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I.  Einleitung

Der Versuch der mitiel- und osteuropiiischen Linder, ihr Winschaftssystern dem der win-
schaftlich erfolgreicheren Industriclinder des Westens  anzuniibesn, davert mittlerweile
rund drei Jahre. In diesen drei Jahren ist im Durchschnitu der Liinder die gesamiwirtschaft-
liche Produktion von Jahr zu Jahr gesunken (Tabelle 1): Ende des Jahres 1992 hatte diese
Produktion nur mehr drei Viertel der Héhe, die die sozialistischen Linder zuvor ausge-
wiesen hatten. Entsprechend ist der Anieil der registrierten Arbeitslosen auf durchschnitt-
lich iiber 11 vH gestiegen, was in Liindern, in denen es offene Arbeiislosigkeit zuvor nicht
pab, sozial kaum ertriiglich sein diirfte. Die Regierungen taten das lhre, die wirtschaftliche
Situation zu destabilisieren: Die jihrliche Inflationsrare stieg 1992 auf 260 vH. Dies sind
freilich alles Durchschnitte. Ein Land wi¢ die Russische Foderation erreichte lateinameri-
kanische Ausmafe der Inflation, wihrend die CSFR immerhin "europiiisch” blieb. Beim
Wirtschaftswachsium war Polen das einzige osteuropidische Land, das im vierten Jahr
nach der politischen Neuorientierung einen, wenn auch geringen, Zuwachs auswies; dafiir
ist in Polen die Arbeitslosigkeit auf 14 vH gestiegen; nur in Bulgarien war digse Quote
mit 16 vH noch hiher.

Angesichis dieser Lage stellt sich die Frage nach den tieferen Ursachen des forigesetzien
Zusammenbruchs der osteuropiischen Liinder. Es erscheint derzeit als sichere Erkenninis,
dal sich das komplexe Phinomen “"Markiwirtschaft” — oder auch “Kapitadismus" —
zwar dem vermutlich nicht minder kompiexen Phiinomen “Zentralverwalliungswirtschaft”
— oder auch "Sozialismus” — als Gberlegen erwiesen har, und anders als einige Jahr-
zehnte zuvor ist dieses Mal der Zusammenbruch eines Systemns weniger auf die morali-
sche Minderwertigkeit einzelner Machthaber zuriickgefiibrt worden, als vielmehr auf
dkonomisch ineffiziente Regeln. Erstaunlich ist jedoch, daB drei ader gar vier Jahre nach
dem "Systemwechsel” keine tiefgreifende Besserung der winschafilichen Siwation fesizu-
stellen ist, Vielleicht ist es bisher picht gelungen, grundlegende Elemente einer Marktwirt-
schaft in den neuen instiwtionellen Rahmen ¢inzufiigen.

Marktwirtschafien unterscheiden sich in zahllosen fundamentalen Aspekien von Zemral-
verwaltungswirtschafien. Filr den am Ursichlichen Interessierten stellt sich damit die
Frage, ob nicht einer oder zwei dieser fundamenialen Aspekee besonders wichtig fiir den
Erfolg der westlichen Linder bezichungsweise fiir den MiBerfolg der dsilichen Planwirt-
schaften war. In diesem Beitrag wird von der Hypothese ausgegangen, daB Privateigentum
als ein solcher fundamentaler Fakior anzusehen ist. Dabei geht es nicht wm gelegentliche
Duldung privaser Eigentumsverhiltnisse oder uin Wohnungsmobiliar, sondern vielmehr
um die grundsitzlicke Ausrichtung cines Landes auf private Verfiigungsgewalt dber



Tabelle 1 - Die gesamtwirtschaltliche Entwickiung in den mittel- und osleuropiischen Landern, 1990-1992

Auslandsbrutoverschul-
Verlinderung des realen InNationsrate2 Arbeits_luscnqumc3 Leisiungsbilanzsaldo in dung in konvenibler
Bmlloinl;md?_‘aroduklsl (invh) konvertibler Wihrung Wihmung
(invH) {in Mrd. US-$) (in Mrd. US-5)
1990 | 1901 | 1992 | 1950 | 1991 | 19924 1 1900 | 1991 | 19925 [ 900 | 1991 | 19925 | 1990 | 991 | 19923
Bulgarien -5.8 -14,0 -12,0 640 | 4737 | 1150 1,6 11,7 16,0 -1,2 -09 -1,5 111 11,2 14,0
CSFR -3.1 -14,2 -3 10,0 55,3 12,0 1,0 6,8 6,0 -1,2 0% | 05 8.1 94 9.1
Polan -8.7 -7.2 1.3 | 5536 70,3 45,0 6,1 11,5 14.0 31 -2,1 0.5 48,5 48.4 459
Ruminien -10,8 =130 | -10.7 4,2 | 1550 | 2135 1.3 27 10,0 =33 -1,2 -1,5 1.2 31 4.0
Russische 29 9,0 -20,0 10,0 93,6 [1160,0 1.4 20 8,0 -6,1 7. -8.0 38,1 398 45,0
Foderation
Ungam -5.8 i -1LD -39 28,9 352 220 1.6 7.5 13,0 0.4 04 0.5 21,3 227 230
Insgesamt6 6,2 -1E4 -89 |11, | 147.2 [261,3 22 7.0 1.2 -3.3 4.2 105 11283 | 1346 1410

IBIP zu Preisen in US-Dollar von 1990 auf der Basis von Kaufkrafiparititen, — 255hliche Veréinderungsrate der Verbraucherpreise. —
3Registrierte Arbeitslose in vH der Erwerbspersonen. — 4Fir die CSFR auf der Basis des arithmetrischen Mitieks der Tschechischen und
Siowakischen Republik. — 58cha‘1zungen des Sachverstindigenrats, - S arithmetrisches Mittel; Summe fiber die betrachieten Linder bei

Leistungsbilanzsaldo und Verschuldung.

Quelle: PlanEcon Business Repon,
Sachverstandigenrat, 1992, S. 54. — DIW, [fW, IWH, 1992, 8. 22, — Eigene Berechnungen und Zusammensteilung.
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Grund und Boden sowie iiber Hiuser, Fabtiken und Maschinen. Private
Verfligungssgewalt wiederum bezieht sich auf die Moglichkeit, Eigentum zu nuizen, 2u
iibertragen (Kauf, Verkauf, Schenkung, Vererbung) oder zu verindern, sowie auch auf die
Eindeutigkeit der Definitionen und Abgrenzungen von Prival- und Staatseigentum.

Mit dieser Beschreibung wird im Vornhinein eine iiberragende Rolle der Eigentumsord-
nung angedeuter: Es geht darum, das Gewalt- und Gesetzgebungsmonopol des Staates aof
den engeren Bereich der Erstellung von Sffentlichen Giitern und Diensten zu beschriinken.
Insofern erhilt das Institut "Privateigentum” eine Schutzfunktion, dic der Relle von
Yerfassungen vergleichbar ist, die unter anderem dafir sorgen sollen, den Biirger vor dem
Staat zu schitzen.

Am Beispiel des Kaufs und Verkaufs von Immobilien wird dies deuttich: Die Ubertragung
bewirkt im Regelfall einer auf Privateigentum gegriindeten Wirtschaft, da die Produkci-
vitdt des Eigentums erhalten, gesicigen oder zumindest nicht so verringert wird, wie es
ohne Ubertragbarkeit der Fall wire. Denn verkauft wird Eigentum nur, wenn der Ver-
kiiufer aus dem Eigentum einen geringeren Nutzen zieht als der Kiufer seinerseits er-
wartet; sind Khufer und Verkiufer [ndustriebetriebe, so wird der sich ausweitende Betrieb
mehr produzieren als der alte Betrieb — er wird dies auch miissen, da das neu erworbene
Eigentum in seiner Bilanz hihere Kosien verursacht.! Ist der Staat alleiniger Eigentiimer,
50 kann er nur an sich selbst verkaufen; die Nutzenkalkulation liegt dann bei Beamiten
{Politikern) unterschiedlicher Gebieiskdrperschaften oder Staarsbewriebe. Da die "kanfen-
den" Beamten hierbei keinerlei Risiko des Scheiterns tragen, werden sie cher zu kalkulato-
rischen Fehlern — das heiBt: zu Uberbewertungen und damit Uberbezahlungen von
Eigentum — neigen, zomal niche nur sie, sondemn auch die (sozialistischen} Bewricbe
Pleiten nichi kennen; die "weiche Budgetresmkiion”, der zufolge der Staar emstandene
Kosten durchweg zu finanzieren bereit ist, begiinstigt solche Uberbewenungen. Die "ver-
kaufenden Beamten™ sind eigentlich ein Widerspruch in sich, da sie keine Verkaufsanreize
haben: sie profitieren nicht persénlich , auch fiir sie gilt di¢ "weiche Budgemesmiktion®,
und sie kdnnen daher micht durch Liquiditiisengpiisse zu Verkiiufen gendtigt werden.
Andererseits konnen sie gleichzeitig beim “Verkauf” an Prestige oder Macht verlieren .2

1 Anaioge Uberlegungen, wenn auch diffiziler, gelten fiir Immobilien, die keiner
unmittelbar produzierenden Verwendung dienen.

? Ein Beispiel fir solche Transaktionen zwischen Beamien (Behirden) ist die
Uberiragung der 220 Betricbe des "Ministetiums fiir Leicht- und Ernithrungsindustrie”
in der UdSSR im Jahre 1988 an diverse Riistungsministerien (von denen es neun gab).
Als Grund wurde angegeben, da das alte Ministerium nichu “effekiiv" gearbeitet habe



Von Bedeutung in den miuel- und ostenropiischen Liindern ist heute der Ubergang von
Staatseigentum in privae Hiinde. Denn damit der oben beschriebene Automalismus des
stets wohlfahrtsimehrenden Eigentumstransfers zwischen privaten Kiufern und Verkiufern
in Gang kommi, mui} zuniichst das Institut des vorwiegenden Stautseigenwms abgeschafft
werden, Doch sind die Uberlegungen nicht die gleichen, wie oben beschrieben. Denn der
Verkiufer — das sind Beamte und Politiker — hat sehr wohl individuclle Anreize zum
Verkawf, und auch der Kiufer mub sich angemessene Gewinne aus dem Erwerb von
Sraatseigentum versprechen. Die Verkaufsanreize sind jetzt zumindest anders als im
friitheren System reinen Smatseigentums. Bei den Verkiivfera ist allerdings zu diffe-
renzieren:

(a) Auf der Ebene der kommunalen wnd regionalen Entscheidungstriiger (etwa der
Biirgermeister oder Landrfite) geht es in den mitt¢l- und osteuropiischen Lindern
darum, im Weiubewerb mit den Nachbargemeinden nicht zuriickzufallen. Sind die
Nachbarn nimlich erfolgeeicher beim Verkauf von Grundeigentum, dann bedeutet
dies im Regelfull auch mehr Investitionen aus dem In- oder Ausland, mehr regionale
Beschiiftigung, mehr Steveraufkommen uad cine attraktivere Infrastrukiur, Ober-
biirgermeister oder Kreisvenreter diirfte eher werden, wer seine Gemeinde ecfolg-
reich verwaliet hat.

(b} Die Demokratisicrung des gesellschaftlichen Lebens fiihrt auch auf den Entschei-
dungsebenen zu verstiirkten Privatisierungsanreizen. Letztlich bedeutet Stand-
oriwettbewerb, daB die Politiker wicdergewiihlt werden, die ihr Land — fiir jeder-
mann ersichilich — am erfolgreichsten in die internationate Arbeitsteilang integriert
haben. Solche Inegration findet dort staw, wo auskindische Unternehmer ihr techni-
sches und organisatorisches Wissen aus freien Stiicken — weil es sich lohnt — zur
Verfugung siellen,

Kompliziener ist es bei den Gewinnerwartungen der Kiufer. Denn damit der Kiufer ange-
messene Gewinne erzielen kann, miissen bestimmie Mindestbedingungen erfiilic sein; zu
ihnen gehdren unter anderem der Schutz der Anspriiche aus Rechsgeschiiftien und dag
Fehlen staatlicher Willkiic. Neben solchen fundamentalen Voraussetzungen gibt ¢s andere,
die — weniger fundimenial — mebr die Hohe der erwaricien Gewinne becintlussen.
Dazu gehort die Vertragstreiheit. Besteht diese nicht, so ist der Kreis méglicher kiintiiger

{es hatte gravierende Mangellagen gegeben). "Kauf” und "Verkauf" waren angeordnet;
es gab keine kampensierenden Geldbewegungen [Schrader 1991, 8. 171}



Nachfrager eingeschrinkt und damit auch die relative Preisentwicklung der erworbenen
Wirtschafisgiiterund Produktionsfakeoren.

Im Falle der mittel- und osteuropiiischen Linder kommt hinzu, dafl selbst das Bestehen
der genannten fundamentalen und weniger fundzmenialen Voraussetzungen nicht unbe-
dingt ausreicht, um Kiufer und Investoren anzulocken. Denn die sozialistische Vergan-
genheit und die politische Insrabilitit dieser Liinder wirft zwangsliufig die Frage auf, wie
zuverliissig newe Rahmenbedingungen in den niichsten Jahren oder Jahrzehnten sein
werden, Jede Investitionsmaglichkeii und jeder Grundstiickskauf wird daber vom Kzufer
it einem kalkulatorischen Mulus versehen werden. Dieser Malus macht zahlreiche und
eigentlich weniger lolinende Kiiufe und Investitionen in ganz anderen Lindern zu
attraktiven Alternativen,

1. Eine Typologic des Eigentums
!, Vorbemerkungen

Bei der Transformation von Siaatscigcmum in Privateigentum ist es zuniichst wichtig, sich
iiber die Vielfalt der Eigentumsformen einen Uberblick zu verschaffen, ihre unterschiedli-
chen Wirkungsweisen zn verstchen, um schlieBlich bei der Transformation mit kilaren
Zielvorstellungen vorzugehen. Zunichst sind die beiden Exreme zu nennen, zwischen
denen jede Eigentumsordnung anzusiedeln ist, das reine (ausschlieBliche) Staatseigentum
cinerseits und das reine (ausschlicBliche) Privateigentum andererseits;. Zwischen den beij-
den Extremen besteht ein Kontinuum an Kembinationsmdglichkeiten. Von Bedeowng -
sind heute vor allem folgende Varianten: Die "Kommerzialisierung”, die "Verpachng”
und die "funktionale Privatisietung".

2. Die beiden reinen Formen des Eigentitms

Reines staatliches Eigentum besteht dann, wenn alle Immeobilien und alle mobilen Produk-
tionsmittel keinen privaten Eigentlimer haben und nur der Staat durch seine Crgane iiber
diese Dinge verfiigen kann; bei reinem privaten Eigentum sind dementsprechend Inimobi-
lien und Produktionsmitiel in privater Verfiigungsgewalt, ohne daB Behdrden Transaktio-
nen vethindern oder prinzipiell behindern kdnnen.?

3 "Prinzipiell" soll andeuien, daB gewisse Beeimrichtigungen - wie Umsatzsteuern, die
allgemein erhoben werden - das Instingt des reinen Privateigentums nicht aufheben, Im
Falle von spezifischen Grunderwerbssteuern dagegen miilte schon von einer Beein-
triichtigung reinen Privateigentwms gesprochen werden.



Dab das Institue des reinen Staatseigentumns wirischafilich ineffizient ist, wurde in der
Einleitung schon angedeutet und oft bewiesen. Aber wie ist ¢s mit dem reinen Privat-
eigentum? Das Verbot staatlichen Eigentums wiirde bedeuten, daB die &ffentlichen
Gebiiude, Schulen und Lehemitel vom Staat gernieter werden miiBten, sofern er Biiro-
riume bendtigt und das Schulwesen fiir eine staatliche Anpgelegenheir hiilt. In der Tat
wiirde dies vermeiden helfen, daB der Staat "falsch rechnet” und im Glauben, die Biiro-
riume etwa kosteten nichts, zuviel Riiume in Anspruch nimmsi. Anders ist es bei einigen
der klassischen &ffentlichen Giiter: Im Vereidigungsbereich vor allem geht ¢s nicht ohne
Staatseigentum, da die private Verfiigungsgewalt dber Panzer und andere Ristungsgiiter
tendenziell dem Grundsatz des staatlichen Gewalunonopols zuwider liuft; anch mufl hier
mit den viel zitierten “negativen Extemalititen” gerechnet werden, etwa in der Form, dab
private Gewalt das Besiehen des Staates iiberhaupt gefihrder. Daraus folgt, da — ganz
unabhiingig vom reinen wirtschaftlichen Ertragskalkil) — reines Privateigentum keine
sinnvoll anzuswebende Altetnative zum reinen Staaiseigentum ist.

3. Die Kommerzialisierung

Kommerzialisierung bedeuter, dall Staatsbetriebe in privatrechiliche Organisationsformen,
ctwa Akriengesellschaften oder GmbHs, Gberfiihrt werden: In den mittel- und osteuropii-
sthen Lindern werden zum Beispiel vor allem Industriebetriebe typischerweise in ge-
schlossene Aktiengesellschuften iberfiibrt, bei denen der Swut in der Regel — es gibt zum
Teil auch Aktien fiir Betricbsangehinige — alleiniger Akticnbesitzer oder Inbaber bieibi.
Der Grundgeduanke ist der, daf} die Manager von Akiiengesellschafien gewinnorientiert
und seibstiindig handeln. Man glaubt, auf diese Art die Vorteile des kapitalistischen
Systems — die wesentlich aus Weubewerb herriihren — mit denen des sozialistischen
Systems — das wesentlich auf die gerechte, ndmlich nicht private Verteilung von Produk-
livvermbgen setzt — vereinen zv kdnnen.

Die Kommerzialisierung scheinmt damit am ehesten den "Profir-Centers” in markiwirt-
schafilichen Systemen zu emsprechen, die den Bewriebsleitern groBer Unternehmen
administrativen  Spielraum und Anreize zur Effizienz- und Ertragssieigerung geben
sollen.* GroBe Unternehmien, die in der Vergangenheiv die Vorteile der Grolle ("Skalen-
erriige”y iiberschiizc oder deren Nachteile unterschiitzi  hatten, wversuchen mit

4 Damit unterscheiden sich die Kommerzialisierung uad die "Profit-Centers" vom "Kon-
komenzsozialismus”, wie ibn Oskar Lange [1936] beschrieben hat. Denr bei Lange
finder zwar auch eine (particlle) Dezentralisicruag stan, doch im wesentlichen eher in
bezug auf Produktionsmengen; Preise, Lihne und Zinsen werden bei Luange - durch
Versuch und Irstumn korrigierbar - zentral fesigelegt |Lange 1936}



"Profirzentren”, die Folgen dieser Fehleinschlitzung zu beseitigen, indem den Leitern von
Untemetinensteilen selbstiindiges Haandeln — zu dem Emlassungen wie Einstcllungen
gehoren -— ermiglicht wird; nur der kommerzietle Erfolg emscheidet dann dber das
Cinkommen und das Schicksal der betricblichen Emscheidungstriiger. Moldinggesell-
schaften kanoren das Prinzip der Selbstiindigkeir von Unternehmensteilen schon lange
bevor die “"Profitzentren” eine Rolle spielten, da Holdings in der Regel aus sehr
heterogenen — zusammengekauften — Teilen besiehen; die der Holding angehdrenden
Unternehmen haben durchweg ihre unternehmerische Entscheidungsfreiheit beibehalten.

Eigentlich miifte im Sozialismus gut funktionieren, was sich auch im Kapimalismus be-
wihrt hat. Doch dem: ist niche so. Zwar sind in beiden Fillen die "Profitzentren™ weit-
gehend selbstindig und arbeiten im Grunde fiir fremde Eigentimer, die am Betriebsablauf
im einzelnen kein Interesse haben. Aber: Die Eigentijme;‘ der Holding oder der groBen
Firma im kapitalistischen System haben dkonomische Eigeninteressen, die von jeder iiber-
geordneten — erwa gesamiwirtschafilichen — Verantwortung frei sind. Der Eigentiimer
im Falle der Kommerzialisierung jedoch ist oder bleibt der Staat in Gestaht der (jewei-
ligen) Regierung. Diese Regierung, wie jede andere auch, triige gesamtwirtschafiliche
Veraniwortung. Konkret bedeutet das, dafl sie sich unier andererm um die Preisent-
wicklung, die Beschiiftigung, angemessenes Wachstum sowie — bei festen Wechsel-
kursen — um avBenwinschaftliches Gleichgewicht kiimmern muB. Als alleiniger Eigen-
timer von Unterachmen mull sie, etwa, die Beschaftigung in thren Unternehinen beach-
ten. Endlassungen verstofien gegen das Beschiiftigungsziel, es sei denn, die Entlassenen
werden sogleich wieder in einem anderen Stzatsunternehmen aufgenommen. Das geht
wiederum nur, wenr ein anderer Staatsbemieb entsprechende Nachfrage entfalter.
Letzteres ist gegenwilntig, wie auch auf absehbare Zeit, in den mittel- und osteuropiischen
Lindern aus drei ganz pragmatischen Griinden nicht moglich: ’ '

{a) Den betroffenen Liindern geht es winschafilich schleche, und die vom Swukturwandel
betroffenen Unternehmen entfalten keine nennenswerte Nachfrage nach Acbeits-
kriiften,

{b} Bei den Unternehmen handelt es sich um Monopolunternehmen, die im Regelfall die
Produktion cines ganzen Wirtschaftszweiges abdecken. Der Strukturwandel ist unter
diesen Umstiinden inter- statt intrasektoraler Art: Die freigesetzten Arbeiskriifie miifl-
ten zum Beispicl von der Textil- in die Stahlindustrie wechseln statt, wie es in den
westlichen Lindern hiiufig ist, innerhalb der Texiil- oder innerhalb der Stahlindustrie
von den maroden zu den floricrenden Unternehmen zu wechseln. Das wiederum



wiirde erhebliche Investitionen in die Aus- und Umbildung der Arbeitskriifte verlan-
gen.

(c) Die in den minel- und osteuropdischen Lindern vorhandenen Arbeitsplitze sind
reichtich mit Arbeitskriiften ausgestattet. Jedes "Profitzenirumn"~kénnte daher durch
schlichwe Entlassung der jeweils weniger gecigneten Arbeitskriifie seine Errags-
situazion verbessern. “Profuzentren”, die mit Arbeitskriiften unterausgesiauet sind,
diirfte es kaum geben, zurmal angesichts der zu erwartenden relativ niedrigen Arbeits-
produktivieit der an anderer Stelle Entlassenen.

Mit anderen Worten: Kommerzialisierung scheint weder fiir den Ubergang von der sozia-
listischen zu einer marktwirtschafilichen Ordnung eine sinnvolle Strategie zu sein noch als
Endzustand ersirebenswert. Doch selbst, wenn ¢s die genannten Umstiinde nicht giibe, wi-
ren bei der Kommerzialisierung die Betriebsleiter stiindig zumindest zwei Zielen gleich-
zeinig verpflichtet, dem betrieblichen Interesse an hohen Gewinnen und dem gesamtwirt-
schaftlichen Interesse an niedrigen Arbeitslosenquoren. Eine sotche Sitation ist theore-
tisch [ Tinbergen 1956] wie empirisch [Baron et al. 19773 nichs haltbar.

4. Die Verpachiung

Bei der Verpachtung bleibt zwar der Staat der rechiliche Eigentiimer, tber er verpachiet
fiir cine bestimmie Zeit die Nutzungsrechte an Grundsiiicken und Geblivden. Einige der
mittel- vnd osteuropiiischen Liinder nutzen dieses Instrument seie einiger Zeit. Die
Psobleme, vor die eine Volkswirtschafc gestellt wird, die anstelle von Privateigentum die
Yerpachtung von immobilem Staatseigentum vorsieht, bestehen einzelwintschaftlich in der
Fristigkeit der Pachivertriige und in der Zuverldssigkeit des Verpichters; gesamiwiri-
schafilich ergeben sich Probleme der intertemporalen Allokation der Ressourcen und der
Auswirkungen auf das winschatliche Wachstum,

a. Verpachwng mit Erbrecht

Die Fristigkeit von Pachtvermriigen bestimmt den Skonomischen Unterschied zum
Privateigentum. Eine ewige Pach, die vererblich oder verduBerbar ist, ist mic deem Institut
des Privateigentumns weitgehend identisch. Im Regelfall jedoch lauten die Pachivertriige in
den mittel- und osteuropiischen Lindern auf erheblich kiirzere Fristen — etwa sechs
Juhre im Falle von Einzelhandelsgeschiiften in der Tschechischen Republik — und die
Uberwagbarkeit der Pachevertrige ist prakeisch ausgeschlossen. Das bedeutet, dab ein
Unternehimer seing Investition durchweg schoeller amortisiert haben michte als wenn er



Eigentum erwerben kinnie. Zahireiche auf Eingere Frist angelegte Investitionen, wie etwa
bei der Gebiudeersieltung, werden unter diesen Umstiinden nicht oder anders stattfinden.
Die in den betreffenden Lindern erfabrungsgemiB recht geringe Zuverlissigkeit des Ver-
plichters — d.h. der Staaisbiirokratie — wirkt in die gleiche Richtung, Soll hier Abhilfe
geschaffen werden, wiren die Rechte privater Pachinehmer ebenso abzusichern wie die
Rechte von Grundeigentiimern im westlichen Demokratien, néimlich in der Verfassung,
Die Verfassung etwa konnte bestimmen, daB Pachinchmer nicht systematisch be-
nachteiligt werden, indem die Verfiigungsrechte der Pachtnehmer analog den Verfii-
gungsrechien von Eigentiimern definiert werden, wenn auch nur fiir begrenzie Zeit. In den
miteel- und osteuropiischen Lindern ist zudem zu bedenken, daf jeder staatliche
Eigenumsvorbehalt — wie er bei Pachivertriigen des Staates definitionsgemii besteht —
dem chnehin avsgeprigten MiBtrauen privater Investoren Nahrung geben diirfte.

b. Verpachtung chne Erbrecht

Wichtiges Merkmial der Verpachtung kann die fehlende oder zumindest eingeschriinkte
Vererbbarkeit sein. Bei kurzfristigen Pachtvenrigen, wie sic derzeit in den minel- und
ostearopiiischen Lindern iiblich sind, ist Vererbbarkeit nicht gegeben. Das bedeutet unter
anderemn, daff eine Daseinsvorsorge filr Investoren nicht mehr iiber den Erwerb und
Ausbau von Imtnobilien erfolgen kann, "Daseinsvorsorge” bezieht sich auf alle MaBnah-
men, die dic Altersversorgung des Investors sichern sollen sowie die Lebens- und Aus-
bildungsméglichkeiten seiner Familie, insbesondere der Kinder und. Enkelkinder. Die
Anreize, Sachkapital zu bilden, sind vnter diesen Bedingungen stark eingeschriinkr
Solange es nicht begriindeie Hinweise gibt, dal die Daseinsvorsorge in Form von
Hurnankapitalbildung erfolgt, ist dies mit einer gesamuwirtschafilich niedrigeren Investi-
tionstiitigkeit und damit mit niedrigeren gesamtwirtschaftlichen Wachstumsmten verbun-
den. Die Wahrscheinlichkeit der vollkommenen Substitnierbarkeit von Sach- und Human-
kapitalinvestitionen im Hinblick auf die Daseinsversorge ist jedoch gering: Zuwmn einen,
weil eine solche Substituierbarkeit gleiche (inteme) Verzinsung der Investitionen voraus-
- setzt; dies diirfte ein sehr scliener Einzelfall bleiben, denn in der Regel diirfte ¢ine andere
(Sachkapital-)Investition in ¢inem anderen Land lohnender sein. Zum zweiten bestehen
gerade in den bewachisten Lindern wohl eher komplernentire denn substitutive Bezie-
hungen zwischen Sach- wnd Humankapital: Es bedarf erheblicher Investitionen in Stralen,

5 So ist zo vermuten, dalb auch sehr langfristig angelepte Pachtvertriige in der hewigen
Votksrepublik China dkonomisch kaumn ¢ine Lingere Frist aufweisen diirflwen als es der
statistischen Resttebensdaver des Garanten der Liberalisierung Chinas, Deng Xinoping
{jetzt 88 Jahre), entspricht [vgl. Lin 1992, S. 37 ff).
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Schulen, Universitdten, Bibliotheken, Transportsysieme etc. — die alle einen gut bedien-
ten Kapitalmarkt und damis zuversichtliche Tnvestoren benétigen — bevor Ausbildungs-
investitionen angemessen lohnend werden. Dritiens schlieflich ist der Bildungssektor in
den mitel- und esteuropiiischen Liindern, wie auch in den meisien westlichen Lindern,
weiterhin hochgradig sozialisiert; das heit, daB Bildung fiir den einzelnen Nachfrager
weitgehend kostenlos ist oder zumindest nicht mehr als einen Einkommensverzicht ver-
langt. Auch das mindert die Anreize, staw in Sachkapital in Humankapital zu investieren.

Hinzu kommt, daB Verpachtung statt Eigenkapitalbildung selbst in den Fillen, wo
"ewige” Pachtvertriige mit dem Staat geschlossen werden und wo grofles Vertrauen in die
anhaliende Vertragstreue des Staaies besteht, die Liquidititseffekte der Pacht das Ausmaf
der Investiionen senken, Denn im Gegensatz zur Eigenwmsbildung (die Horen ¢in-
schlieBt) bedeutet Pachi, dab ¢in steeer Geldsirom von den Idvestoren zum Staar flieflen
mub. Es ist systiematisch gesehen gewissermalen auf der Kosienseite an die Sielle des
Sozialismus (wo jeder nur geringe Mieten oder sonstige Abgaben auf Immobilien leisten
mubte} die private Pachtzahlung gemreten. Anderungen gibt es beim Pachtsysiem, wenn
iiberhaupt, nur auf der Einnzhmenseite.

5. Die funktionale Privatisierung
a. Allgemein

Anders als in den oben durgestellien Fiillen, in denen ¢s nur Staatscigenium gibi, ist beim
funkiionalen Privateigentum alles Vermdgen grundsétzlich — d.h. mit wenigen Ausnab-
men — in privater Hand. “Funktional” bedeutet, doBb der Staal jusistisches Eigenm und
dkonomische Verfilgungsrechie diberall dort erhiilt, wo er die klassischen Gffentlichen
Girer anbietet, und dafl in atlen anderen Bereichen Privateigentumn besieht (und dos Ent-
stchen von Privateigentum gegebenenfalls gefordert wird). Die Logik hinter dieser An
von funktionaler Vermbgensveneilung ist hinlinglich oft beschrieben worden [Stiglitz
1986). Kurz gefait ist es wirtschafilich effizient, wenn der Staar all jene Giiter und
Dienstleistungen anbietet — dubere Sicherheit, innere Sicherhei, Rechissystem und insti-
tutionelle Rahmenbedingungen sowie bestimmte Teile der materiellen Infrastrukir —,
die wichtig sind und dic anzuobieten liir privaie Umernchmer nich Tobot (weil die Giiter,
sobald sie produzicn sind, allen Biirgern zur Verfigung stehen) oder deren Produktion
durch private Anbieter Gefahren fiir die Gemeinschaft mit sich bringcn-kann. Soweit bei
der Produktion dieser 6ffentlichen Giiter auch dffentliches Eigentum (an Immobilien) not-
wendig ist, so konnte argumentiert werden, soll der Siaat Eigentum erwerben kénnen, Die
Frage ist natiirlich, fiir welche dieser Staatsproduktionen Staatseigentum unerlaBlich st



(2)

(b}

(c)

(d)

Im Falle der Herstellung Suerer Sicherheit kénaten Grenzanlagen, Kasemen,
Ubungsplitze and Vorratslager staatliches Eigentum an Immobilien voraussetzen,
Per Vorteil des Staatseigentums lige darin, daB gefibrliche Giiter und Aktivitiiten
nicht dem potenticllen Zugriff fremder Eigentiimer unterligen. Der Nachteil wiire,
dal} einmal bestehendes Staatseigentum zum falschen Rechnen verleitet (vgl. §. 3 £.),
indem in die Kalkulation des Staates nicht die wirklichen Kosten der Immobilien (das
sind die jeweiligen iiblichen Mieten) eingehen.

Die Wahrung der inneren Sicherheit durch Polizeikrifie und Ordnungsbehérden er-
fordert zwar als Produktionsmiitel ebenfalls zahlreiche Immobilien, doch hier fehlt
weitgehend der im Bereich HinBerer Sicherheit dominierende Aspekt der potentiellen
negativen Externalititen des Privateigentums. Mit anderen Worten: Staaeseigentum
wiire funktional kaum noch zu begriinden. i

Privateigentum und dementsprechend Miet- oder Pachtzahlungen fiir die [nanspruch-
nahme von Grundstiicken und Gebéduden wiiren auch fiir die Krifie, die die Rechus-
ordnung schaffen und aufrecht erhalten (Judikative und Legislative) ein dkonomisch
sinnvollerer Weg als Seaatseigentum. Praktische Probleme mégen sich durch die
spezitischen Erfordernisse des Staales ergeben, dic u. U. durch private Anbieter nicht
befriedipt werden. Derartige Detailfragen, wie ctwa der Kiindigungsschaiz, sind je-
doch Jisbar und stellen kein substanticlies Problem des Privateigentums dar.

Im Falle der Infrastruktur hat, immerhin, sogar Adam Smith (1723-1790) Staats-
eigentum bei "Hohen StraBen” (high roads) fiir norwendig gehalien, offenbar um alle
Arten von privater Wegelaperei zu verhindern: Privates Eigentum an wichtigen Uber-
landstraBen kinnte dazu fiibren, daB die StraBen in miserablemn technischen Zustand
gehalien wiirden, ohne da deshalb die {(private) StraBengebiibr gesenkt werden
miiBte [Adam Smith 1937, §. 684]. Diese Analyse kann jedoch als iiberhol: gelten,®
zum ¢inen, weil jede noch so wichiige SwaBe heute der Konkurrenz durch andere
Stealen und andere Verkehrswege ausgesetzt ist und zum anderen, weil das Beispiel
der westlichen Staalen zeigt, da das hente besiehende komplementiire Rechissysiem
Mieiern und Pichtern Vertragsireue sichert und so die veriragswidrige Nutzung von
Eigentum mit Sanktionen belegt.

& Bemerkenswerterweise argumentiert Smith im Falle von Kanilen fiir privaies

Eigentum, da der Eigentiimer schon bei geringfligiger Nachlissigkeit die Schiffbarkeit
des Kanals und damit scine Einkommensquelle aufs Spiel setze (d.h. aber, daB das
oben genannte Argument der Wegelagerei nicht zutrifft).
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Heutzutage werden andere Rechiferiigungslehren fiir eine staatliche Infrastrukiur ins Feld
gefiihrt, so bei Stralien und anderen Verkehrswegen die “Neizbildungshigkeit”, derzu-
folge nur der Staat als oberste Planungsbehérde sicherstellen kana, dald verschiedene Ver-
kehrsneize zueinander passen |Laaser und Soltwedel 1993]. Auch dies scheint freilich
etwas (iberholt zu sein. Heute ist wohl davon auszugehen, daB keine Institution iiberlege-
nes Lenkungswissen aufweist, Private Anbieter werden aus purem Eigennutz darauf Wert
legen, dall ihr Angebot netzbildungsfiihig ist. Weitere Grinde fir staatliches Eigenium,
die {noch} weilweise berechtigt erscheinen mégen, sind: Die fehlende iechnische und oko-
nomisch tragfihige Moglichkeit, Nutzer zum Gebiihrenzablen zu zwingen (Erfassungspro-
blem); die gleichzeitige Nutzung der Infrasirukiur zum Zwecke der inneren und fiuBeren
Sicherheit, bei der die private Nutzung nur mehr ein erwiinschtes Nebenproduokt ist; die
Sicherstellung einer Mindesiversorgung (Krankenhiuser, Straflen, Schulen) fiir sozial
schwache Misbiirger. Soweit diese Begriindungen iiberhaupt ‘ihre Berechiigung haben,
darauf soll nicht weiter eingegangen werden, geht ihre Bedeutung im Zeitverlauf doch be-
tiichtlich zuriick.

b. Funktionales Eigentum mit Sozialisierungsvorbehalt

Funktionalitiit kann auch so verstanden werden, daB Eigentumsstrukturen im Zeitablauf an
spezifische Erfordernisse angepalt werden kénnen. An die Stelle der starren Zweiteilung
von ffentlichem Eigentum fiir die Produktion &ffentlicher Giiter und Privateigentum fiir
die Produktion privater Giiter und sonstige nicht-6ffentliche Verwendungen trirt dann eine
flexible Aufteilung. So kdnnien Enteignungen vorgeschen sein, die es erlauben, gesell-
schaftliche Transaktionskosten einzusparen, etwa indem fiir strategisch wichtige Straflen
Teilenteignungen ven nicht verkaufswilligen Grundeigentiimern ermiglicht werden,” Dies
diirfien im Einzelfall so komplizierte Angelegenheiten sein, daB jedesmal der Rechisweg
fiir alle Beeeiligten keinesfalls eingeschriinkt werden sollie.

¢. Funktionales Eigentum ohne Sozialisierungsvorbehalt

In diesern Fall gib ¢s cine klare Trennung zwischen Privateigenium und $ffentlichem
Eigentum, je nuch der im Ausgangszeitpunkt vorberrschenden Arbeitsieilung in bezug aof
offentliche und private Giiter. Sollten sich im Zeitablauf die Gewichie der beiden Arten

7 Im Beispiel der Bundesrepublik Deutschland entspriiche dies der in Art. 14 Absatz 3
der Verfassung festgelegten Enteignung zum Wohle der Allgemeinheit. Es entspricht
nicht der in Art. 15 Gundgesetz arsikulierten Vergesellschafming, Lerztere ist unab-
hiingig vom Allgemeinwohl moglich und daher tendenziell cher dem Recht vom Raub-
gemeinwesen angemessen.
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von Giitern vnterschiedlich entwickeln, so wiire eine Anpassung der Vermigensverhiilt-
nisse nur auf freiwilliger Basis — das heiBt: iiber den Markt — mbglich, da Enteignungen
ausgeschlossen sind, Die Bewertunpg der potentictlen - Wohlfahriseffekte aufgrund
scheinbar mangelnder Flexibititit bei staatlichen Handlungen ist nicht einfach: Verluste
treten auf, wenn der Staar wohlfahnismehrende Investitionen nicht durchfithren kann;
allerdings haben Beamte im Regelfall nicht mehr wohlfahrtsrelevante Informationen als
Private, lediglich ihre Aufgabe ist eher eine gesamiwirtschaftliche. So mag es sein, daff
das private Interesse in manchen Fillen dem Gesamtwohl mehr entspricht als das Tmeresse
der gemcindtichen Beamien oder der Bundesbeamien, Unter solchen Bedingungen treten
gesarmwirtschaftliche Gewinne auf, wenn staatliche Vorhaben an einem fehlenden Sozi-
alisierungsvorbehalt scheitern.

III. Spezielle Probleme der Privatisierung
1. Das Problem der anfdnglichen Vermogensverteilung

Bevor privatisiert werden kann, muB feststehen, wer bisher Eigentiimer war; er allein
kann n@mlich Eigentum abgeben und den eventuellen Verkaufserlbs einstreichen, Das ist
in ehemals sozialistischen Lindern, in denen alles Volkseigentum war — das heiBt: dem
Staat gehorte — nur auf den ersten Blick einfach. Ein akevelles Beispiel mag dies erldu-
tern: In der Russischen Foderation ist bis hewie nicht verbindlich geklin, wer jeweils
Eigentiimer der Betriebe und der {sonstigen) Tmmobilien war. In Frage kommen zahlrei-
che Institutionen der fritheren Gesellschaft: (1) die Russische Foderation, (2) die jeweilige
Autonome Republik, z. B. Tatarstan bezichungsweise das Fidische Autonome Gebier, (3)
das nicht-autonome Gebiet (Oblast), z.B. Vladimir, oder — auf der gleichen Ebene — (4)
der Gau, z.B. Krasnodar, (5) der Bezirk, z.B. Alexandrow, (6} die Stadt oder Onischafi so-
wie (7) die jeweilige Bewiebsleitung oder (8) die jeweilige Betriebsbelegschaf.

Da es den einen Alteigentiimer — niimlich die UdSSR — nicht mebr gibt, versucht bis-
lang jede dieser acht Gruppen, an die Stelle des Alieigentiimers zu treten, So kommt es
vor, daB der gleiche Betrieb von mehreren "Eigentiimern”, die unabhiingig voneinander
handeln, beansprucht wird. Privatisierangen sind bislang vor allem von Betriebsleilungen
undfoder Beiricbsbelegschafien “spontan” erfolgi (vgl. unten V.6), Die Gefahr besteht
durchaus, da} Grundsticke oder Betriebe von mehreren der acht  genannten
Anspruchsebenen gleichzeitig zum Verkaufe stehen bezichungsweise privatisiert werden.

Mit anderen Worten: Vor jeder Prvatisicrungsanstrengung miilten Grundbiicher angelegt
werden, in denen der oder die Alteigentiimer mit ihren jeweiligen (evil. ideellen) Anteilen
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genanni werden. Nur Eintragungen in das Grundbuch sollten -— wie in westlichen
Lindern auch — Dokumentation und Beweis des Eigenturms sein.

2. Das Problem der Restinion

Anders als bei der schlichten Privaiisierung geht es bei der Restimution um ¢ine erncute
Privatisierung aufgrund vor-sozialistischer Eigentumsstrukiuren. Da es hier um Rechusfra-:
gen geht, die in allen betroffenen Lindern Jahrzehnte zuriickseichen, ist das Restitutions-
problem gleichzeitig mit der unvenmeidiichen Vergangenheitsbewiiltigung verkestet. Das
bedeuter auch, dalk RuBland kein Restitutionsproblem aufweist, da die alten Eigentums-
strukturen nach dewn langen Zeitraum, in dem der Soziulismus herrschie, schwerlich nach- -
weisbar und durchsetzbar sein diiften.

Driese Verkettung der Rechtsfrage der Restitution mit der stets Problemne der Gerechuigkeit ~
aufwerfenden Vergangenheitsbewiltigung macht die Restitution tendenziell zu einem
Hemmnis der Systemtransformation. Es kommt daher darauf an, Gerechtigkeitserwipun-
gen hintan zu stellen und sich auf die Losung des Rechtsproblems zu beschrinken. Eine
solche Losung sollte sich an den &konomischen Kriterien der intertemporalen Effizienz
origntieren [Sohmen 1976]. Instument der Herstellung interiemporaler Effizienz is¢ unter
anderem das Erbschafissteuersystem. So sollie der Erbschafissieuersatz niedrig genug
sein, um die intertemporale Kapitalakkurnulation beim Erblasser nicht zu behindern und
hoch genug, wm beim Erben Anreize zur effizienten Nutzung des Kapitalstocks zu
schaffen. Allerdings ist diese theoretische Formulierung leichter als die prakiische Festle-
gung eines "optimalen” Steuersaizes. Tendenziell jedoch wiire mii dieser Erbschafissteuer
gleichzeitig das Problem der intertemporaten Gerechtigkeit gelist.?

Da es in den mitiel- und osteuropiischen Lindern darum gehe, moglichst rasch privates
Eigenwm zu bilden, solhen auch die Restiwtionsfille rasch erledigt werden, AuBerdem
sollte, um die [nvestitionsneigung von Immobilien-Erwerbern nicht zu beeimuriichtigen,
einmal erworbenes Eigentum generell frei von historisch entstandenen dinglicher oder
schuldrechilichen Anspriichen an den neuen Eigentiimer sein. Zu dem Zweck bietet es
sich an, streng zwischen schuldrechtlichen und dinglichen Titeln zu unterscheiden.
Bringliche Alt-Anspriche soliten nur bis zum festzulegenden spéiiesten Verkaufstag besie-

8 Stark vereinfachend dargesiellt, wiirde ein Erbschafissteversatz von 33 vH z.B.
implizieren, daB — wenn jede Generation nach 35 Jahren von der niichsten abgeltost
wird — nach rund 100 Jahren ein nominaler Anfangsanspruch auf Restitution er-
loschen wiire.



hen und nach erfolgtem Verkauf ausnzhmslos ertdschen, Schuldrechdiche Alt- Anspriiche
dagegen, mit den Gblichen Verjihrungsfristen, kiinnen bestehen bleiben. Um lnvestoren
nicht abzuschrecken, miillten diese Anspriiche sich jedoch gegen Dritte richten: Am ein-
fachsten wiire es, den “Staat” zum alleinigen Schuldner zu machen. Der Staat wiederum
miiBte aus dieser Schuldnerfunktion keine besonderen Verlusie erleiden — das heilt:
Steuern erhhen miissen —, sofern er die Verkaufserltse in einen neu zu schaffenden
Restitutionsfonds  flieBen 1461, aus dem die schuldrechilichen Anspriiche von
Alweigentiimern gedeckt werden.

Das bedeutet: Nach Beginn der Transformationsphase wiirde landeseinheitlich ein Tag
festgelegt, bis zu dem alle relevanten im Staatsbesitz befindlichen Immobilien zu verkau-
fen wiiren. Restitutionsanspriiche miissen demzufolge bis zu einem ebenfalls festzule-
genen Stichlag vor dem letzten Verkaufsiag angemeldet und befriedi gt sein. Die verwal-
tungstechnischen Kriterien fiir die Restitution miifiten zuvor vom Geserzgeber in einfacher
und eindeutiger Form auofgesiellt werden. Allen anderen Alwigenuimern, die ihre
Anspriiche {noch) nicht nachweisen kdnnten oder die von den Stichtagen nichis wuBten,
bleibt nach dem ersien Stichtag nur mehr der iiber den Restitutionsfonds abzuwickelnde
schuldrechiliche Anspruch. Ein bewubBtes Hintertreiben der Resiiiution durch s;’iufnige
Beamte hiitie keinen Sinn, da der Alieigentimer — auch ohne seinen dinglichen An-
spruch — am Verkaufstag mitbieten kann, in der GewiBheir, der von ihm gezahiten
Marktpreis tiber seinen schuldrechtlichen Anspruch gegen den Restimtionsfonds zuriick-
zuerhalten.®

IV. Varianten der Privatisierung

Wenn die Privatisierung erst einmal als gemeinwohlfdrdernde Sirategie anerkannt und be-
schlossen ist, entsieht eigentlich nur noch die Frage, wie Privatisierung am schaellsten
und effizientesten durchzufiihren ist. Von dieser Situation ist in den mittel- und osteuro-
piischen Lindern, in denen es bisher (fast) nur Staatseigentum gab, auszugehen. Dabei ist
&5 im Grunde wnerheblich, wer Eigentum erwirbt, solange sichergestellt ist, dab es nicht
der Staat ist. Denn da es vom Zeitpunke des Sysiemwechsels an Miirkte fiir Mobitien und
Immobilien gibt, wird durch Kauf- und Verkaufsaktionen die wohlfahrisoptimale Vertet-
lung des Eigentwns schnell erreicht werden, wic oben gezeigt wurde.

?  Um biirokratische Verfahren zu beschleunigen, bietet es sich an, in besonders schweren
Fillen Beamten mit der Entlassung aus dem Swuawsdienst zu drohen ("Saumselig-
keitsgeseiz™). Kriteriwm konnte die Anzahl der Beschwerden in vom-Hundert aller zu
bearbeitenden Vorgiinge sein,
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Im folgenden werden ¢inige Verfahren des Ubergangs von Staats- zo Privateigentum dar-
gestellt und auf ihre gesamuwistschaftlichen Vor- und Nachieile hin untersucht. Unter-
schieden wird dabei, wie mittlerweile dblich, zwischen “Einzelprivaiisierung” und
"Massenprivatisierung”. Erstere bezieh: sich auf die Prvavisierung einzelner Grundstiicke,
Gebiiude und Betriebe; bei der Massenprivatisierung versucht der Staat, beim Ubergang
vom Sozialismus zwm Kapitalismus westlicher Priigung klassisch-sozialistisches Gedan-
kengut nicht sogleich aufzugeben: Gesellschafiliches (= staatliches) Eigentum soll so “ge-
sellschafdich™ wie miglich verteilt werden,

1. Einzeilprivatisierung

Grundlage der Einzelprivatisierung sollee ein Verfassungsaufirag an die Sffendichen
Gebietskorperschaften dariiber sein, bis wann das — zu definierende — ehemalige Staats-
eigentum zu privatisieren ist. Die Einzelprivatisierung legt die Verantwortung fiir den
Ubergang zum Privateigentum in die Hinde von dezentralen Entscheidungstrigem.

a. Versteigerung

Das wohl entscheidende Problem des Versieigerungsverfahrens ist, daB die Gewinnerwar-
tungen desjenigen Bieters, der den Zuschlag bekommi, nicht unbedingt realistisch sind.
Denn alle Bieter handeln unter UngewiBheit in bezug auf die kiinftigen Nettoerrige des
zu ersteigernden Objekis. Es kann vermutet werden, da viele Bieter zu niedrige Gewinn-
erwartungen haben; einige mégen dagegen zu optimistisch ein. Da der Hochsibietende bei
Versteigerungen den Zuschlag bekommt, ist die Wahrscheinlichkeit grofl, dal der
erfolgreiche Bieter "liber Wert" gekauft hat.  Dieses Phiinomen, das auf der "rationalen
Usnwissenhei” der Bicter beruhi, ist jeder Versteigerung immanent. [hm wiire auch da-
durch nicht beizukommen, daB der Auktionator siets nur das zweit- oder drirtbesie Ange-
bol zum Zuge kommen liBt, da dies ebenfalls Verlusie implizierte. Letztlich liuft daher
die Versteigenung auf einen — womdglich zeitintensiven — SuchprozeB hinaus, wenn der
erste Ersteigerer aufgrund seines ibermiifigen Optimismus in Konkurs gehy, €ine neue
Verstetgerung stattfindet etc. Der "letzie” Bieter in dieser Keue hiitte dann den Markiwert
des Objekis richtig eingeschiirzt.

Methodische Details der Versteigerungslosung beziehen sich darauf, wer die Ver-
steigerung durchfihn (der "zustindige” Biicgermeister, ein Vermdgensamt oder ein beauf-
tragier privater Makler) und wie dies geschieht (schriftliche Auktion oder direkie Auk-
tion). Im Regellall wird ein privater Makler (viclleicht ein Unternchrensberater oder cine
Bank aus einem westlichen Land), der am Verkuufserlds beteilige ist, am ehesten zur
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Erlésmaximierung beitragen konnen; er kann womdglich auch den werbewirksamsten
Praspekt fiir die zu verkaufenden tmmobilien erstellen, Dariiber hinaus ist in Lindern, in
denen das Volk das Verieilen im Verborpenen historisch gewohnt ist, die direkie Auktion
den schrifilichen Angeboten vorzuziehen, solange bei letzieren der VYerdacht der
Manipulation auftreten kann.

b. Verschenkung

Anders als bei der Versieigerung, wo nicht einmal die daraus resultierende anfingliche
Vermogensverteilung vorhersehbar ist — im Grunde bleibt sogar offen, welche Antgile
der Betriebsvermigen eines Landes im Inland verbleiben {vgl. hierzu unten Abschnitt
V) — ist der diskretioniire Einflu des Staates bei der Verschenkung sehr groB. Solange
ausgeschlossen ist, daB der Staat die Schenkungen an sich selber oder — funktionsabhiin-
gig — an seine Beamten macht, kann davon ausgegangen werden, da iiber kurzem eine
"pptimale” Venmégensverteilung entsichen wird: Denn dic Beschenkien werden — sofern
die Transaktionskostea hinreichend niedrig sind — ibre Eigentumsrechte verkaufen, wenn
sic zum Beispiel aus der Anlage des Erléses hohere Enriige erziclen als sus dem
Geschenk. Die wettere Argumentation entspricht derjenigen, die oben iiber die Voreile
des Privateigentums gefiihet wurde.

Der wesentliche Nachteil der Verschenkung im Vergleich zur Versteigerung besteht in
dem Einnahmeverlust des Staates. Wie bei der Versteigerung, so kdnnen auch bei der
Verschenkung die Produkiivitaiseffekie der Privatisierung erst von der "zweiten Runde”
an entsiehen,

¢. Freihindiger Yerkauf

Ahnlich wie die Verschenkung ist hier ¢in relativ hohes MaB an anfinglicher Verteilungs-
wiltkiir gegeben. Da der Staat entscheidet, an wen verkaufi wird, kann mazn auch hier von
einem sozialistischen Weg der Einzelprivatisierung sprechen, der miglicherweise geeignet
ist, behirdliche Widerstiinde tiberwinden zu helfen. AuBerdem erzielt der Staar Erlise, al-
lerdings vermuilich geringere als bei der Versteigerung, Die langfristigen Allokations-
effekte unterscheiden sich nicht erkenmbar von denen der Verschenkung und Ver-
steigerung,
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2. Massenprivatisiertng

Bei der Massenprivatisierung gehen zahlreiche Unternehmen nach einheitlichen Verfahren
und “gleichzeitig in Privateigentum — durchweg in Smeubesitz — diber. Hiufig sind
derartige Aktionen auf Unternchmen einer bestimimien MindestgrsBe und/oder einer be-
stimmten Sparte beschrinke. Der tragende Gedanke bei der Massenprivatisierung ist, daf
vormals pesellschaftliches Eigentum der Gesellschaft “zuriickgegeben” wird. Duaraus folge,
dafl der Staat nicht — wie bei der Einzelprivatisierung — finanziclle Anspriiche an die
Privatisierungsaktion kniipfen kann. Die Envriige aus der Privatisierung flicBen daher in
die Kasse des jeweiligen Unternechmens und verbessern seine Liquidiciit. Letzieres bietet
einen zusitzlichen Anreiz fiir die Erwerber von Eigenturnsanteilen. Diese zusiitzlichen
Anreize scheinen nicht zuletzi deshalb notwendig zu sein, weil davon auszugehen ist, dai
die erragskrifigsten Unternehmen im Rahmen der Einzelprivatisierung in private Hand
iibergehen.

Lipton und Sachs |1991] freilich halten die Massenprivatisierung deshalb fiir die beste
Privatisierungsmethode, weil si¢ schneller und umfassender zu Ergebnissen fiibre,
Allerdings setzen sie die héhere Geschwindigkeit der Massenprivatisierung voraus, chne
sie zu begriinden: Die Varianten der Versteigerung oder Verschenkung im Rahmen der
Einzelprivatisierung werden nicht gesehen.

u. Privatisicrung iiber den Kapitadmarks

In diesem Fall wird fiir die (groBen) Betricbe zuniichst — idealtypisch — das Eigenkapital
ermiticlt, das dem jeweiligen vermuleten Kapitalwert des kinfiigen Unternchmens ent-
spricht.' Sofern ein Vergleich zwischen dem Kapitalwert des Unternehmens und dem
Tageswen der Summe seiner Einzelteile (Grundstiicke, Gebiiude, Maschinen, Lagerbe-
stiinde, etc.) ergibt, dab letzierer héher ist, sollte dieser hishere Wert zur Grundluge des Ei-
genkapitalausweises werden; ist umgekehn der Kapitalwen hdher, wird dieser zur Grund-
lage der Eigenkapitalbestimmunyg.

16 Die SchluBbilanz eines sozialistischen Bewriebes zeigt auf der rechien Seite Verbind-
ichkeiten der Beriche gegeniiber dem St und aol der linken Seite das Anlagever-
magen sowie evenuelk: Forderungen. Far die Erdffnungsbilanz werden alle Verbind-
lichkeiten gegeniiber deny sozialistischen Siat - den es nicht mehr gibn - cesarzlos
gestrichen Gnach Saldicruog min den Fordesungen an deo Staan), Gleichzentig wind der
Kapitdwert des Umernchmens zum Suchiag ermitelt und dem Eigenkapital gleich-
geselzl.
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Allerdings gibt es Griinde dafiir, Eigenkapital nicht in vollem Ausmal des erminelien
Kapitalwertes oder Tageswertes zu bilden, sondern nur, etwa, 90 vH des jeweils hoheren
der beiden Werte zur Grundlage zu machen, was bedeutet, dall bewult stilte Reserven
gebiidet werden und so der wirkliche Weri der Untemehmensanteile héher ist als der aus-
gewiesene: Erstens ist dann die MiBravensbarriere in der sozialistisch erzogenen heimi-
schen Bevdlkeruny eher zu iiberwinden; zweitens sind die Schiitzungen des Kapitalwertes
mit Unsicherheit behafter. Schlimmer noch als eine viel zu niedrige Bewertung des
Uniernehmens - die zu Spekulationen und Enttéiuschungen bei den zu kurz Gekom-
menen fiihrt — ist eine zu hohe, da sie Verluste der Kiufer impliziert und das erst entste-
hende System des Privateigentums nachhaltig diskreditieren kann.

Dieser Art der Massenprivatisierung mag entgegensichen, dafl es in vielen miuel- und ost-
curopiiischen Liindern noch keinen ausgehildeten (Eigen:)Kapil:nlmnrkl gibt, Um erhebli-
che Verzigerungen zu vermeiden, bietet sich als Ausweg das Instinn der “Leihibiese™ an;
das sind guslindische Wertpapierbéirsen, die (voriibergehend) Aktien von zu privatisieren-
den ostewropiiischen Unternehmen anbicten, Allerdings stetlen sich hierbei einige Pro-
bleme: Auskindische Borsen siellen ihre spezifischen instinmionalisierten Anspriiche an
dic zo vermarkienden Unternehmen (beziiglich der GrivBe, der Kapitalsuuktur und der
Bewertung der Ertragskrafi) und an  die  Aufnabmefihigkeit des heimischen
Weripapiermarkies, Aullerdem miifiten die Piazierungen relativ attrakiiv pemacht werden,
was zusiitzliche Errugsverluste fiir die kinfligen Eigentiimer impliziert; binzu kommi,
dab nalionalen Priiferenzen in bezug auf die Eigeatiimerstrukturen auch in der “ersten
Runde" nicht nachgekommen werden kann.

b. Privatisierung fiber Intermediiire

Massenprivatisierung bedeutet im Regelfall Osteuropas Umvericilung betrieblichen Ver-
migens. Eine solche inassenhafte Umverteilung diirfte in den seliensten Fiillen iiberhaupt
kapitalmarkirelevant sein. Vielmehr geht es darum, soviel individuelle Anspriche auf
Betriebsvermagen zu schaffen wie miglich, Da Aktien einen gewissen Mindestwen kaum
unterschreiten kbanen und zudem jeweils auf ein bestimmues Unternchmen tawien, haben
einige der mittel- und ostevropiiischen Linder versucht, nicht-unternehmensspezifische
Anspriiche in kleinen Portionen zu schaffen. Die Ausgabe solcher "Voucher™ lillt
normalerweise spontan Institutionen entstehen, die sich auf die Verwalung der Voucher
spezialisieren. In sozialistisch gepriigten Lindern kdnnen aber auch an die Stclle derarti-
ger spoataner Intermediiire behirdlich besiallte Intermediiire trelen, die die Voucher ver-
walten, Eine drine Maglichkeit besteht schlicBlich darin, keine Voucher auszugeben und
" statt dessen das Eigentum an ¢ine Reihe von Intermediliren zu vergeben, an denen wieder-
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um Anteile erworben werden kinnen; in einer ersten Verteilungsaktion konnten (handel-
bare} Anteile an alle so geschaffenen Intermedidre gleichmiBig an die Biirger verteilt
werden.

Der Unterschied zwischen spontan entstehenden und behdrdlichen Intermedidiren besteht
vor allem in der Freiheit der ersteren, aus der Vielzahl von Uniternehinen die ihrer Mei-
aung nach interessantesten herauszupicken; der amtliche Intermediiir wird nehmen miis-
sen, was der Staat thm an Unternehmenseigentum tiberlilt. Von Bedeutung diirfte hier
das sogenanate “principal/agent”-Problem sein. Es beschreibt das zuweilen diffizile
Verhiltnis zwischen den Interessen des Eigentiimers ("pincipal”) und des Geschifisfiihrers
oder Managers ("agent™). Der erstere ist zuweilen mehr an hohen Gewinnen interessicrs
als an niedrigeren und dafiir sicheren Gewinnen, wihrend der Manager durchweg als risi-
koarm eingeschitzt wird, da er— anders als der Eigentiimer, der "nur” Gewinneinbulien
riskiert — bei jeder Entscheidung seinen Arbeitsplatz aufs Spiel setzt. Dies kann zu Kon-
ftikten zwischen Eigentiimern und Managern fiihren. Nur wenn beide die gleichen Priife-
renzstrukturen in bezug auf Gewinne und Sicherheit haben und, zweitens, das auch wis-
sen, besicht kein principal/agent-Problem. Der Fall diirfte sehien sein, In allen anderen
Fillen muB der Prinzipal sich sorgen, wie er den Verwalter — der im Regelfall iber mehr
und bessere Informationen verfiigt — wirksam kontrollieren kann.

Bei behdrdlichen Intermedidiren ist das Kontroilproblem vom einzelnen Biirger auf den
Staat verlageri. Der Steae muB dafiir sorgen, daB die Intermediiire solide arbeiten und in
ausreichendem MaB Gewinnmdglichkeiten durch Bewiligungskiufe und -verkiiufe nuizen
und mieinander in Wenbewerb siehen, DaB diese Kontrolle kein Staat zu leisten in der
Lage ist, war meist wesentlich fiir den Zusammenbruch der sozialistischen Gesellschafien.
Bestenfalls kann der Staat durch die Schaffung von Wahlfreiheit der Biirger zwischen be-
hordlichen Intermediiiren eine Konkurrenzsituation imitieren. So ergibt sich, daf} die be-
hirdliche Besiallung von Intermediiiren avsschlieBlich auf eing erste Griindungsaktion be-
schrinkt bleiben mul. In der Folgezeit wiiren notgedrungen auch die behdrdlichen Inter-
mediiire den privaien vergleichbar.

Unabhingig davon, welche Form der Intermediation im einzelnen Land gewiihlt wird, be-
deuiet Intermediation nie, dad das principal/agent-Problem geldst wird; ¢s wird vielmehr
lediglich verlagent und wombglich vergrofert. Verlagen wird es insofern, als jetzt die
Kontrolle der neuen privaten Beteiligungspesellschaften bei “Experten” und nicht mehr
beim vermeimlich ahnungslosen Biirger liegt. Diese Verlagerung ist, ganz abgeschen vom
Problem des "Experentums” [vgl. sehr kritisch: Schattschneider 1935], solange sinnvoll,
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wie fiir Wettbewerb zwischen verschiedenen Intermedifiren gesorgt ist. Das princi-
palfagent-Problem wird freilich grgBer, weil — wie in einer Kreditkette — eine zusiitzli-
che principal/agent-Beziehung entstanden ist. Das privatsierte Unternchmen ist nunmehr
"Agent" des "Intermedidr-Prinzipals", der seinerseits "Agem” des "Eigentiimer-Prinzipals”
ist. Zwar ist jeizt die Komrolle des letzien Agemnten vom Eigentiimer genonmunen, doch
mul} er sich statt dessen um die Kontrolle des Imermediiir-Prinzipals kiimmern. Dicser ist
aller Voraussicht nach in bezug auf sein Verhdltnis zu Kontrofleuren sehr viel hiirter
gesotien als es der letzie Agent, das Unternehmen, je gewesen wiire,

Ein Vergleich der Formen der Intermediation ist nichr einfach. Da es hier um die fiir alle
Beletligien neue Erfahrung der Einfiihrung eines revolutioniir anderen Eigentumssystems
und anderer als der gewohnten Regeln geht, sollte der Ubergang so einfach und leichs ver-
stindlich wie moglich sein. Gegen die Varianten des Systems der Intermediazion spricht
zuniichst, daBl sie kompliziert sind: Die Voucher sind Inhaberpapiere, wobei der Eigen-
tumsuanspruch zundchst absirakt bleibt. Auch nach der Einldsung entsteht kein konkretes
Eigentum an einem oder mehreren Unternehmen. Vielmehr ist lediglich ein Anspruch auf
Beteiligung an einemn Intermediiir entstanden. Unklar bleibt jetzt, wie das Verhilinis zum
Intermedidr ist; gibt letzeerer die Voucher dem Staat im Austausch gegen Unternehmens-
anteile (Aktien), so war die Spezifizierung auf einen bestimmeen Inhaber iiberfliissig: Der
fribhere lohaber kann, wenn er mit dem Intermedidc und seiner Portfoliapolitik
unzufrieden ist, seinen Voucher nicht mehr zuriickerhalten. Als Ausweg aus digser
Variante bietet sich an, dem urpriinglichen Voucher-Besitzer handelbare Anteile am
Eigenkapital des Intermediiirs zu schaffen, an den er sich anfangs selbst gekettet hatte.
Sofern Banken intermediiire Funktionen iibernehmen, liegt es nake, dem Eigentiimer der
VYoucher ¢in Depot einzurichten und zu verwalten, iber dessen Zusammenseizung der
Eigentiimer selbst bestimmen kann.

¢. Die Auswahl der Intermediiire

Ein Selektionsproblem besteht im Grunde nur bei der Variante der amtlichen Bestellung
von Intermedidren, dean bei der spontanen Bildung von Finanzimermedidiren iibernimmi
diese Aufgaben “der Markt”. Das Spekirum der Wahlmoglichkeiten reicht von der Beauf- -
tragung von Beamten, etwa des Finanzministeriwms oder der (chemaligen) zenwalen
Planungshehdrde, bis hin zur internationalen Ausscheeibung dieser Funktionen. Wichtig
erscheint, dafl zumindest einige der Intermediiire fiber langjihkrige Erfahreng it Unterneh-
mens- und Finanzmunagement unter marktwirtschaftlichen Bedingungen aufweisen und
dafl — nach der ersten Runde der Verteilung der Unemnchmensanteile — zwischen den
Intermedidiren Wellbewerb um die Gunst der Kunden besteht. Dazu gehdrt auch die
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Chancengleichheit dieser Untemehmensverwaliungen; so ist jede behordliche Auflage in
bezug auf die regionale oder sektorale Spezialisierung der Intermediére zu vermeiden,

3. Hemmnisse fiir eine effiziente Privatisierung
a. VYorbemerkungen

Die Privatisierung ist keingswegs als Selbstzweck anzusehen, Vielmehr ist sie instrumen-
tal tiir die Schaffung dezenwraler Produktionsanreize, beziechungsweise dezentraler Anreize
zur Produktivititssteigerung, Viele Hemmnigse fiir eing solche "effiziente” Privatisierung
eatstehen daraus, dab die Privatisierung gleichzeitig als ein Allheilmittel zum Erreichen
einer Anzahl weiterer Ziele angesehen wird. Solche Ziele sind unter anderern das der all-
gemeinen sozialen Gerechtigkeit, der jeweiligen bemieblichen Akzeptanz und das der fis-
katischen Ergiebigkeit der Privatisierung. Gerade im AnschluB an eine jahrzehntelange
sozialistische Wirtschaft kann vermutel werden, dall einerseits die Vorstellungswelt fast
aller Bewiligten gerndezu  selbstverstindiich noch vom  Gerechtigkeits-  und
Gleichheitsdenken gepriigt ist und da andererseits unrealistische Vorstellungen iiber den
Wert der vorhandenen Produktionsmittel herrschen.

Prvatisierungshemmnisse konnen freilich auch profanerer Natur sein, wie etwa die in al-
len sozialistischen Lindern ausgepriigten unwirtschattlichen UnternehmensgréBen oder
das weitgehende Fchlen eines gut funkiionierenden Geschiifisbankensysterns und eines
Systems nstitutioneller Kapitalanleger, Verzdgerungen bei der Privatisierung entstehen
zudem oft dadurch, dal} die Verkiufer Mindestanforderungen an den Kiufer sicllen, wie
zum Beispiel die Aufrechierhaltung der Beschifigung, die Fortfiihrung des alten Produk-
tionsprogramms, der Nachweis der Bereilschaft zu investiersn oder die soziale Vorsorge
fiir freigesetzie Mitarbeiter, SchlieBtich und niche zuletzr ist die Frage nach der Notwen-
digkeit birokratischer Konwollen zu sielien; hierher gehéren Privatisierungsbehiirden aber
auch notarielle Funktionen bei der Bewrkundung von Eigemumsibericagungen.

b. Ssalicher Regulierungsbedurf

Zu den wichligsten Dienstleistungen des Staates im Bereich der Schaffung und Aufrechi-
erhallung von Rechtssicherheit gehért die Definition und Dokumentation von Eigenturns-
rechten, In den osteuropidischen Liindern ist dieses Problem besonders diffizil, weil der
St gleichzeitig der einzige Anbieier von Unternelimenskapita! ist: Interessenkollisionen
zwischen der vigentlichen Aufgabe der Rechtssicherheit und dem ziigigen Verkaaf von

dem Staat niche mehr zusichendem Eigentumn scheinen unausweichlich. Hier ist €5 wich-
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tig, eindeutige Vorgaben zu haben. Die Yorgaben kdnnen sinnvollerweise nur die Prioritit
der Herstellung von Rechussicherheit haben; die Verkaufsbedingungen, wie Preise, Zinsen
und Konditionen sind weniger wichtig. Aus dieser klaren Aufgabentrernung folgt im
Grunde, daB das Verkaufsgeschift auf keinen Fall vom Staat selber besorge werden sollte,
Der Staat kann vielmehr private Unternehmen {etwa Maklerbiiros oder Auktionshiuser)
damit beaufiragen. Letztere wiirden zwei gewichtige Probleme gleichzeitig #sen kénnen:

—~  Angemessen hohe Verkaufserlose: Das Eigeninteresse der Aultragnchmer an hohen
Erltsen wird, wie im Westen iiblich, durch prozentuale Beteiligung erreiche.

- Rascher Verkauf: Da die Avfiragnehmer im Wettbewerb miteinander stehen (im Falle
von Maklerbiiros) und da nicht erzielte Einnahmen Zinsverluste bedeuwten (bei allen
Arien von Acftragnehmern), ist zu erwarten, daB alle Giberhaupt verkiuflichen Unter-
nehmen absehbar rasch verkauft werden, ’

Dem Staat wiederum cbliegt es in diesem Zusamsmenhang, Hoheitsrechie wahrzunehmenl.
Dazu gehdren die Dokumentation des Eigentumnsiibergangs ¢Grundbuchhaltung) und die
Durchsetzung der Eigentumsanspriiche. Es mag zudem empfehlenswert sein, einen Teil
der Dokumentation privaten Notaren zu iiberlassen, Sofern es bei Notaren — wie bei den
Makilerm auch — noch keinen zuverliissigen Ehrenkodex gibt und keine einschligigen
Erfahrungen, ist der Riickgriff auf westliche Unternehmen méglich.

c. Privatisierungsbehrden

Im Rahmen des dargesielften Regulierungsbedarfs wiirde eigentlich eine zusizliche, mit
der Privatisierung beauftragte Behérde nicht bendétigt. Doch mag das Problem aufiauchen,
dal die konkrete Institution, die vor der Transformation der sozialistischen Ordnung
Eigentitmer war, nicht eindewiig fesisteht; das heit, ein vormals volkseigener Beirieb
kann den Mitarbeitern zugeschlagen werden, den Betnebsleitern, der Kommwune, dem
Land oder dem Zentralstaat. Entsprechend wiiren auch die Verkaufserkise zu verbuchen,
Eine nicht gewinnorientierte Privatisierungsbehdrde kénnte hier — auf den ersten Blick
Zurnindést ~— Abhilfe vom Kompeenzwimrwar und den damit verbundenen Verteilungs-
kiimpfen schaffen. Sie wire der alleinige Eigentiimer, der allerdings den Auftrag hiltse,
sich als Eigentiimer abzuschaffen. Uber die Aufteilung der Privatisierungserlisse wiirde —
wie dber die Auficilung der Sicuererlose insgesamnt — der Gesetzgeber entscheiden. Es
miibie zudem sichergestellt werden, daB die neue Behéirde ausschliefflich dem Zwecke der
Privatisierung dient und keineswegs mit Nebenaufgaben betrawt wird, also nicht Unier-
nehmensbewertungen durchfiihrt oder gar Sanierungszwecke verfoigt. Beides wiirde zu
Zielkonflikten fithren und die ohnehin sters latent besiehende Gefahr behdrdlicher
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Ineffizienz vergriBern. Allerdings ist natiirlich zu fragen, ob ein staatliches Gemeinwesen
im Dbergang, dus zu schwach ist, um Eigentumsrechte zu definieren und eindeutig zuzu-
orduen, in dee Lage ist, zu diesem Zweck eine neue Behdrde mit der dazugehdrigen
Durchsetzungskraft einzorichten, Paradoxerweise mag es so sein, dall ¢ine Privatisie-
rungshehorde in idealiypischer Auspeswltung ausgerechnet nur dort etablien werden
kann, wo Rechtsnormen ohnehin relativ problemlos durchsetzbar sind, das heibt, wo ¢ine
solche Behdrde nicht beadtige wird.

Der Vorteil der Einrichtung einer Privatisierungsbehdrde besteht darin, daB eindeutige
Kompetenzen geschaffen werden: Die Behorde unterschreibt Verkaufs- und Ubertra-
gungsurkunden als alleinberechtigter Anbieter vormals sozialistischen Eigentums und hilft
somit, Rechissicherheit zu ¢iablieren. !

Der groBe Nachteil der Privatisierungsbehorde bestiinde in ihrer Eigenschaft als Behdrde,
Dus bedeuter erfahrungsgemif langsamere Arbeit, Schaffung unnétiger biirokratischer
Umwege und schleichende Kompeienzaneignung, All dies ist bei Behdeden unvermeidbar,
So wird in jeder Behtirde nach Zustindigkeiten entschieden, etwa indem einzelne Sachbe-
arbeiter fiir bestimmie Regionen oder Sekioren "zustindig” werden. Sie unterbreiten
ihrem smukwirellen Vorgeserzten Vorschldge, die simtlich vom Idealeypus der
Privatisierung abweichen werden: Denn der Idealiypus ist durch Nicht-Diskriminierung in
jeder Hinsichi gekennzeichnet. Sachbearbeiter berufen ihre Existenz dagegen auf
Biskriminierung — sonst wiiren  Sachbearbeiter iberfliissig — und werden daher die
Besonderheiten ihrer Region oder ihses Sektors herverheben, um eine bevorzugte
Behandlung {der Region, des Sektors} zu erreichen. Je mehr ein Sachbearbeiter dies
schaffr, umso rascher wird er in der Hierarchie der Behiirde aufsicigen. Wie dies behdr-
denimmanente perverse Anreizsystem zu ldsen ist, ist unklar, Als Lésung ctwa bietet es
sich an, glaubwiirdig von Anfang an die Auflésung der Behérde nach, zum Beispiel,
5 Jahren zu beschliefien. Um die Glaubwiirdigkeit zo erhohen, miiBte der Aufsichisrat der
neuen Behorde weitgehend immun ven administeativer, politischer und populistischer
Einflubnabme gemacht werden. Am deuischen Beispiel gemessen kdnnte etwa der
Vorsitzende gleichzeitig der Chef des Bundes der Steugrzabler sein und seine beiden
Yerweter sich aus dern Bundesrechnungshof und dem Ring Deutscher Makler rekrutieren.
ta dewm Malle, in dem dies nicht realisierbare Utopie bleibt, wiire auch die Einrichtung i-
ner Privatisierungsbehdrde gesamtwirtschaftlich wenig sinovoll.

I Die Verkaufsverhandlungen, die letzilich zur Vertragsumserschrifi fiihren, erfolgen
selbstverskindlich nach den oben dargestellten Yerfaheen (Makler, Auktionen erc.); die
Behorde hiiite kein Mandat zur Vermarktung.
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d. Sonstige Privatisierungshemmpisse

Das Problem unwirgschaftlicher Unternehmensgraficn geht weit iiber wesiliche Vor-
stellungen hinaus. Sektorale Monopole waren jahrzebmtelang das Ziel der Polinik. Die
vertikale Integration der Produktionsprozesse fithrte gletchzeitig zu regionalen Monopolen I
{Kombinaten), die neben der eigentlichen Produkiion zahlreiche Aufgaben walrnahmen,
die im westlichen Stnne unternehmensfremd waren (so etwa zusitzliche smatliche Dienst-
leistungen). Der jeweilige Direkior eines Kombinats ist, in RuBland zum Beispiel, gleich-
zettig der Herr iiber die Ansiedlung von Kindergiirten und Schulen, Polizei und Geheim-
dienst. Ein schiichtes "trust busting” nach amerikanischem Vorbild wirde unier solchen
Bedingungen dic gesamte soziale Infrastroktur zerstdren. Ein Verkauf von Teilen des
Kombinats zn verschiedene Inicressenten miifite daher mit der Etablierung einer Admini-
stration einhergehen, die origindre Staatsaufgaben wahrimmi.

Nicht weniger gravierend ist das Hemmnis, das die Mitarbeiter des alten Betriches dar-
stellen kdnnen. Da der — womdbglich portienierte — Verkauf an Fremde in vielerlei
Hinsicht die Zukunft der alien Betriebsdirektoren und der alten Belegschaften unsicher
macht, wird hier Widerstand entstehen. Dies Problermn ist besonders grof, weil die soziali-
stischen Betricbe aller Lander, an den zir erwartenden neuen Produktionsstrukiuren ge-
messen, viel zu arbeitsintensiv produziert haben. Mit anderen Worten: in allen Betrieben
muB nach der Privatisierung mit Entlassungen gerechnet werden, sowohl auf der Seite der
Betriecbsletter als anch unter den Arbeitemn. Da in den betrachteien Lindern das Neiz der
sozialen Absicherung von Alten, Kranken und Arbeitslosen auch erst aufgebamt werden
mul, ist das Problem, wie man Anreize zur Privatisierung bei den Belegschafien durch-
setzt, nur schwer zu l6sen. Eine Losung bestiinde darin, denjenigen Mitarbeitern der
Betriebe, die im Gefolge der Privatisierung entlassen werden, Eigentumsanteile zuzusa-
gen; nur die restlichen Anteile wiirden frei gehandelt werden und daon tiglich den Wert
des so erworbenen Vcrfm‘igens der Entlassenen an der Borse anzeigen. Eine zweite
Losung, auf makrodkonomischer Ebene, kénnte darin bestehen, die Erldse aws
Privatisierungen in einen Fonds einzubringen, aus dem Sozialtransfers zu leisten wiiren.
Das spezifische Anreizproblem fiir die Bemiebsmitarbeiter wiire so fieilich nur ver-
gleichsweise unvollkommen gelist.

Zu erwarten ist, daf alle vormals sozialistischen Lander dazu neigen werden, den Verkauf
des alten Staatsvermdgens mit Konditionen zu versehen. Eine solche Kondition wiire die
gerade beschriebene sozialplan-analoge Kompensation endassener Mitarbeiter. Eine ande-
re Forderung wiire die nach der Aufrechierhaltung der Beschiffiguny des jeweiligen
Beiricbes oder nach der Foriftihrung des bisherigen Produktionsprogramms, Beides wiirde
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den Strukivrwandel ausschlieBen und damit den Kauf der Betriebe durchweg unineressant
machen. Im Grunde handelte es sich dann em eine Art biirokratischer Konterrevolution,
die den Wandel des alien Systems verhindern soll.

Auflagen an Erwerber, ihre fnvestitionsbereitschaft unter Beweis zu stellen, sind ¢ntwe-
der, sofern sie unverbindlich sind, tiberfliissig oder wirken — wenn es sich um verbindli-
che Zusagen handeln muB — tendenziell kaufpreissenkend. Der Staat wiirde beim
Kaufpreis weniger erzielen und damit gewissermalien die erzwungenen Investitionen
selbst finanzieren. Sind die Investitionsauflagen so hoch, daf sie den Kaufpreis unter Null
seaken wiirden, fiinde keine Privatisicrung stant odec der Staaw miiBie den — oftmals aus-
Lindischen — Investor subventionicren, Das wiederum kénate (vom Finanzierungspro-
blem cinmal abgesehen} auf so erhebliche Widerstinde im Volk wreffen, dal} es ohne
Schaden fiir dic soeben versuchte Demokratie kawm durchzusetzen wiire.

Die Ausgabe von Eigentumnsanteilen ist um so erfolgversprechender, je kaufluifriger die
MNachfrage ist. In den ehemaligen Planwinschafien gibe es noch keine instirurionellen
Kapitglanleger (wie Versicherungen und Investmenigesellschafien), und es gibt kein funk-
tionsfdhiges Ceschdfishankensystem, das als Finanzier und Verwalter von Eigentumns-
papieren titig wird und auch selbst als Kiiufer aufiritt. Wenig kavfkriiftiige Nachfrage
bedewet, daB die Eigenumspapicre niedriger bewertet werden. Dies mag ein Vorieil fiir
Kleinanleger im Lande sein, ist jedoch als gravierendes Privatisierungshemmnis anzuse-
hen, wenn fast alle Betriebe eines Landes in angemessen kurzer Zeit verkauft werden sol-
len. Hinzu komnint, daf} eine breite Streuung des Eigenkapitals von Uniernehmen die Frage
aufwirft, wer denn fiir den Einsatz eines effizienten Managements sorgen soll. Auf kurze
Sicht ist wohl davon auszugehen, daB die Vielzahl der neven Eigentiimer dies nicht kann.
Auch in diesem Punkt kinaten institutionetle Kapitalanleger und ein ausgebautes
- Geschiiftsbankensystemn helfen. Das heiii: Zwar hat das alte sozialistische System wesens-
gemifl auf geschlossene Grenzen gebaut und damit sicher die Menschen und Institutionen
geprigt; dennoch sollte die Offnung jedes Landes fir den internationalen Kapitalanteger
betrieben werden. Sind die Widerstiinde gegen den "Ausverkauf der Wintschaft™ (vgl.
unten Abschnitt ¥I) groB, so bietet sich ein zweistufiges Verfahren an, Zuniichst kidnnten
die Eigentumsanieile an Inliinder verkauft oder verschenkt werden (vgl. hierzu oben 1V ]
und 2), um dann in ciner zweiten Runde alle Nachfrager weltweit zozulassen, Freilich
wirde diese verfahrenstechnische Zweiteilung ihrerseits Kosten baben, da die Lésung des
Problems der Einsetzung eines effizienten Munagements  gleichfalls bis zur zweiten
Runde warten miilite, was wiederum den Ertragswert des jeweiligen Unternehmen weiter
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senken dirfie. Paradoxerweise wiirde die Privilegierung der Inlénder so faktisch auf eine
{finanziclle) Diskriminicrang hinauslaufen.

4. Patenirezepte bei mangeinder Nachfrage?

Die meisten der bislang angefithrten Probleme wiren in detn Sinne hausgemachi, als das
jeweilige Land sie selbst verschuldet hat und somit auch selbst beseitigen miibie. Ein
Problem scheint das typische sozialistische Land jedoch (zuniichst) nicht losen zu kénnen,
nédimlich dag Problem mangelnder Nachltage. Doch handelt es sich icebei um'ein Schein-
problem. Denn der Fall ist nicht denkbar, daf ein Land in bester Privinisicrungsabsicht
alles marktwistschaftlich "richtig” macht und dennoch kein nationaler oder internationaler
Nachfrager bereit ist, in diesern Land Eigentum zu erwerben. Das wiirde ndmlich
bedeuten, daf} den internationalen Investoren der Preis der jeweiligen Eigentumsanteile —
gemessen an anderen Invesltitionsmoglichkeiten in westlichen Lindern oder in den
klassischen  Cniwicklungslindern —  zu hoch ist. Dies ist fir alle Invesd-
tionsmoglichkeiten eines Landes nur dann der Fall, wenn die Wihrung falsch beweriet
isL.'2 Eine einfache Abwertung oder, besser noch, der Ubergang zu einem flexiblen
Wechsetkurs wiirde in solchen Umstiinden die Anzahl lohnender Investitionen kriiftig siei-
gen lassen,

Sollten dann weiterhin Unverkiuflichkeiten bestchen, so sind diese entweder auf politi-
sche Hemmnisse zuriickzufithren (vgl. IV.3) und daher politisch l3sbar, oder sie sind le-
diglich strukiureller Naiur, Letzieres bedeutet, daB ¢s siets Bewriebe gibt, die weniger ren-
tabel arbeiten als andere. Fiir diese Betriebe Patentrezepie zu finden, ist schwer; im Grun-
de kime nur dic Liquidation in Frage. Dieses “Patentrezept” bieter der Market allerdings
von selber an. Sofern niimlich die sonstigen Rahmenbedingungen fiir [nvestoren
"stimmen”, wird der Betrieb zumindest mit seinem Grundsticks- und Vermégenswert ab-
ziiglich eventueller Abri- oder sonstiger Sanierungskosten gehandelt.

Sofern der Nachfragemangel auf unzureichende oder falsche [nformationen potentieller
©externer Kiufer zuriickzufilhren ist, mag es vorkommen, dal die Betriebsangehérigen
Interesse an einer Forifithrung der Produktion unter ihrer eigenen Regie bekunden. Das
viel ziticrie "Employee Buy-Out” (EBO} oder das "Management Buy-Out" (MBO) knne
Asymunetrien der Information gewinnbringend nutzen. Die empirische Relevanz solcher

12 Dall die volle Konvertierbarkeit der Wiihrungen zuverliissig garantiert wird, ist eine
sclbstverstiindliche  Voraussetzung fiir ein Land, das den Ubergang zu einem
marktwirtschaftlichen System vollzieht |Glismann, Schrader F991).
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Asymmetrien bleibt freilich abzuwarten. Einiges sprichy dafiir, duB die Betriebsangehéri-
gen cher myope [nformationsverzermungen denn Informationsvoreiie aufweisen: Sie sind
Experten des eigencn Produklionsprozesses, nicht aber der Markigiingigkeit; selbst das
Management hatte bislang schwerlich Erfahrungen mit der Yermarkng machen kdnnen.
EBO und MBO kdnnen so auf lingere Sicht zu steten Subventionsforderungen fiihren,
denen erfahrungsgemidB von politischier Seire wenig Widerstand entgegengebracht werden
kann. Daher sollte frithzeitig die kiinfiige Marktimacht der Subventionsnachfraper im Fall
des EBO und MBO begrenzt werden, etwa indem digse Strategien nur fiir Kleinbetriebe
2ugelassen werden, In der Tat wiire das Bestehen von Informanonsasymmeirien beim
Verkauf von GroBbetrieben, vorsichtig formuliert, Ausdruck unprofessioneller Privartisie-

rung.
V. Bisherige Ldsungsansiitze nach Lindern
1. Vorbemerkungen

Faktisch werden in der einzelnen mittel- und osteuropiiischen Lindern die Staatsbetricbe
nicht nach einem einheitlichen Verfahren in privates Eigentumn iiberfithrt. Vielmehr hiingt
die Wahl des Privatisierungsverfabrens zuerst einmal von der Grile der Staatsbetriebe ab.
Daner kann zwischen einer "kleinen” Privatisierung, die in der Regel kleine Betriebe im
Handel, Handwerk und sonstigen Dienstleistungen, aber auch industrielle Kleinbetriebe
umfaB, und einer “grollen” Privatisierung, die fiir mitttere und grofie Industricbetriebe
vorgeschen ist, untersehivden werden, Bei der "kleinen” und der "groben™ Privatisicrung
sind wicderum jeweils Kombinaionen umerschicd{icher Privausierungsverfabren mayg-
lich. Des weieren gedten besondere Vorscheifien fir die Privatisicrung landwirschadili-
cher Beiriebe, also vor adlem von Grund und Boden. Fiir alle Betriebsanten kann zudem in
Gestah der Restiwation, d. h. der Wiederhersiellung der Eigentumsrechie fritherer, enteig-
neter Eigenidimer, ein besonderes Privatisierungsverfahren relevant sein.

2. Bulgaricn
#. Der Stuus Quo

En Bulgarien wurde ¢rst am 23. April 1992 ein Privatisicrungsgesetz verabschicdel., Damit
hai Bulgarien als letzies der Reformliinder Miwel- und Osteuropas konkrete Schritte zur
Privatisierung des staatlichen Eigentms eingeleitet, Dieses' Privanisierungsgeseiz bildet
sowohl fiir die grofie als auch die kleine Privavisierung die geseizliche Grundlage. Die
Privatisicrung der staatseigenen Betriebe soll von einer staatlichen Privatisierungsagentur
organisiert und Gberwacht werden; gemeindeeigene Betriebe sollen von kommunalen Ein-
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richtungen privatisient werden. Der Verkauf von kleineren Unternehmen obliegt dem
Ministerium fisr Handel. Die Leitung der Privatisicrungsagentur wird gemcinsam vom
Ministerrat und Parlament auf vier Juhre berufen.

Obwaohl eine gesetzliche Regelung fehlte, wurde schon im Jahr 1991 auf der Grundlage
vorliufiger staatlicher Genehmigungen der Versuch unternommen die kieine Privatisie-
rung einzuleiten. Es wurden jedoch bis zur Jabresmitte 1991 nur wenige Kleinbetriebe in
den Bereichen Handel, Tourismus, Handwerk und Transport iiber Versteigerungen priva-
tisiert, ehe entsprechende Bemiihungen fast vllig eingestellt wurden. Das jetzt verab-
schiedete Privatisierungsgesetz enthiilt auch den fiir die kleine Privatisierung verbind)i-
chen Rechtsrahmen, der konkrewe Schritie, vor allem auf kommunaler Ebene, ennéglicht,
In diesem Zusammenhang hat das Ministerium fiir Handel rund 3 000 Objekte fiir die
“kleine Privatisierung vorgeschen. ’

Die grofe Privatisierung sollte in Bulgarien noch vor Ende 1992 begonnen werden. Das
ist noch nicht geschehen (Siand Mirz 1993). Dic Angaben fiber die Anzahl der zu privaii-
sierenden groBeren Unternehmen schwanken zwischen 4000 und 8000. Wicviele es auch
immer sein werden: Sie soliten gemiB dem Privausicrungsgesetz Ober werschiedene
Formen der Einzelprivatisierung in privaces Eigentom iibergehen — an gine Magseapriva-
tisierung ist picht gedacht. Es ist beabsichiigl, daf in einem ersten Schriu die zur
Privatisierung vorgesehenen Unternehmen von unabhingigen bulgarischen oder ausliindi-
schen Bxperien im Aufirag der Privatisicrungsageniur bewenien zu Tissen, anschlicend
soll die rechuliche Transformation der Unternehmen in eine Personen- oder Kapital-
gesellschale erfolgen. Nach dieser Rechesformeransformation mufd ¢in Unteenelunen inner-
halb von fiinf Juhren zum Verkauf angeboten werden. Der Verkauf soll auf dem Wege des
freien Aktenverkaufs, der Offentlichen Versieigerung, der &ffenlichen Ausschreibung,
oder des freihdndigen Verkaufs an einzelne Investoren erfolgen. Die Privatisierungs-
agentur kann den Verkauf selbstindig durchfiibren oder auch ausliindische Makler mit der
Durchfithrung beauftragen. Besonderheiten beim Verkauf bestehen zum cinen durin, daf}
(auskiindische)} Gliiubiger, die Forderungen an den bulgarischen Swat haben, ibre Schuld-
tiel gegen Anteile an  ze  privatisierende  Unwernchnmen  eintauschen  kidnnen
("debt-cyuity-swaps”™). Zwm anderen kimnnen die Belegsebalten, Unternchimensleitungen
und Betriebsrentner bis zu 20 vH der Anteile ihres Unternchanens Tur 53 vH des Nenn-
werts kaufen; sollten mehr als 30 vH der Beschiifiigten, vertreten durch einen Repri-
sentanten, auf einer Versieigerung oder Ausschreibung den Zuschlag erhalten, so wird auf
den Verkaufspreis ein Abschlag von 30 vH gewiihrt. Die Erldse aus der Privatsierung
sollen u.a. die anfatlenden Kosten der Privatisierung abdecken, zu 30 vH an Sozialfonds
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gchen und zu 20 vH einem Sonderfonds zuflieBen, der ebenfalls sozialen Zwecken wie
auch der Enischidigung von Abieigentiimern diencn soll. In ciner ¢rsten Privatisie-
rungstande sollen 84 Unternehinen in privates Eigentum iiberfiihrt werden; bis zom 1,
Quartal 1993 sind alierdings nur 12 Unternehmen privatisiert worden. Die Privalisiesungs-
agentur hai der Privatisierung von Industrie- uad Landwirtschafisbetrieben Prioritiit einge-
rdumt, withrend sich die kommunalen Privatisierungsbesteebungen auf die Bereiche Bau,
Handel, Diensueistungen, Transport und Kommunikation konzentrieren sollen.

Der Restitrion ko cine wichtige Rolle im bolgarischen Privatisicrungsprozel zu. Die
Privatisicrung der Landwinischaft erfolge dberwiegend auf dem Wege der Restitution, Das
im Mirz 1992 novelliene "Gesetz ber Eigentum und Nuizung landwinschaftlicher
Flache” sieht vor, dall Alteigentiimer, darunter auch Awuslinder und Exilbulgaren, ihre ent-
eigneten Nutzfliichen zuriickerhalten, Jedoch besteht fitr das Bodeneigentum je Haushalt
eine Obergrenze von 30 ha. Auvslinder miissen die restivuierten Flichen innerhalb von drei
Jabren verkaufen, da ibnen der Grundbesitz nicht gestatter ist. Die Restitutions-
pesetzgebung crfaft zudem auch die Riickiibereignung von Einzelhandclsgeschiilien,
Werkstitien und  Handwerksberricben, die 1975 in Statseigentum {iberftibrt wurden,
sowie Betriebe, dic zwischen 1946 und 1962 enteignet wurden. Fiir Jetztere Betriebe, die
jetzt in neue Gesellschaften aufgeben, werden den Alieigentiimern entsprechende Kapital-
beteiligungen gewihnt [vgl. Bulgarian Economic Qutlook 1992; Heitger, Schrader, Bode
1992; FAZ-Informationsdienste 1992a, 5. 6; PlanEcon Business Report 1992; Grosser
1962, 5. 21 £; Wirtschaftsarchiv des IfW 593}

b. Bewertung

Der spiite und stets aufs Neue verzégeric Beginn der Privatisicrung in Buigarien Lt eine
Bewertung der Erfolge oder MiBerfolge nicht zu, Er mag als Indiz fiir die in Bulgarien be-
sonders krifiigen Widerstinde gegen jede Art von Privatisierung gelten. In der Tav sind
die Kommunisten, di¢ sich jetzt "Soziafisten” nennen, nach wie vor die grisbie Einzel-
partei. Die alte kommunistische Nomenklatura hat es offensichtiich verstanden, ihren Ein-
fluB in den Staatsunternchmen zu bewahren und diese sukzessive zu demontieren. Hinzu
komnt die offenbar noch immer bestehende Furcht vor der Ubernahme groBer Teile der
Winschaft durch die relativ finanzkriiftige tiickische Minderheit |Glismann, Schrader
19911.

Was die Gesetzesluge zur Privatisierung — niche zur Restitution — anlangt, so sind keine
nennenswerten Miingel aus tkonomischer Sicht erkennbar: Die Privatisierungsnormen
stellen, mit der Betonung der Einzelprivatisierung, eine geeignete Verfahrensgrundlage



23 -

dar. Allerdings kann aus dem Umstand der spiten Verabschiedung der Privatisierungs-
geselze sowie daraus, daB der fiir 1992 vorgesehende Beginn der groBen Privatisierung
auch im Februar 1993 noch nicht erfolge ist, auf ein weitgehendes Fehlschlagen der
Privatisicrungsanstrengungen geschlossen werden. Im Falle der Restiwtion hat sich schon
herausgestellt, daB der vorgesehene "Riickiransfer” mit seinen Kaneelen aufgrund von
Miingeln im Bokumentations- und Justizsystem zumindest ungebihrlich verzogert wird.

3. CSFR©v
a. Der Statug Quo

Geserzliche Grundlage der Privatisierung in der CSFR war das "Gesetz lUber die Bedin-
~ gungen der Staawseigeniumsiibertragung auf andere Personen™ vom 26.2,1991, in Kraft
seit 1.4.1991. Dieses Geserz bestimme die mit der Privatisierung betrauten Institutionen
und die Vorgehensweise. Letztere ist eiwas kompliziert, erlaubt jedoch, auch die
Institutionen des Privatisierungsprozesses kennenzulernen. Zwei Ebenen sind zu untet-
scheiden, die der Alteigentiimer und die der Neueigenttimer:
= Auf der Alteigentiimer-Ebene mublie jedes Untemehmen, sofern es nicht liquidiert
werden wollte, innerhatb einer bestimmien Frist einen "Privansierungsprojektentwurf™
etnreichen. Ein "Grinder” (das Ministerium, dem zuvor das Swasunternehmen
"gehiric™) enischied (ber solche Emtwirfe und reichie sie weiter an  das
Bundesfinanzministerium oder an das enisprechende Organ ciner der beiden Republi-
ken {der "Griinder" war ebenfalls eine siaatliche Eintichwag). Dieses Organ wiederum
veranlaBte den Griinder zur rechilichen Transformation; er berirug das Eigentum —
je nach Bundes- oder Landeszusiuindigkeit— auf einen "Bundesfonds des
Narionaleigentums™ oder auf einen “Republiksfonds des Nationaleigentums”. Dieser
neue Eigentiimer schlieBlich hatte vier Mogtichkeiten der weiteren Transformation: (1)

13 Im folgenden geht s um die Privatisierung in der gesarnten Tschechoslowakei. Die
Gesetzeslage der alien CSFR wird als weiterhin gehiend unterstelli, soweit keine
konkreten Hinweise auf eine newe Oeserzesiage verliegen, Die Trennung von
Tschechei und Siowakes, die am L. Januar 1993 vollzogen wurde, wird kiinftiy zu
unterschiedlichen Privatisicrungsansiitzen und Erfolgen fihren. Die Tschechet wird
dabei voraussichtlich die bisherigen Ansiitze, die hier geschildent werden, weilerver-
folgen, da die Rechtserzungsakie der CSER weiterhin giiltig sind, sofern sie nichr an
die Existenz der CSFR gebunden waren. In der Stowakei dirite ducch die Suche niwh
aliernativen Konzepten - die durchweg cine siirkere Bedeurung des Staarseigentunis
beinhalten - die Privatisierung ins Swocken geraten.
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Griindung einer Aktiengesellschaft, {2) Verkauf des Unternehmens, (3) Ubertragung
auf Gemeinden, (4) Ubertragung auf die Renten- und Krankenversicherung.

- Auf der Neucigentiimer-Ebene verkaufte das Bundesfinanzministeriwm “lovestitions-
coupons” an alle Biirger der CSFR, dic iiber 18 Jabre alt waren. Mit diesen Coupons '
konnte jeder Biirger der CSFR Teil-Eigeatum an einem privatisierien Unternghimen
setner Wahl erwerben.

Die kleine Privatisicrung betriffi etwa 130 000 Objekie in der gesamien CSFR. Freilich ist
in drei Vierteln der Fille cine echie Privatisierung auf mittlere Frist nicht vorgesehen.
Erworben werden kann nur das betriebliche Anlagevermdgen und, soweil relevant, das
Umlavfvermdgen. Die Imimobilie bleibt im Regelfall im Staatseigentum. Der Staat erklin
sich lediglich bereit, die zum Anlage- und Umlaufvermégen gehdrende Immobilie fiir der-
zeit fiinf Jahre zu vermieten. Was danach geschieht, ist offen. Daher kann es nicht iiberra-
schen, daB bislang nur ein kleinerer Teil der 130 000 Objekie, meist Einzelhandefs-
geschiifte, privatisient worden ist. Die Orpganisation findet dezentral, wenn auch durch
staatliche Bezirkskomitees organisiert, statt. Bei den &ffentlichen Versteigerungen sind
50 vH der Buchwerte die Grundlage fiir das Erdffnungsgebos. Mit den Versieigungs-
erlosen decken die Betriebe die bei der Privatisierung anfallenden Kosten; die Uber-
schiisse sind Staatseinnahmen. [m Rahmen des Erstverkaufs durften keine Auslinder
mitbigten; in der "zweiien Runde” der Privatisierung wurden die nicht verkauften Objekte
erneut zu einem Mindestgebot von 20 vH des Buchweries angebaoten, und Auslinder durf-
ten mitbieten.

Die Versteigerungen wurden jedes Wochenende von 100 Bezirkskomitees durchgefiibrt.
Die Listen der zu verkauferden Unternehmen konnien jeweils 30 Tage zuvor erworben
werden; auBerdern- waren an den Verkaufsobjekten "Zum Verkauf"-Schilder angebracht.
Der erfolgreiche Bieter mullte den jeweils htheren Betrag von drei Moglichkeiten hinter-
legen: 10 vH des Buchpreises, seines Gebots oder 10 000 Kronen und die Differenz zom
Bietpreis innerhalb von 30 Tagen einzahlen,

Die grofie Privatisierung sieht eine Kombinaiion aus Einzel- und Massenprivatisierung
vor. Das typische zu privatisierende Unternchmen' wird zu ginem Anteil von bis zu
40 vH entweder direkt an in- oder auslindische Interessenten verkauft — etwa im Ralmen
einer Yersteigerung oder des freten Verkaufs —, oder es werden Resiitutionsanspriiche

4 Sanderfille, wie etwa der Verkauf von Skoda, werden hier nicht diskutiert.
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befriedigt oder, drinens, ¢s verbleibt (teilweise) im Staatseigentum. Die anderen 60 vH
werden im Wege der Massenprivatisierung vergeben: Im Rahmen der ersien von zwel
Privavisierungswellen, die im Mai [992 anlief, gingen 1 491 Unternehmen jeweils zu
60 vH ihres Buchwertes in die “Voucher-Privatisierung”. Dubei wurden fir jedes Unter-
nehmen in ciner ersten Runde “Investitionspunkie™ festgelegt — gewissermalen als Preis
der Akiie. Nach Beginn des Handels konnte jeder Birger die auf seinen Namen lautenden
Investitionscoupons, die er ab September 1991 kaufen konnte (und die jeweils 1000
"Investitionspunkie” enthieiten) anlegen.'’ Wurde der Markt geriiumt, gab es keine weite-
ren Aktionen. Im Falle eines {iberschusses der Aktiennachfrage oder des Aksienangebois
kam ¢s zu einer zweiten Runde, in der die Investitionspunkie pro Aktie neu festgelege
wurden (bet einem Nachiragetiberhang: Erhthung der Punkizahl; bei einem Angebots-
iiberhang: Senkung der Punkezahl). Bemerkenswen erscheint, daf} bei einem Nachfrage-
tiberbang (in der ersten Runde)} nichi verkauft wurde und das gesamie Aktienpaket in die
zweite Runde iiberfiihrt wurde. Bei einem Angebotsiiberhang wurde verkauft, was absetz-
bar war und nur der Rest in der zweiten Runde zu niedrigeren Punkizahlen angeboten.
Diese Vorgehensweise worde iiber maximal 5 Runden durchgehalien.

Die zweite Welle der grofen Privatisierung sollie eigenclich im Januar 1993 beginnen und
die restlichen 3500 Unternehmen umfassen. Der Ablauf sollte der ersten Privatisierungs-
welle entsprechen. Fakiisch Yaufen derzeir erse die Vorbereitungen an, gerrennt nach tsche-
chischer (CR) und slowakischer Republik (SR).

Die CR wird an der alten Coupon-Privatisierung festhalen; Anderungen betreffen ledig-
lich den Verkaufspreis neuer Coupons, der kriftig steigen soll. Die zwette Privatisierungs-
welle der CR soll im Soramer 1993 beginnen und (bislang) 1 000 Unternechmen wmnfassen.
Die SR, deren Anteil an den bislang insgesamt verkauften Aktien rund 28 vH ausmachte
{79.8 Mill. Aktien von 2778 Mill. Akiien fir die gesamte CSFR), wird wohl vom
Coupon-Verfahren abweichen und den Direkiverkauf nach vorheriger &ffentlicher
Ausschreibung vorziehen, Dabei sollen unier andeserm die vom Kiufer — gedacht ist vor
allem an austéndische Kiufer — vorgesehenen Investitions- und Beschittigungspliine mit
entschetdend fiir den Verkauf sein.

13 Erwa 70 vH aller kuponbesitzenden Biirger haben ihre Kupons an private
Investrmentfonds weitergegeben, die das Anlageproblem zu 18sen versprachen und hohe
Dividenden zusicherien. Diese Fonds sind demzufolge die hanpisiichlichen Aktien-
nachfrager. (Zur Konrrolle dieser unerwartet aufgeiauchten Fonds sind von der
Regierung zahlreiche restriktive Bestimmungen erlassen worden).
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Was die Restitution anlangt, so ist insofern wiederum zwischen kleiner und groBer
Herausgabe zu unterscheiden, als bei Grofunternehmen an eine Restitution nicht gedacht
ist. Lediglich 3 vH der Buchwerte gehen an einen tschechischen und an einen slowaki-
schen Restitutionsfonds, der etwaige Altanspriiche befriedigen soll. Kileine und mittel-
grofie Berriebe, die ansonsten von der kleinen Privatisierung erfaBi wiicden, sollen riick-
iibereignet werden, sofern die Verseaatlichung nach 1948 suwfand (1948, um crwaige
Anspriiche Demscher auszuschlieben), Faktisch ist die Restimution damit die einzige Még-
lichkeit, bei Klein- und Minelbetrieben echies Privineigentum entstehen zu lassen [FAZ-
Informationsdiensie 1992 b, S.5; Kenway 1992, 5. 5ff; Svick 1992, 5,298, BfA
1991; Winschafisarchiv des Instituts fiir Weltwirtschaft].

b. Bewertung

Wic stets, so flielt auch bei der Bewertung des Privatisicrungsprozesses in der bisherigen
CSFR das Wissen utn die Erfolge und MiBerfolge in das Urteil ¢in. Im Falle der CSFR
bedeutet dies, daB die fiir den osteuropdischen Raum anscheinend betrichilichen Erfolge
bei der groflen Privatisierung einige Ungereimtheiten und Umstindlichkeiten in ganz an-
derem Lichte erscheinen lassen. So ist die dargestellte komplexe Ablauforganisation bei
der groBen Privatisierung — etwa vom Plan des Staatsunternchmens iiber den "Griinder”
und das Bundesfinanzministerium zum Bundesfonds und dann ¢rst zur Griindung einer
Aktiengeellschaft — fiir den AuBlenstehenden im Grunde ebenso iiberfliissig wie der Ver-
kauf von Berechtigungsscheinen zum Aktienerwerb nach einem Systern von Investitions-
punkten. Doch mag hier der relative Erfolg der Aktion darauf hindeuten, dal die
Vielstufigkeit fiir potentiell kommupte Intermedidre (1) hohe Transaktionskosten mit sich
bringt und (2) vor allem das Risiko erhiht, daf auf einer Stufe ein nicht korrumpierbarer
Teilnehmes entscheider, Dann wire die Komplexitit des Verfahrens geradezu Voraus-
setzung fiir den Erfolg der Privatisierung.

Offen bleibt weiterhin die Aussiattung der Unternehmen miv Kapital. Die grobfe
Privatisierung fiihrt den privatisierten Unternehmen grundsiitzlich kein Eigenkapital zu
(und auch kein Humankapital) —es sei denn, €in finanzkriftiger, womdglich Auslin-
discher Investor stellt beide Kapitalarien zur Verfiigung. Die Anreize dafiic sind — mit
der Begrenzung auf (zunichst} maximal 40 vH des Eigenkapitals — beschrinkt.

Die Streuung von Aktienbesiiz im Volk der CSFR macht eine funktionierende einheimi-
sche Borse unerliBlich, Nur mit ihr kénnen die CR und die SR mit angemessenen Wert-
entwicklungen des bisherigen Staatsvermigens rechnen, zumindest wenn der Borsenzu-
gang auch fiir auslandische Kiiufer und Verkiufer frei ist. Gegenwiirtig, vor allem nach
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der Aufspaltung der CSFR, ist die Bildung einer funktionsfihigen Borse weder in Prag
noch in PreBburg abgeschlossen.

Bei der kleinen Privatisierung ist der Nachieil offensichilich: Da nur das bewegliche Ver-
mbgen privatisiert wird und wurde, bestanden erhebliche Anreize fiir ein Verhalten, das

im Westen als “moral hazard" bezeichnet wird. Es Johnte sich, das mobile Inventar vor der
Riickgabe des "geleasten Eigentums” anderweitig zu verwenden undfoder auch den immo-

bilen Teil wenig pfleglich zu behandeln, Der stets und weiterhin staatliche Eigentiimer be-

kommt weniger an Substanz zurlick als er zuvor verpachtet haue, gewissermallen cine

"kalte Privatisierung”.

4. Polen
a. Der Status Quo

Die rechiliche Grundlage des polnischen Privatisierungsprozesses ist vor allem das
"Privalisierungsgesez fiir staatseigene Untemehmen” vom Juli 1990 und das im Mai 1993
verabschiedere "Gesetz iiber die Massenprivatisierung”. Zu nennen wiiren auflerdem eine
Reihe wvon unierstiitzenden Gesetzen, auch dlterer Art, die fir die Zwecke der
Privatisierung erginzt oder cilweise neu formutiert wurden. Wichtige fustittionen sind
ein eigens geschaffenes “Minisierium for Privatisierung” wnd ein "Griindungsorgan” in
Gesalt des jeweils zustindigen regionalen Amtes (der Wojwodschaft oder der Siadt} ist.
Auch hier gibt es unterstiitzende lnstitutionen, wie die bei der Bescitigung sozialistischer
Strukturen besonders wichtige Anti-Monopol-Kommission und die Staalliche Auslands-
investitionen- Agentur.

Das Privatisierungsgesetz sieht zwei alternative Wege der Privatisierung von Staausberrie-
ten vor: die "Kommerzialisierung",'®  der spiiter eine Eigentemsiibertragung an private
Imeressenten folgen sotl, und die "Liquidation”, d.h. die Auflésng eines Berricbes mit
der folgenden Privatisicrung der Vermégensteile, In Zokunft werden nur noch diese bei-
den Alternativen von Bedeutung sein, da die &leine Privatisierung so put wig abgeschlos-
sen ist Mitte des Jahres 1992 waren dber 90 vH der kleineren Staasbetricbe — meist aus

16 1n Polen ist "Kommerzialisierung", anders als oben (S. 5 £} dargestellt, ein cher for-
maler Vorgang, in demy niimlich Stantsunternehimen in Kapiwdgesellschafien umgewin-
delt werden, die nach wic vor dem Stiaie gehisren. Bin Gbergungs-Vorstand, der vom
Swat bestimmt wird, soll im Bedarfsfail miy der Unterstiiczung westdicher Berater das
Unternehmen sanieren und aof die eigeniliche Privatisierung vorbereiten.
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Handwerk und Handel — privatisiert. Es gab zu der Zeir, zusammen mit den seit jeher
privaten Kieinbetrieben, insgesamt 1,5 Mill. private Unternchmen,

Dic grofie Privaiisierung wird von der polrischen Regierung in zwei Prozesse aufgeteilr,
beide laufen nach der Kommerzialisierung der Produkton an: In der Einzelprivatisierung
wird heimischen und suslindischen Investoren direkt ein Angebot unterbreitetr. Die
Einzelprivatisierung erfabte 8 400 Unternehmen, dzruater die groften 500 Uniernehmen
Polens. Bislang (Anfang 1993) sind erst 400 davon privatisient. Grundlage fir die
Angebote sind Unternehmensbewertungen durch darauf spezialisierte Firmen, die einen
detaillierten Prospekt der Vermdgensieile erstellen, historische und finanzielle Daten ge-
ben und auch ein Unternehmensprogramm fiir die Zukunft skizzieren. Die Beschifiigten
dieser Staatsunternechmen haben das Recht, bis zu 20 vH der Anteile auf einer priferen-
zietlen Basis zu erwerben, d.h. im Regeifall zum halben Préis, und si¢ kinnen dariiber
hinaus zu den allgemeinen Bedingungen weitere Anteile hinzukaufen. Gegenwiinig wird
diskutiert, ob nicht 10 vH der Unternehmensanteile unentgeltlich unter den Angestellten
verieill werden (anstelle des Verkaufs zu priiferenziellen Preisen).

In Anbetrachi des Fehlens eines angemessenen heimischen Kapitalmarkrs und angesichts
der kurzen Zenspanne die man sich fiir den Privatisierungsproze® setzte, hat Polen die
Massenprivanisierung als eine zweite Moglichkeit geschaffen. Auch hier gibt ¢s wiederum
das Angeboi an die jeweils Beschiiftigien, Ameile zu priiferenziellen Bedingungen zu kau-
fen, es gibt eine freihdndige Verteilung von Panizipationszertiﬁkaten-an polnische Biirger,
und dritens gibt ¢s die Verteilung der Anteile an Pensionsfonds und andere finanzielle
Intermediire, Die Panizipationszerntifikate sollen an alle polnischen Birger gegen eine pe-
ringe Gebiibr abgegeben werden und sind spiter in Anteile an Investmentfonds einlisbar,
Diese nationalen  Investrmentfonds (NIF) iibernehmen die Verwaltung der ausgewdiihiten
Unternehmen fiir maximal 10 Jahre, sofern sie diese nicht vorher veriuem, Denn die im
Besitz der Fonds befindlichen Aktien sollen in- und auslindischen Investoren angeboten
werden. Die NITs werden jeweils von cinee inlindischen Verwaltungsfima und einem
avskindischen Pariner zusiwmiien verwalict, Von den bislung vorgeschenen 20 NIFs wird
jeder bis za 30 Unternehmen verwalten. Der Anteil der gut 60K Unternehmen, die in die-
sem Programm sind, liegt iiber 10 vH der gesamien industriellen Produktion und iiber
9 vH der gesamien indusiriellen Beschiftigung. Die Eigemturnsstwrukturen dieser Unter-
nehmen sollen folgende sein: (1) 60 vH der Anteile sind bei den NIFs plaziert, wobei der
"fijhrende” NIF 33 Prozenipunkie hilt und die anderen NIFs die restlichen 27 Prozent-
punkte unter sich auficilen; (2) bis zu 15 vH der Aneile werden frei an die Beschiiftigien
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der ehemaligen Staaisunternehmen verteilt; (3) die restlichen Anteile bleiben im Eigentum
des Privatisierungsministeriums; iiber sie soll erst spiier verfigt werden.!”?

Neben der Kommerzialisicrung ist die Liquidation von eigensiindiger Bedeutung. Auch
hierbei handelt es sich um eine Privatisierung, die das Griindurgsminisierium des Unter-
nehimens von sich aus vomimme oder die aufgrund einer Initiative des Arbeiterrats — eine
Art Betriebsrat — unter Zustimmung des Privatisierungsministeriums erfolgt. Drei
Formen der Liquidationsprivatisierung sind zugelassen: (1) Yerkauf des gesamten liqui-
dierten Uniemehmens oder von Teilen davon an eine neue Gesellschafi, (2) die unent-
geldiche Verteiluag von Vermdigensteilen an eine solche Gesellschaft, (3) das Verpachien
von Yermdgensicilen an eine solche Gesellschaft. Der Kéufer kann Inlinder oder auch
Ausliinder s¢in. Von diesen drei Privatisieruﬁgsformen durch Liquidation ist die dritte die
weitans hiufigsie gewesen, lim Regelfall wurden Unternehmen an die Beschiifiigten des
Unternehmens verleast, die ¢in vorausbestimmies jihrliches Entgelt auf zumindes: 20 vH
des wurspriinglichen Kapitalwerts Icisten [Ministry of Privatization [991; Heliger,
Schrader, Bode 1992; Wirntschaftsarchiv des Institues fiir Webtwinschaft].

b. Bewertung

Die Schilderung des Status Quo gibt das Ergebnis fast dreijibriger Privatisienungsbemii-
hungen wieder. [n dieser Zeit sind Konzepte entworfen und verworfen worden, Regierun-
gen kamen und gingen. Einen tatsiichlichen Privatsierungsesfolg gab es lediglich im Falle
der kleinen Privatisicrung. Dies lag wohl daran, daBl ein grofler Teil der Kleinberriebe
schon zuvor privat organisiert war und daher die Akzeptanz fiir die Umwandlung von
Siaatsbetricben groB war: Das Imeresse am Erwerb von Privateigenium dirfie avs dem
reichlich vorhandenen Know-How im Betreiben von Kleinunternehmen resultiert haben.

Uber die groBe Privatisierung wird im wesentlichen aur diskutiert. Der politische Wille
zur Durchfiihcung und damic zur Durchsetzung der Privatisierung hat offensichilich lange
Zeit gefehlt. Die Geltungsdaver des Massenprivatisierungsgesetzes etwa mull angesiches
der innerpolitischen Wirren als begrenzt vermutet werden. Das politische Tauziehea mag
nicht zuletzt an der Demokratisierung betrieblicher Entscheidungen liegen: Die
Arbeitertiite in den Bemrieben sind eine wirksame Bremse fiiv jeden Strukturwandel. Es

7 Das im Mai verabschiedete "Gesetz iiber die Muassenprivalisierung” war kurzfristig
dohingehend gelindert worden, daB die Anteile von 200 der 600 ausgewiihlien
Unternehmen kostenlos and Rentner und Staatsbedienstete abzugeben sind. Diese 200
Unternehmen wiirden damit offenbar aus dem NIF-Modell herausfallen.
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gibt gewissermallen eine groBe Koalition zwischen Gewerkschaften und den leitenden
staatlichen Betriebsfunktiondiren, deren politischer Einftu im Sejm spiirbar ist. Ansonsten
ist die Massenprivatisierung zu biirokratisch angelegt und behi#lt zuviel Sozialismus bei:
Ein zu grofer Teil der jeweiligen Unternehmen bleibt auf nicht absehbare Zeit Staats-
eigenum, den Belegschaften vorbehalien oder wird aus sozialpolitischen Griinden
verschenkt.

2. Riumdnien
a. Der Status Quo

Auf der Rechisgrundiage des im Juli 1991 verab3chiedeten Privatisicrungsgesetzes soll ¢i-
ne schon im Jahr 1990 gegriindete Privatisierungsagentur Privatisierungssiracegien ent-
wickeln und realisicren, die das Entsichen wettbewerbsEihiger Industriestrukiuren férdern,

Die keine Privatisicriung in Rumiinien begann Ende des Juhres 1990 mit dem Verkaof
und der Vermictung kleinerer Gewerbebetriebe an Inlinder. Im Januar 1992 wurde cin
Programm gestartet, das die Privatisierung von etwa 3 600 Kleinbetrieben zum Ziel hate.
Die Kleinbetricbe sollten versteigert werden. Von den auf der ersten Avktion angebotenen
44 Miihlenbetrieben wurden jedoch nur 50 vH verkauft, da Inlinder nur in begrenziem
Mat iiber das notwendige Kapital verfilgen und die erst in der zwetten Runde zugelasse-
nen auslindischen Investoren ofimals vor dem grolen Sanicrungsbedarf zuriickschreck-
ten. Von den iibrigen Kleinbetrieben in diesem Programm stehen im Jahre 1993 nur noch
2 000 zur Privatisierung an. Daneben werden einzelne Teile von Staaisunternchmen ange-
boten, bei denen als eigensuindigen Bewieben (vornehmtich im Dienstleistungsbereich)
Wenbewerbsfihigheit vermutes wird; von etwa 5 800 solcher Objekte wurden bislang
rund 1400 verkauft.

Die grofie Privatisierung ist nach einigen Verzogerungen, die auf die mehrfach erfolgien
Korrekiuren des Privatisierungsgesetzes zunickzufithren waren, als ¢ine Kombination von
Elementen der Einzel- und der Massenprivatisierung konzipient worden, Von diesen
Privatisierungsvorhaben sind zwischen 6 000 und 6 300 mittlere und grofie Indusiriebe-
tricbe betroffen, die bereits in Kapitalgesellschaften, unter vorliufiger Beibehaltung des
staatlichen Eigentums, iiberfiihrt worden sind. Ausgenommen von der Privatisierung blei-
ben bis zu 340 strategisch wichtige Betriebe in Bereichen wie Energie, Transport und
Telekormmunikation, die als staatliche Regiebetriebe nach franzbsischem Vorbild ("regie
autonomes™) weitergefiihrt werden sollen; ihe Anteil an der indusirielien Wertschipfung
soll etwa 50 vH betragen haben. Begonnen wurde die grolle Privatisierung mit einem
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Pilotprojekt, das die Einzelprivatisierung von 30 ausgewiihlien Unternehmen auch unter
Beteiligung auslindischer Investoren im Jahr 1992 vorsah. Bis Oktober 1992 konnien
allerdings nur zwei dieser Unternehmen mangels Interesse potentieller Kiufer veriiuBert
werden.

Die Vorbereitungen fiir das "Herzstiick™ der grofen Privatisierung in Ruminien soliten
zum Ende des Jahres 1992 abgeschlossen sein. Danach war vorgesehen, die Anteile der zu
privausierenden Staarsunternehmen auf finf "Privateigentumsfonds” (PEF) und einen
"Staatseigensumsfonds” (SEF), die von der nationalen Privatisicrungsagentur eingerichser
worden sind, zu verteilen, Die PEFs sollien insgesamt 30 vH der Anteile erhalten, die so
verteilt werden, daf} jeder PEF je 30 vH an e etnemn Flinftel der Unternehmen hiilt; 70 vH
der Antetle jedes Unternehmens gehen an den SEF. Die Hauptaufgabe der PEFs besteht
darin, die etwa 3500 miuleren Industriebetriebe an private Invesioren zu veriuBern, wobei
zwischen den PEFs eine regionale Arbeitsteilung besteht.'® Nach fiinf Jahren sollen die
PEFs in Investmentfonds umgewandelt werden. Der SEF hat die Aufgabe, die indusiriel-
len GroBbetriebe umzustrukeurieren und danach zum Verkauf anzubieten; ihm ist zur Auf-
lage gemach worden, jihrlich mindestens 10 vH des Grundkapitals auszugliedem und in
privates Eigentum zu transfericren, so daB sich der SEF im Zeitablauf selbsi abwickelt.
Der Verkauf der Unternehmen kann iiber Auktionen, tffenliche Ansschreibungen, frei-
hindige Verkiiufe oder Management- bzw, Employee-Buy-Outs erfolgen: Die Vorstands-
mitglieder der Fonds werder nach einem festgelegien Schlidssel vom Priisidenten, dem
Parlament und der Regierung bestellt, denen sie auch regelmiillig Rechenschall ablegen
" miissen. Thre Amiszeit ist auf fiinf Jahre begrenzt. Unterstinizung bei ihren Privatisic-
rungshemiihungen echalren dic Fonds von ingrnationalen Untemehmensheratwngen.

Ein Elernent der Massenprivasisierung findet sich irm rumiinischen Privatisierungskonzept
in Gestalt der Biirgerbetciligung an den PEFs. Die Privatisierungsagentur gab bis Ende
1992 an jeden wahlberechiigten rumiinischen Staatshiirger gegen eine geringe Gebiihr
Eigentums-Zenifikate ab, die an jedem der funf PEFs Anteile verbriefien. Diese
Zenifikate kénnen auch fir die Beteiligung an den bereits privatisicrten Untermehmen ver-
wendel oder an Inliinder weiterverkauft werden; sie kinnen auch gehalten und in
dividenden-berechrigte Anteilscheine wmgewandelt werden, wenn die PEFs nach fiinl
Fahren in nopmale Investmentfonds iiberfithre werden, Um eine ernente Konzentration des

B Awfgrond der starken regionilen Koazenssation der vinzelnen  Indusisiesweige in
Rumiinien impliziert diese regionale Arbeitsieilung der PEFs auch cine sckiorale
Spezialisierung.
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Eigenums zu vermeiden, dirfen pro Person nur bis zu einer Hochstgrenze Zertifikare
gegen Aktien eingetauscht werden,

Die Privatisierung der Landwirischaft wird auf der Grundlage des 199t verabschiedeten
Bodengesetzes zum iiberwiegenden Teil auf dem Wege der Restitusion durchgefiibrt. An
die in der Nachkriegszeit enteigneten Bavern bzw. ihre Erben werden pro Familie 10
Hekiar landwinschaftliche Nutzfliiche zuriickgegeben. Diese Flichen stammen aus dem
Besiiz der landwirtschafilichen Produktionsgenossenschaften, withrend die Staatsgiiter
nicht in die Restitution einbezogen werden. Durch Restitusion und andere Privatisie-
rungsformen sollen mehr als 70 vH der landwinschafilichen Nutzflichen Rumiiniens in
Privateigentum iibergehen [vgl. Heilger, Schrader, Bode 1992; FAZ-Informationsdienste
1992 ¢, S. 8; Demekas, Khan 1991, §. 24 ff.; Wirtschaftsarchiv des IfW 1992].

b. Bewertung

Die kleine Privatisierung in Rumiinien steht vor dem gleichen Problem wie in den meisten
ehemaligen Staashandelslindern, nur etwas mehr. Die Produktivitiit der Kleinbetriebe ist
aulierordentlich niedrig, weil die Sachkapitalausstatung weitgehend unbrauchbar ist. Ent-
sprechend arbeitsintensiv miibte die Produkton gestalter werden. Die Anreize hierfir
wiederum sind gering, da sich die erzielbaren Preise lediglich de jure zu einem groBen
Teil frei bilden dicfen, de facto jedoch nach wie vor von staatlichen Entscheidungen ab-
hingen. Hinzu kommt, daB die gesamten Lieferstrukiuren auch weiterhin nicht privatwirk-
schafilich sind. Hierauf diirfie auch zuriickzufithren sein, da auslindisches Kapital vor
Investitionen in Kleinbetrebe zurtickschreckt.

Der Mangel bei der groflen Privatisierung ist eigemlich der, daB eine Privatisierung von
Staats wegen nicht beabsichtigt ist: 50 vH der gesamten industriellen Wertschdpfung wer-
den gar nichi privatisiert. VYon den verbleibenden Betrieben sollen zuniichst jeweils
Anteile von 30 vH an einen "Privateigentumsfond" gehen, der von der Regierung ernannt
werden kann und ihr Rechenschaft schuldig ist. Zwar sollen die restlichen 70 vH auf lange
Sicht verkauft werden, doch ist dies an den Erfolg der staatlichen Indusiriepofitik ge-
kniipft. Dies alles kaan fiir den AuBenstehenden nur bedeuten, dab weiterhin den Erfolgs-
rezepten des Sozialismus gefolgt wird. Damit wirden die 70 vH (vorliufigen)
Staatsanteile zu einer wirksamen Bremse der Privatisierung auch der 30 vH-Anteile,
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4. Russische Fideration
a. Der Status Quo

Die Beschreibung der gesetziichen Grundlagen der Privatisierung in der Russischen
Faderation ist deshalb problematisch, weil das Rechissysiem keineswegs westlichen Stan-
dards emspricht [Glismann, Schrader 1991]. Der offensichiliche institutionelle Gegensatz
zwischen dem Priisidenten und dem nach wie vor von den Altkemmunisten beherrschten
Parlament macht fir Ausldnder, aber auch fir die russische Bevilkerung die Rechtslage
unklar, zumal die Transformation bisiang mit der alten kommunistischen Verfassung be-
wiliigt werden sollte. Bei der Durchserzung von Vorschriften der zeatralen Ebene (Prisi-
dent, Regierung und Oberster Sowjet}) mull zudem regelmiBig beachtet werden, dall
zemrale Vorgaben in einzelnen Republiken und Regionen wenig gelten.

Auf der Grundlage eines im Juli 1991 verabschiedeten Privatisierungsgesetzes wurde im
Mirz 1992 ein Privatisierungsprogramm vorgelegt, in dem Durchfihrungsbestimmungen,
Ziele und Aufgaben der Privatisierung fesigelegt sind. Wie dieses Programm, so diente
auch das Priisidialdekret Nr. 721 vom Juli 1992 der Transtormation von Staats- in Privat-
eigenturn. Lewzieres sollte die "grofie” Privausierung, d.h. die Umwandlung gréBerer
Betriebe in private Aktiengesellschafien, einleiten (bis Ende 1992: 7 000 groBere Betrie-
be). Die "kleine" Privatisierung obliegt dem Privatisierungsgesetz zufoige den regionalen
und kommunalen Gebieiskérperschafien.

Institutionen der Privatisierung sind das "Vermggenskomitee" und die "Vermdgensfonds™,
Das Vermdgenskomitee ("Staaiskomitee fir die Verwaliung von Swatsvermogen™} st mit
Grundsatzfragen der Privatisierung befabt, das heilt mit den sektoralen Privatisicrungs-
strategien, der Frage der Rechisformen der newen Unternchmen und der Eigentums-
zuordnung an die Gebietskérperschaften. Die auf allen féderalen Ebengn eingerichieten
Vermégensfonds organisieren den eigemlichen Verkauf.

Die kicine Privatisierung betrifft Kleinbetricbe im Bereich von Handel, Handwerk und
sonstigen Dienstleistungen. Sie findet in Form von Versieigerungen durch die zustindige
staatliche Stelle statt, durch freihdindigen Verkauf und ducch offene Ausschreibungen.
Bemerkenswerterweise ist hier die "spontane Privatisierung” kaumn anzutreffen, da die 8n-
liche Verfigungsgewalt relativ ausgepriigt ist. Zu unterscheiden ist hierbei im Falle der
Russischen Foderation zwischen der Umwandlung von lediglich rechilichen Tabestiinden
ohne Wechsel des Eigentiimters (Kommerziahisierung) und cchier Privatsicrung, Zwar
wurden von 100 (100 vorgesehenen Betrieben drei Viertel zu rechtiich sclbstiindigen juri-
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stischen Personen wmgewandelt (das enlspricht ungefihr einem Viertel aller “kleinen”
Betricbe der Russischen Foderation), doch nur in einzelnen Regionen - wie in Nischnij
Nowgorod — fand eine weitgehende echte Privatisierung (mit reinem Privateigentum)
statt. Insgesann gesehen wurden bislang rund 17 000 Kleinbetriebe privatisiert. Die klei-
ne "echte” Privatisierung sollte urspriinglich im Laufe des Jahres 1994 abgeschlossen sein.
Doch zeigt der Umstand, daB im Jahre 1992 nor fiir 20 vH aller in Frage kominenden
Betriebe Privatisierungsantrige gestellt wurden, daf} der PrivatisierungsprozeB viel schlep-
pender verliuft als erwartet. '

Die groffe Privatisierung soll nach einemn festgelegren Schema ablaufen und isy, mehr
noch als die kleine Privatisierung, mit erheblichens biirokratischen Aufwand verbunden:
(1) Antrag beim Vermégenskomitee; (2) Nach Zustimmung des Komitees Einrichtung ei-
ner betrieblichen “Privatisierungskommission™; (3) stiindige Abstimmung zwischen
Kommission einerseits und Belegschafl und Kommunalparlament andererseits; (4) Ausar-
beitung eines Privatisierungsplans mit ¢inem Mindestverkaufspreis; (5) Vorlage des Plans
beim Komitee zur Genehimigung.

Im Regelfal] ist bei der groBen Privatisierung die Umwandlung in Aktiengesellschaften

vorgesehen. Die Verfahren sind dhnlich wie bei der kleinen Privatisierung; zusdizlich gibt

es die nicht-kommerzielle Investitionsausschreibung, bei der ¢in prospektiver Eigentiimer

neben dem Kaufpreis eine (mdglichst groBe} Investitionssusnme garantieren mufB. Ein Teil

der Aktien wird vor Bérseneinfiihrung beziehungsweise Auktion an Bevorzugte verteilt.

Dabei gibt es nach "derzeiigem Stand"? zwei Méglichkeiten, zwischen denen die Leitung

und Mitarbeiter der jeweiligen zu griindenden Aktiengesellschafien wihlen kdnntea, Zur

ersten Maglichkeir:

{a) 25 vH des Gundkapitals geht stimmrechislos und kostenlos an dic Belegschaft;

(b} 10 vH des Grundkapitals kann die Belegschaft mit eirem Rabatt von 30 vH des
Nominalwerts erwerben;

{(c) 5 vH des Grundkapitals wird zum Nennwert an die Berriebsleitng verkaufi;

{d) Die ibrigen 60 vH des Grundkapirals wird iiber Auktionen und Ausschreibungen ver-
kauft,

¥ "Derzeitiger Stand” bedeutet: Dem Programm vom Mirz 1992 entsprechend, das noch
iramer Giiliigkeit hat. Fiir den PrivatisierungsprozeB im Jahre 1993 wird das neve
"Privatisicrungsprogramm 1993" maBgeblich sein, das gegenwiinig dem Obersten
Sowjet zur Verabschiedung vorliegt; die Altkommunisien haben bislang eine Yerab-
schiedeng verhindert, da sie Vorsorge reffen wollen, dal die Aktenmehrheiten auf die
Jjeweiligen Belegschafien iibergehen.
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Zur zweiten Moglichkeit:

(a) 25,5 vH des Grundkapitals kano von der Belegschaft und der Leitung “zu einem
Festpreis” (d.h. vermutlich unter dem Nominalwert) erworben werden, gegebenen-
falis mit Staatskrediten.

{b) 25,5 vH des Grundkapitals kann von der Belegschaft und der Leiung unter Verwen-
dung zuvor venteilter Privatisierungsschecks gekauft werden.

(¢) Die itbrigen 49 vH des Grundkapitals wird itber Auktonen und Ausschreibungen ver-
kauft.

Beide Modelle enthalien seit Mitie 1992 starke Elemente der Massenprivatisierung, wenn
auch our fiir rend 6 000 der groBlen Unternehmen.2® Fiir diese Unternehmen niimlich soll-
ten die Biirger kostenlos verteilte Privatisierungsschecks staut Geld verwenden k&nnen,
um die Kiiufe nach Punkien (b) bis (d) des ersten Modells und (a) bis {c) des zweiten
Modells durchzufiihren. Die Schecks im Nennwert von 10 000 Rubel sollte jeder volljih-
rige Russe bis Ende 1992 erhalten haben;?' die Schecks sind handelbur und wurden im
Dezember 1992 zu 60 vH jhres Nennwerts gehandelt. Sie haben miulerweile den
Charakter von Quasi-Geld angenommen. Die minleweile t 500 Investmentfonds sind so-
gar — wie die AGs — gezwungen, die Schecks zu akzeptieren. Diese Fonds sind
Sammelstelle fiir die Privatisierungsschecks und sollen dem Volk als finanzielle
Intermedidire zur Seite stehen, ohne setbst Eigentiimerfunktion zu ibernebmen.

Eine im Geseiz nicht vorgesehene, aber mehr und mehr um sich greifende Variante der
grolen Privatisierung ist die sogenannte spontane Privatisierung. Dieses lange Zeit domi-
nigrende Verfahren beinhaliet die An¢ignung eines Betricbes durch die Leimung und
Belegschaft des Betriebes; es handelt sich gewissermafen um eine (nicht legale)
Kombination von “Management-Buy-Out” und "Esmployee-Buy-Out”, bei der der Alei-
gentiimer {das hciBt der Staar) allerdings keine Einnahmen aus Verkauf erhiilt. Eine
Bevorzugung der spontan angemeldeten Eigentumsanspriiche schiipt auch Sachs (1992,
S. 46 [f.] vor, wobei die "selbsternannien Eigentimer” Anteile an den Akdenpakelen vom
Siaal zugewiesen bekommen.

20 Es soll sich hierbei um ungefiihr 35-40 vH des industriellen Anlagevermigens handeln,
genauer gesagt: um 1,3 Bill. Rubel in Preisen vom September 1992,

2 Der Berrag von 10 000 Rubel {derzeit rund 20 DM) kam durch Division von Anlage-
vermogen (Fn. 19) und erwachsener Bevolkerungszahi (150 Mill.) zustande.
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Was die Restitution anlangt, so ist diese bistang nicht vorgesehen und diicfte aus Mangel
an Alcigemiimern auch weitgehend obsolet sein. Im Bereich der Landwirischaft sind
zwar ein Drittiel der Betriebe (rund 8§ 490 Sowchosen wund Kolchosen) formal
"winregistriert” worden, doch gibt dies keinetlei Aufschlul iiber das Ausmal der Privati-
sierung, d.h. wie viele der Bewiebe iiber ihr Eigentum tatsiichlich frei verfiigen ktnaen.
Auch ist zu beriicksichtigen, daB die gesamte Handelsstruktur auf der Lieferanten- wie auf
der Abnehmerseiie nach wie vor staatlich organisient ist und damit auf die staatlichen
Grofibetriebe zugeschnitten [Glismann, Schrader 1991; Schrader, Laaser 1992; DIW, Ifw,
TWEH 1992 und 1993; Wirischafisarchiv des Instiws fiir Weltwirtschaft 1992/93).

b. Bewerung

Jede Art der Privatisierung setzi ¢inen funktionsfihigen Staat voraus, der Eigentumsrechte
wirksam definieren und durchsetzen kann. Einen solchen Staat gibt es in der Russischen
Foderation nicht. Zwar gibt es Privatisierungsgesetze und -institutionen, doch fehlt ¢s an
der Durchseizbarkeit von Eigentumsrechten fir den einfachen Biirger und vermutlich
auch fiir den Auslinder. Da es in der Russischen Foderation ungeldste politische Probleme
— wie zum Beispiel die Einfiihrung demolratischer Spielregeln auch bei der Selektion
der Volksvertreter, die Gewaltenteilung auf Bundesebene sowie eine stringente Verteilung
von Kompetenzen zwischen den und innerhalb der Gebietskfrperschafien — gibt, fehlt
derzeit ein solides Fundament fiir die Privatisierung wie fiir andere Reformvorhaben.
)

Unierstelh den Fall, dafl die vorrangigen politischen Probleme geldst und Regeln wieder
akzeptiert und durchsetzbar werden, dann wire das gegenwirtig prakvizierte Verfahren als
zu biirokratisch anzusehen, Die Abhingigkeit der Privatisierung von Komitees, Fonds und
Belegschaften ist micht nur umstindlich und zeitraubend, sondern stellt das ganze
Vorhaben iiberhaupt in Frage. Im Grunde wird gegenwirtig versucht, dic Abkehr vom
Soezialismus mit dem Instrumeniariutn des Sozialismus zu bewerksielligen. Fehlender po-
litischer Privatisierungswille zeigt sich unter anderem in der Diskriminierung von Aus-
lindern; gerade sie kinnten die Foderation mit dem versorgen, was am nétigsten ist, mit
Know-how und mit Geld- und Sachkapital. Tatsichlich jedoch haben auslindische
Kapitalanteger vor allem zu solchen Sektoren und Betrieben Zugang, die besonders unren-
tabel arbeiten und einen besonders hohen Investitionsbedarf avfweisen. Bekommt der
Auslinder in diesen vobllig neu zu strukwricrenden Firmen lediglich eine
Minderheitsbeteiligung, so wird er im Zweifel damit rechnen miissen, der Belegschafts-
mehrheit "ausgeliefert” zue sein, ’
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Die Privatisierungsvarianten, die den Belegschaften eine Mehrheit des Grundkapirals zusi-
chem, sind weniger den markiwinschafilichen Vorbildern dhnlich als vielmehr dem —
cbenfalls fehlgeschlagenen — Modell von Jugoslawiens "dritem” Weg der "marksoziali-
stischen Wirtschaft". Ein weiterer institutioneller Mangel besieht in dem Fehlen eines
{unktionierenden russischen Kapitalmarkees. Es gibt lediglich eine Kommission, die iiber
eine Wertpapierbirse diskutiert. Unter diesen Umstiinden ist die vorgesehene Mussenpri-
vatisierung, die auf der Handetbarkeir von Unternehmensanteilen beruht, nicht erfolgver-
sprechend. Einen Ausweg kinnie die "spontane Privatisierung” bilden. Sie besagt, dal Be-
legschafien und Management ihre jeweilige Betriebszugehiorigkeit als Eigentumsrecht auf-
fassen. Aus dieser Spontaneitit folgte bistang regelmiillig, dafl betrieblicher Struktus-
wandel, der auch Entlassungen und Umsetzungen bedeutet, nicht mbglich war, solange
die  Geldbeschaffung  vom  Produkiionserfolg  unabhiingig  war  ("weiche
Budgetrestriktion"). Es bediirfte lediglich des Entschlusses zu einer Politik knappen Gel-
des, um die spontane Privatisierung zu dem einzig erfolgversprechenden Instrumens des
Systemwandels zu machen. Unter dieser Voraussetzung der "harten Budgetristrikiion”
sollie das Parlament in der Tat die sponiane Privatisierung legalisieren und allen anderen
Privatisierungsalternativen vorziehen. Der volkswirtschaftiiche Charme dieser Privatisie-
rungsvariante bestiinde darin, daB ohne groBe biirokratische Hiirden Privateigenium ent-
stehe.

7. Ungarn
a. Der Status Quo

Die Privalisierung ist in Ungarn schon lunge vor dem Zerfall des Sozialismus cingeleitet
worden, und dies nicht ohne sichtbare Erfolge. Allerdings war diese Privatisierung zu-
niichst auf den Dienstleistungsbereich beschrinki. Im Verarbeitenden Gewerbe wurde ge-
gen Mitte der achtziger Jahre mit ¢iner Art Selbsiverwaliung der Unternchmen — die wei-
terhin im Staatseigentum blieben und keinem Konkursrisiko ausgesetzt waren — begon-
nen {Kirchner 1992]. Heute ist die gesesztiche Grundlage der Privatisierung in Ungarn das
Transformationsgesetz aus dem Jahre 1990 und scine Novellierung vom Juni 1992, In
dicsem Gesetz wurde auch die Griindung einer zenwralen Instinition fir die Privatisierung
vorgegeben, die Staatliche Vermégensagentar (AVU, eine Art Treuhandanstalr). Diese
Agentur wird von 11 Direktoren geleitet, von denen sicben Staatsbeanme sind vnd vier
Experten auflerhalb der Staatsverwaltung. Der Premicrminister ernennt alle Direktoren fiir
fiinf Jahre. Diese Direktoren sind das hdchste Entscheidungsgremium der AVD, obwohl
die AVU dem Privatisierungsminister untergeordnet ist, der wiederum die Verbindung zur
Regierung darstellt. Die Aufgabe der AV besteht dasin, die Privatisierungen vorzaberei-
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ten, durchzufithren und zu kontrollieren. Im Ratmen der Vorbereitung miissen sich die zu
privatisierenden Unternchimen in eine Kapitalgesellschaft wmwandeln. Der AVO mu zu
diesem Zweck ein Umwandlungsplan und der Entwurf einer Umwandiungsbilanz zur
Genchmigung vorgelegt werden; dabei sind zahlreiche Details iber den finanziellen Starus
des Unternehmens und der Privatisierungsplan mitzuliefern, Im AnschluB daran entschei-
det die AV'{J iiber das anzuwendende Privatisierungsverfahren, das auch von den Unter-
nehimen beanwragt werden kann (siehe die nachfolgend aufgefiibeten Verfahren). [nzwi-
schen hat die AVU die Verkaufsorganisation fur Unternehmen mit weniger als 200 Be-
schiifligten an 84 private in- und auslindische Beratungsunternehmen abgetreten. Dariiber
hinaus wird die Grindung ein¢r zweiten staatlichen Vermbgensverwaltung (AVRT) ange-
strebt. Die AVRT soll als Staatsholding fiir wohl zundchst [63 Unternehmen dienen, an
denen der Staat daverhaft beteiligt sein will. Dazu zdhler vor allem grofie Gesellschaften
in den Bereichen Gas und Ol, Telekommunikation sowie Elekirizitit. Die AVRT hat aller-
dings prinzipiel! das Recht, die ihr untersiellten, aus der AVU ausgegliederten Unterneh-
men zu privalisieren.

In Ungarn sind im Rahmen des Privatisierungsprozesses ausschlieBlich Methoden der
Einzelprivatisierung vorgesehen, die zum Teil von der Unternchmensgrifie abhdngen.
Denn eine Massenprivatisierung war (bisher) nicht geplant. Die angewendeten Privatisic-
rungsverfabren folgen beinahe einem lexikalischen Prinzip, da kaum eine Methode der
Einzelprivatisicrung fehli:

~ Aktive Privatisierung: Die AVU organisiert den Verkauf ausgewihiter Unternehmen
iiber Ausschreibungen; von insgesamt sieben derartigen Programmen wurden bis 1992
lediglich zwei mit geringem Erfolg umgesetzt.

~ Spontane Privatisierung: Die Initiative geht von einem potentiellen Investor oder von
dem zu privatsierenden Unternchmen selbst aus; eines der 84 zugelassenen Bera-
wngsunternchmen hilft bei der Uniernehmensbewertung und Rechisformtransforma-
tion, wihrend die AV als Genehmigungsinstanz fungiert.

- Selbstprivatisierung: Die Privatisierung wird von dem Unternehmen selbstseindig un-
ter Mitwirkung des zukiinfiigen Partners und einer Beratungsfirma durchgefithrt; die
AVU beschrinkt ihre Kontrolle auf Stichproben.

— Investitionsorientierte Privaisierung: Ein Investor kann sein Ubernahmeangebot, das
mindestens 50 Mio. Forinih betragen muB, und sein Unternehmenskonzept unmittelbar
der AVU unterbreiten, wenn sich das zu privatisierende Unternehmen verweiger; die
AV(] wiihit zwischen den aliernativen Angeboten aus.
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— Joint Veniure: Ein staatliches Unternehmen und ein privater Investor konnen ein
Gemgeinschafisuniernehmen griinden, wobei anders als beim Verkauf das Kapital des
Investors vollstiindig im Unternehmen verbleibt; ab besiimmuien BetciligungsgriBen
besteht eine Genehmigungspflicht; der Investor erhilt kein Vorkaufsrecht fiir den
Staarsanteil und eine Beteiligung von 100 vH ist fast ausgeschlossen.

— Firmenleasing: Ein zeitlich begrenztes Nutzungsrecht wird vergeben, das mit einem
Vorkaufsrecht nach Ablauf des Vertrags verbunden sein kann.

~ Auktionen: Vornehmlich der Einzelhandel soll iiber Auktionen privatisien werden, zu
denen ausschlicBlich Inliinder zugelassen sind; lediglich Einzelhandelsketien und
Warenhiuser kbnnen auf diese Weise auch von Ausliindern erworben werden.

~ Konkurs-Privatisierung: Bei Liquidation eines bankrotten Siautsbeiriebes kdnnen iiber-
lebensfihige Teilberciche verkauft oder an Gliubiger libenragen werden.

- Management-Buy-Out (MBO)YEmployee-Buy-Out (EBO): Ein MBO setzt voraus, daB
eine Entwicklungsstrategie fir die niichsten 3-5 Jahre vorgelegt wird, die Aussicht auf
weitere Panner besteht und berufliche und persbnliche Qualifikation des Managements
gewithrleistet sind; zur Forderung von MBOs und EBOs sind Kreditvergiinstigungen
vorgesehen.

Die kleine Privatisierung stellt relativ geringe Anforderungen an diz zur Verfiigung zu
stellenden Informationen. Allerdings sollien die SchluBbilanzen der leizien Jahre
vorgelegt werden, eine kurze Geschichte des Unternehmens gegeben, die Produkte
dargestellt und dic Zahl der Beschiiftigten genannt werden. Unterschieden wird bei der
kleinen Privatisierung noch zwischen "mitderen” und “kleinen” Uniernehmen. Die
"minleren” {etwi 250 bis 500 Beschifligte) miissen Bilanzen nach  internationaken
Stmdards vorlegen (in US-Dotlar); die "klcinen", dic voraussichilich ohachin nur an
heimische Nachfrager verkauft werden, konnen nach ungarischer Art und in Forint
bilanzieren. Die kleine Privatisierung schreibt ein Minimum von zwei Anzeigen in
nationalen Tageszeitungen vor, 7 bis 14 Tage vor dem letzten Abgabetermin fir Angebole
{es werden vier Tageszeitnngen namendich vorgeschrieben, von denen mindestens gine
gewiihlt werden muf). Die interessierten Invesioren konnen sich direkt an dus
Unternehmen wenden und Treffen mit dem Management und der Belegschaft arrangieren.
Im Rahmen der Privatisierung von Kleinbetrieben (auch "Verprivatisierung™ genunnt)
wurden 7 637 Usuceachimen bis Ende 1992 verkaalt.

Die grofie Privatisicrung bewriffi etwa 2 (H griliere Unternehmen, die entweder einen
Umsatz von iiber 500 Mill. Ft., Gber 500 Beschiftigie oder cin Anlagevermigen von mehr
als 500 Mitl. Fi. aufweisen. Ste milssen Unternchmensprospekie fiir die kiinfligen Bigter
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erstellen, bevor es zur Versteigerung kommt. Die darin enthaltenen Informationen sind fiir
"Unternehmen von besonderer Bedeutung” in éetlichen und in Gberregionalen Zeitungen
sowie in Fachzeitschriften zu annoncieren; auch der direkte Kontaki zu Interessenten ist
vorgeschrieben. Bis Ende 1992 wurden insgesamt 602 mittlere und grofle Staatsunterneh-
men in ¢ine privinrechtliche Unternehmensform iiberfishrt. Diese Transformation kann je-
doch nicht mit der Privatisierung der betroffenen Unternehmen gleichgeseizt werden, da
der Staat immer noch Anteile an diesen Unternehmen hile, Schitzungen zufolge waren bis
Ende 1992 daher zwei Drittel bis dret Viertel des Unternehmenskapitals weiterhin im
Staatsbesitz. Die ungarische Regierung strebt bis Mine 1994 den niche gerade ehrgeizig zu
nennenden Privatisierungsgrad von 50 vH an.

Aufgrund des duBerst schleppenden Verkaufs von Staatseigenturm ist allerdings fir 1993
geplant, Elemente der Massenprivatisierung einzufithren: Jeder erwachsene Ungar soll ¢i-
nen “Kreditschein™ {iber 1 Mill. F1. (= 18 400 DM) erhalten kdnnen, der in Aktienvermi-
gen umgewandelt werden kann; fiir die Gewiihrung groler Kreditlinien bis zu 1 Mrd. F.
sind bestimmte Bedingungen zu erfiillen. Das so erwarbene Eigentum soll bis zur Riick-
zahlung des Kredits nicht Gibertragbar sein. Die Zinss#itze sollen weit unter dem berrschen-
den Markezinssalz liegen.

Die Restitution ist in Ungarn nur von sehr begrenzter Bedeutung und bezieht sich in erster
Linie auf Wohnungen und Kleinbetriebe. Ein Entschidigungsgesetz sicht vor, daB chema-
lige Eigentimer Vorkaufsrechte geltend machen kénnen. Sogenannte "Restitutions-
coupons” {maximal zu je 5 Mill. Ft., das sind rund 92 G00 DM) stehen ¢hemaligen Eigen-
tiznern zur Verfiigung und konnen zum Kauof oder zum Aktienerwerb verwendet werden.
Ausgegeben wurden bislang Coupons im Wert von 60 Mrd. Ft. an ungefiihr ¢ine Million
Ungarn. Die Coupons sind handelbar und werden seit Oktober 1992 an der Budapester
Bérse notiert [Invest in Hungary, September 1992, 5. 75 £t State Property Agency 1990,
S. 10 f; DIHT 1992; Wirtschaftsarchiv  des Institws  fir  Wellwirtschaft; FAZ-
Informationsdienst Ungara 19924d; Heitger, Schrader, Bode 1992],

b. Bewertung

Der schleppende Verlauf der Privatisierung in Ungarn liegt sichertich nicht an einem
Mangel von Privatisicrungsvorschrifien, -verfahren und -instisutionen. Auch die siiindige
Vermchrung dersclben bat bislang keine Besserung zur Folge gehabt. Im Gegenteil: Der
Privatisierungsprozef} wird zunehmend uniibersichulich und die Zersplitterung von Zustio-
digkeiten scheint zu einer Selbstblockade zu fithren. Doch wo liegen die Ursachen fir die
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kligliche Privatisierungsbilanz in dem ansonsien so reformbewuBien Ungarn? Die
Betrachiung der ungarischen Privatisierungspolitik lege die Vermuung nahe, daB seitens
der ungarischen Regierung nur ein begrenzier Privatisierungswille vorhanden ist, Der fiir
1994 angestrebte Privatisierungsgrad von nur 50 vH, die weiterbesiehende Staatsbeteili-
guny an “privatisierten” Unternehmen und die Griindung einer zweiten Staamsvermbgens-
verwultung sprechen dafiir, Die Motive fir diese Politik mogen darin liegen, dal der
weiterbestehende StamiseinfluB die Belegschafien, denen im Rabmen der Privatisierung
ebenso wie den Kommunen Zustimmungsvorbehalte eingeriumt wurden, sozial abge-
sichen werden sollen. Damit verfolgt die Privatsierung wohl neben dem zumindest
immer wieder genannten Ziel des Aufbaus einer effizienten Untemehmenslandschaft auch
soziul- und arbeitsmarktpolitische Zicle. Daf die daraus resultierenden unvermeidbaren
Zielkonflikte zu einer Privatisierungsblockade gefiihrt haben, kann nicht verwundern.

VI, Privatisierung — Eine unmdgliche Auflgabe?

Die Studie hat gezeigt, daB die sich stiindig verschlechternde winischaftliche Situation in
den mittel- und osteuropiischen Lindern durchaus darauf zuriickgefithrt werden kann, daB
der Ubergang zu einem System der privaten Verfiigungsrechie nicht oder nur sehr unzu-
reichend erfolgt ist. Zwar sind von Land zu Land unterschiedliche Entwicklungen festzu-
stellen:

~ In Bulgarien, wo nach wie vor die Kommunisten die stiirkste Partei swilen, hat es
noch keine nennenswerten Privatisierungsanstrengungen gegeben. Es sind lediglich
gesetzliche Grundlagen vorbereiter worden, deren Realisierung abzuwarten ist.

~ In der CSFR hatie die Privatisierung vor allem grofier Bewriebe verheibungsvoll be-
gonnen, wenn auch das Voucher-Systern nicht gerade unkompliziert ist. Zur Zeit
besteht die Gefahr, daB die Teilung des Landes, wie auch die formale Komplexitit des
Privatisierungsweges, die Privatisierung ins Stocken bringt. Grole Probleme bereitet
den privatisierten Uniernehmen zudem die Beschaffung von Eigen- und Fremdkapital,
und es stellt sich die Frage, inwieweit die privaten lnvesimenifonds die
Eatschetdungen privater Eigentiimer iibermehmen k&nnen.

~ Polen hat lediglich Erfolge bei der Privatisierung kleiner Betriebe vorzuweisen. Fir
die "grole Privatisierung" fehlte bislang der politische Wille; das verabschiedete
Konzept staatlicher [nvestmenifonds kann sich letztlich als cine Fonsetzung des
Sozialisimus heraussieiten.

~  Rumidinien hat ebenfalls Probleme mit der Privatisierung, nur etwas mchr als die ancle-
ren Linder. Der StaaseinfluBl ist viel zu hoch, und der politische Wille zur
Eigentumsiransformation scheint weilgehend zu fehlen.



- 50 -

— Inder Russischen Fideration verhindert die hermschende instinuionelle Anarchie jeden
Kensens in der Privatisierungsfrige. An Privarisierungsgeserzen bestehe allerdings
kein Mangel, wie die emsprechenden Initiativen nachgeordneicr Gebictskérper-
sehaften zeigen,

= In Ungarne, das aufgrond seiner friiheren Erfahrungen mit der Privatisicrung die besien
Voruussetzungen [r eine endgiiltige Beilegung des Problems des Staaiseigentums bot,
besteht ebenfalls — wie in Polen — offensichtlich gar nicht die Absicht zu einer
durchgreifenden Privatisierung; dies gilt vor allem fiir das industrielle Vermégen.

Jedoch zeigt die Analyse, dall die Privatisierung im Grunde in allen Lindern im argen
lieat. Keines der untersuchten mittel- und osteuropiischen Linder hat in den letzten drei
Jahren konsequent mit dem herausragenden Teil des sozialistischen Erbes gebrochen. Die
lewiztliche Ursache fiir dieses Versagen bei der Transformation in cine Marktwirtschaft
wird nichi zu kliiren sein. Von Bedeutung ist sicherlich, dafl die Jahrzehnte fehlenden
Privateigentums und damit feklender individueller Verantwortlichkeit fiir Unternehmen
und Beschiiftigie, aber auch fiir die ¢igenen Erben, zu verantwortungslosem Wirtschafien
gefihrt hat. Die Unternchmen sind durchweg am Tiefpunkt ihrer Ausstattung mit Sach-
und Humankapital angelangt; ihr Anlagevermogen ist abgeschrieben und veralter, das
Arbeitsethos der Beschiftigien wie das unternehmerische Engagement sind niedrig,
Selche Unternehmen sind nicht zu verkaufen und kaum zu verschenken. Damit greifen die
Privatisierungsprogramme chnehin ins Leere. Wird dariiber hinaus die Privatisierung
durch Investitions- und Beschiiftipungsauflagen erschwert und werden auslindische Inter-
essenten  systematisch entrmutigt und ist die Winschafispolitix in manch einem
Land auferordentlich inkompetent und licgen dic sonstigen institutionellen Rahmenbe-
dingungen des Winschafiens im argen, so wird Privatisierung praktisch unmoglich,

Die Privatisierung in Mitte)- und Osteuropa scheint sich selbst im Wege zu siehen. Die
Biirgee dieser Linder haben oft kein Geld fiir den Erwerb von Untemehmensbeteiligungen
(und wohl auch kein Interesse). Selbst im Westen iibrigens, wo das Niveau der
Einkommen und auch die Sicherheit der kiinfiigen Einkommen devilich héher sind, sind
nur wenige private Haushalte bereis, sich an Unternehmen zu beteiligen, auch wenn digse
gut florieren. Institutionelie Anleger wie im Westen gibt es ebensowenig wie hinrgichend
grofle und funkiionierende heimische Kapitalmirkte, Der naheliegende Ausweg lautet: Es
miissen die {(privaten und) institutionellen Anleger im Westen mit ihren praktisch unbe-
grenzien fingnziellen Méglichkeiten fiir das Investrnent im Osten interessiert werden,
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Allerdings grassiert in Osteuropa genereil die Furchi vor dem "Ausverkauf" des Landes an
Auslinder;, speziell in Polen und zunehmend in der CR 168t das "Oberlassen” der
Wirtschaft vor allem an deutsche Investoren auf Ressentiments. Dabei scheinen diese
Miingel an urbaner Toleranz durchaus unbegriindet. Denn — dies hat die Privatisierungs-
analyse deudich gemacht — so aurakiiv sind die Investitionsbedingungen in Osteuropa
nicht. Die Zahl ausldndischer Kaufinteressenten korrespondient keinesfalls mit der Zahl
der zu privatisierenden Objekee. Vielmehr ist ¢s umgekebrt: Die mangelnde Sicherheit
sowohl des Eigenkapitals als auch der Moglichkeiten der Gewinntrepatriierung liBit ein
besonderes Kaufinteresse im Westen gar nicht erst entsiehen, zumal angesichis der
gegenwiirtigen Unsicherheit dartiber, ob aus lavfender Produktion tiberhaupt angemessene
Gewinne zu erzielen sind.

Dennoch ist das Argument vom Ausverkauf der Wirtschafl ein Privatisierungshemmnis
sui generis. Insoweit, als darin Wertschiitzungen der jeweiligen Bevolkerung zum Auvs-
druck kommen, mag es sogar als ein legitimes Investitionshemmnis angesehen werden.
Der Nutzen des Nicht-Verkaufs hat allerdings Kosten in Formm von Arbeitsiosigkeit und
geringerer gesamiwinischafilicher Produkiion. Die Arbeitslosigkeit und das geringe Ein-
kommensniveau werden offenbar in Kaof genommen. Wenn diese Kosten allerdings der
Mehrheit der Bevilkerung angesichis des Jediglich ideetlen Ertrags zu grofb erscheinen,
sollien die Veraniwortlichen in den miuel- und osteuropiiischen Liindern bedenken, was
der bulganische Privatisierungsminister Boschkow unliingst erklirte: Die auslindischen
Investoren kinnen die mittel- wnd osteuropiitschen Immobilien schwerlich mit in ihr Land
trugen; Grund und Boden wie auch die Unternehmen bleiben im Regelfall nationalem
Recht unterworfen. Auf abstrakterer Ebene wiirde ein Okonom darauf verweisen, daf die
Nationalitit dem Gelde nicht anzusehen ist; was zibly, ist jetzt der Einkommenseffeki.
Das Einkommen wird im Falle des "Ausverkaufs" vor Ot erziely; ransferierbar ist nur
derjenige Teil des Einkommens, der Gewinn darsiellt. Ob dieser Gewinnanteil jedoch
tasiichlich in ein anderes Land, etwz in das Herkunfistand des "Austinders” flieBt, hiingt
von den Gewinnerwartungen im Gustband und in anderen Regionen ab.

Unter diesen Umstiinden lohnt es sich, das dkonomische Kalkiil roch einmal ganz von
vorne zu liberdenken. Denn Privatisierung ist vom Ansaiz her riickwiirts gerichter, nim-
lich auf die Korrektur von Bestehendem; dies diirfte auch der ticfere Grund dafiir sein,
dal} sie in allen Lindern hinter den Erwartungen zuriickblieb. Das bkonorische Katkil
bezieht sich auf die klassischea Theorien komparativer Produktionsvorteile und -nachieile
von Lindern, An die Stelle der Fortsetzung alter Strukiuren unter privatem Vorzejchen
kannie ein fundamentaler Nevanfang wreten. Er wiire mit der vollsindigen Liquidmion der
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bestehenden Staatsunternchmen und sonstigen staatlicher Vermigen einzuleiten, Sclbsi-
verstindlich kann zuvor der Privatisierung eine (kurze) Frist gewidhit werden, bis die
Liquidationsphase einsetzr. Zu vermuten ist, dal der Gegenwert der dann noch niche ver-
kauften Betriebe bei Null liegt: Nicht etnmal die Belegschafien und Manager oder die brt-
lichen politischen Entscheidungsiriiger wiiren nach dieser Frist noch an dem jeweils zu li-
quidierenden Betriel interessiert, Nach Verkauf der einzelnen Vermdgensteile hort der
Betrieb auf, zu existieren. Jeder neue in- oder auslindische Investor ist jeizt in seiner
Kalkulation so frei vom “Erbe des Sozialismus” wie es irgend geht. In der Folgezeit kann
es fur die jeweilige (Wirtschafts-)Politik aur darum gehen, das eigene Land durch die
Schaffung eines guten Investitions- und Arbettsklimas astrakeiv zu machen, Wo dabei an-
zuserzen ise, veigen vodliegende Analysen der entscheidenden Schwachsiellen in den ein-
zelnen Lindern [Glismann, Schrader 1991 und 1992; Heitger, Schrader, Bode [992;
Schrader, Laaser 1992,

Eine investitionsfreundiiche und weder national noch international diskriminierende
Potitik solite auch beriicksichtigen, daff der interne Standortwettbewerb — etwa zwischen
Kommuren und Regionen — eine wichtige und quasi-automatische Kontrolle iiber
Behorden und Lokalpolitiker darstelien kana. Welche Bereiche in den einzelnen miteel-
und osteuropiischen Lindern prosperieren werden, ist im ¢inzelnen nicht vorhersehbar.
Die "natiirlichen” Standortbedingungen sprichen in allen diesen Liodern fiir die
Eiablierung von boden- und arbeitsintensiv produzierenden Untemehmen, sei es im
Dienstleistungsbereich (Tourismus), im Agrarbereich oder in der industriellen Fertigung
solcher Sekioren, die relativ wenig Sachkapital erfordern. Dies sind — bis auf die Dienst-
feistungen — allerdings durchweg Bereiche, in denen mit der Konkurrenz der klassischen
Entwicklungslinder wie auch mit Handelsbeschrinkungen der wichtigsien poteniiellen
Nachfrager gerechnet werden muf3,
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