fremdfinanzierung haben.
Die Herabsetzung des Gewinnsteuersatzes wiirde auch fiir die ausldndischen Investoren ein
positives Signal bedeuten. Schliefilich wiirde die Reduzierung des Gewinnsteuersatzes - siche
die Elastizititsanalyse im Paragraphen 5.2.6. - eine gewisse Nivellierung der Kapitalbereit-
stellungskosten mit sich bringen, indem die Fremdfinanzierung teurer und die Finanzierung
durch Aktienemission oder einbehaltene Gewinne billiger wiirde.

Aber der wichtigste Schritt, der unternommen werden miifite, ist die Verbesserung der
Abschreibungsbedingungen. Die Elastizitit der Kapitalbereitstellungskosten sowie des
zusitzlichen Finanzierungsbedarfs ist gegeniiber "z" - dem Barwert der steuerlich
zugelassenen Abschreibungen - die hochste. Das bedeutet, daB eine kleine Erhohung dieses
Parameters eine iiberproportionale Senkung der beiden Indikatoren verursachen wiirde. Die
Erhohung des Barwerts der steuerlich zugelassenen Abschreibungen kommt nur denjenigen
Unternehmen zugute, die genug Uberschiisse erwirtschaften, um sich erhdhte Abschreibungen
leisten zu konnen. Rentabilitdt und Wettbewerbsfahigkeit werden also zusétzlich belohnt,
wodurch der Strukturwandel der ruménischen Industrie beschleunigt wird. Weiter zeigt die
Elastizitdtsanalyse daB8 die Erhohung von "z" eine erhebliche Reduzierung der Kapitalbereit-
stellungskosten sowie ihre Nivellierung bringt, so daB die Vorteile der Kreditfinanzierung
gegeniiber anderen Finanzierungsformen abnehmen.

Fiir die Erhohung des Barwerts der steuerlich zugelassenen Abschreibungen miifiten:

- die zugelassenen Nutzungsdauern der Maschinen und Anlagen mit mindestens 40%
gekiirzt werden. Dafiir sollten neue AfA-Tabellen so schnell wie moglich eingefiihrt
werden.

- das neue Abschreibungsgesetz erginzt werden. Damit wird die klare Definierung des
Abschreibungsregimes, die Gestattung des Ubergangs von der degressiven zur linearen
Methode und die Einfiihrung eines einheitlichen Degressionskoeffizients von 2,5 (siehe
5.1.6.) gemeint.
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Auch miiite das Finanzministerium gesetzlich verpflichtet werden, jahrlich den Unternehmen
Indexierungskoeffizienten fiir die Wiederbewertung ihrer Maschinen und Anlagen
einzurdumen. Dadurch sollte sichergestellt werden, daB, solange die Inflation nicht unter
einer bestimmten Grenze fillt, die Unternehmen ihr Sachkapital zu Wiederbeschaffungskosten
abschreiben konnen und, somit, keine Besteuerung von Scheingewinnen erfolgt.

Einige anderen schidlichen Praktiken der Regierung und des Finanzministeriums miiBten auch
aufgegeben werden. Hierzu zihlen insbesondere die Verordnungen, die dem Gesetz
widersprechen, oder die sich so schnell dndern, daf der Planungshorizont der Unternehmen
unertraglich eingeschrinkt wird. Abzugsfahige Kosten sowie deren Grenzen, Moglichkeiten
der Bildung des Reservefonds, der steuerfreien Riicklagen usw. miissen wenn schon jéhrlich,
mindestens gleichzeitig mit der Billigung des Staatshaushaltes definiert werden. Im Laufe des
Jahres diirfen sie nicht mehr gedndert werden.

Von dem Steuerabzug fiir Investitionen sollten nicht nur die Sachinvestitionen, wie es im
heutigen Gesetz steht, sondern auch die Beteiligungen an das Kapital anderer Unternehmen -
z.B. durch Aktienkauf - profitieren. Dadurch wére die Privatisierung, im Fall des Erwerbs
von Aktien der staatlichen Unternehmen durch private Firmen, erleichtert.

SchlieBlich sollte der Prozentsatz der obligatorischen Dividendenausschiittung bei den
staatlichen Unternehmen von 40% auf hochstens 20% reduziert werden. Hier geht es zwar
um keine steuerliche MaBnahme. Diese erzwungene Dividendenzahlung verringert aber die
Investitionsfahigkeit bei den Unternehmen, wo sie am meisten bendtigt wird. Dagegen hat
der Staatseigentumsfonds, der diese Dividenden einnimmt, bisher nichts besseres gefunden,
als sie bei Banken einzulegen, anstatt Modernisierungsprojekte zu finanzieren. Dem
Finanzentzug bei den Unternehmen und den dadurch versiumten Modernisierungsinvestitio-
nen steht also kein volkswirtschaftlicher Nutzen gegeniiber.

In bezug auf die ausldndischen Investitionen gelten auch die bisher vorgeschlagenen
MaBnahmen. Eine leichtere, aber gleichméBigere Gewinnbesteuerung ist fiir die auslandischen
Investoren giinstiger als eine Steuerfreiheit in den ersten Jahren, wenn sie sowieso keine
nennenswerte Gewinne erwirtschaften, gefolgt von einer kriftigen Besteuerung wenn die
Gewinne eintreten. Viel wichtiger als die Steuerfreiheit ist fiir die langfristig planenden
Investoren die Moglichkeit des Ausgleichs der in den ersten Jahren erlittenen Verluste.
Wichtigere Investitionen in der verarbeitenden Industrie werden auslindische Firmen in
Ruménien nicht vornehmen, ohne da8 ihnen per Gesetz einen Verlustvortrag iiber mindestens
5 Jahre eingerdumt wird.
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