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HWWA-KONJUNKTURFORUM

Konjunktur-Schlaglicht: Rußlandkrise und Reformländer
Die wirtschaftliche Entwicklung in Mittel- und Ost-

europa war 1998, sieht man von Rußland bzw. den
Ländern der Gemeinschaft Unabhängiger Staaten
(GUS) ab, weiter deutlich aufwärtsgerichtet. Zwar
hat die weltweite Wachstumsverlangsamung im
Zuge der Turbulenzen auf den internationalen Fi-
nanzmärkten auch hier Spuren hinterlassen; in fast
allen Ländern hat sich das Expansionstempo im
Laufe des vergangenen Jahres abgeschwächt. Die
direkten Auswirkungen der russischen Finanz- und
Wirtschaftskrise waren aber zumeist weitaus weni-
ger dramatisch als zunächst befürchtet.

Dies gilt insbesondere für die mitteleuropäischen
Reformländer Ungarn, Tschechien und Polen. Ein
wesentlicher Grund dafür ist, daß die Handelsver-
flechtungen mit Rußland nach der ausgeprägten
Westorientierung der vergangenen Jahre nur noch
gering ist. So gingen 1997 etwa 70% der Waren-
exporte Ungarns in den EU-Bereich - davon allein

getätigt wird, waren die Folgen des Nachfrageein-
bruchs in Rußland entsprechend stärker.

Die direkten Auswirkungen der Finanzkrise in
Rußland waren in den meisten mitteleuropäischen
Reformländern auch aufgrund eines nur geringen
Engagements ihrer Banken in Rußland eng be-
grenzt. Schwerwiegender waren die Rückwirkun-
gen über die weltweiten Finanzmärkte. Schon die
Höherbewertung der Risiken für Kapitalanlagen in
„emerging markets" im Gefolge der Asienkrise hat-
te auch die mitteleuropäischen Reformländer be-
troffen. Dies wiederholte und verstärkte sich nach
dem Ausbruch der Krise in Rußland, wohl auch we-
gen ihrer teilweise hohen Leistungsbilanzdefizite
und Zweifeln an der Stabilität ihres Bankensektors.
Besonders getroffen wurde dabei mit Ungarn das
Land, das wegen seiner Erfolge in der Transforma-
tions- und Wirtschaftsentwicklung zum einen über
einen gut funktionierenden Aktienmarkt verfügt,
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1 In % der Gesamtexporte. 2 1988: Tschechoslowakei; für 1997 nur geringfügige Änderung der Werte unter Einschluß der Slowakei.
Q u e l l e n : IWF; Europäische Kommission.

rund ein Drittel nach Deutschland -, nach Rußland
und den übrigen Ländern der GUS gingen dagegen
nur noch rund 7%. Im Jahr 1988, also kurz vor der
Öffnung des Ostblocks, waren die Exportanteile
beider Regionen noch etwa gleich groß gewesen
(vgl. Schaubild). Auf der Einfuhrseite zeigt sich ein
ähnliches Bild. In den mitteleuropäischen Reform-
ländern, in denen die Umorientierung und Diversifi-
zierung der Handelsverbindungen und die Einbin-
dung in den freien Welthandel schon weit fortge-
schritten ist, blieben die direkten Auswirkungen der
Rußlandkrise relativ gering. In den im Reformpro-
zeß weniger fortgeschrittenen Ländern wie Bulgari-
en, wo immer noch ein Großteil des Handels mit
den Nachfolgestaaten der ehemaligen Sowjetunion

zum anderen einen hohen Anteil an internationalem
Finanzkapital hatte.

Insgesamt blieben aber auch die Auswirkungen
dieses Effekts begrenzt. Der merkliche Abzug von
internationalem Kapital war letztlich nur vorüberge-
hend, und die Zinsen gingen wieder deutlich zurück
Die Dämpfung der realwirtschaftlichen Entwicklung
ist zwar noch spürbar, und die Zinsen liegen zu-
meist immer noch höher als Mitte des vergangenen
Jahres. Alles in allem haben zumindest die mittel-
europäischen Reformländer jedoch den „Härtetest"
Rußlandkrise relativ gut überstanden.
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