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Estland auf dem Weg zur Marktwirtschaft:
Eine Zwischenbilanz

AUS DEMINHALT
]

von Klaus Schrader

Die Analyse der wirtschaftlichen Entwicklung und des ordnungspolitischen Reformprozesses
in Estland ergibt ein (berwiegend positives Bild. Es l&Rt den SchluR zu, daR Estland auf dem
Weg zur Marktwirtschaft schon mehrere wichtige Schritte vorangekommen ist.

Die gesamtwirtschaftliche Entwicklung ist im Vergleich zu den meisten anderen mittel- und
osteuropdischen Reformlandern durch ein hohes Mal an monetérer Stabilitdt gekennzeich-
net. Das reale Sozialprodukt schrumpft mit abnehmenden Raten und hat méglicherweise
Ende 1993 den Tiefpunkt erreicht. Der AuRenhandel, zunehmend auf westliche Markte aus-
gerichtet, expandiert wieder. Allerdings steht dem Arbeitsmarkt die Anpassungslast eines
beschleunigten Strukturwandels noch bevor.

Die neue Rechtsordnung entspricht bereits weitgehend “westlichen Standards” und garan-
tiert langfristig demokratische Verhéitnisse und ein hohes MaR an Rechtssicherheit. Gleich-
wohl ist das Gerichtswesen derzeit begrenzt funktionstlichtig und das Zivilrecht, das die pri-
vate Vertragsfreiheit absichern sollte, immer noch lickenhaft.

Obwohl schon seit 1989 rechtliche Grundlagen fiir die Privatisierung geschaffen wurden,
verlauft der Privatisierungsprozel schleppend: Bis Ende 1992 waren es vor allern Methoden-
diskussionen und Kompetenzstreitigkeiten, die die Privatisierung lahmten; seitdem sind es
restriktive Auflagen bei Unternehmensverkéufen, die eine zligige Privatisierung behindern.
Zusatzlich erweist sich die dul3erst langwierige Bearbeitung von AlteigentiUmeranspriichen
als Privatisierungsbremse. Der dennoch zunehmende Anteil privatwirtschaftlicher Aktivita-
ten ist vornehmlich auf Neugriindungen zurtickzufiihren.

Die Institutionen der Geld- und Fiskalpolitik sind gesetzlich verpflichtet, dem Ziel der makrod-
konomischen Stabilitdt Rechnung zu tragen. Eine Finanzierung von Staatsausgaben Uber die
Notenpresse ist ausgeschlossen, alternative Maglichkeiten zur Defizitfinanzierung sind kaum
vorhanden. Somit ist der Druck zu fiskalischer Disziplin auferordentlich hoch.

Auf den allermeisten Mérkten sind die Preise freigegeben und die Marktzutrittsschranken besei-
tigt worden. Auch die aufRenwirtschaftliche Offnung Estlands ist weitgehend vollendet. So ver-
zichtet Estland fast vollstandig auf eine staatliche Regulierung des AuRenhandels. Doch auch
dieses Bekenntnis zum Freihandel hat bislang nur wenig geholfen, estnischen Exporteuren den
Zugang zu wichtigen westlichen Mérkten, insbesondere zum européischen Binnenmarkt, zu
er6ffnen.
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I. Einfiihrung

Im Herbst 1991 erhielten die baltischen Staaten

Estland, Lettland und Litauen nach fast 50 Jah-
ren zwangsweiser Zugehorigkeit zur Sowjet-
union ihre Unabhingigkeit zuriick. Seitdem ste-
hen sie vor der groBen Aufgabe, ihre neuen
politischen Ordnungen zu stabilisieren und ihre
Volkswirtschaften auf den Weg zur Marktwirt-
schaft zu fiihren. Dabei schlugen diese drei
Staaten bislang sehr unterschiedliche Wege
bzw. Umwege ein und widerlegten damit den
falschlicherweise oft erweckten Eindruck, das
“Baltikum” sei ein homogenes Gebilde. Die
Republik Estland ist derjenige der baltischen
Staaten, dem ein besonders geradliniger Kurs
Richtung Marktwirtschaft nachgesagt wird.
Nicht zuletzt die weithin als gelungen bezeich-
nete Wahrungsreform des Jahres 1992 hat Est-
land sehr viele VorschuBlorbeeren eingebracht.

Daher stellt sich die Frage, ob Estland wirklich
als ein Musterland in Mittel- und Osteuropa an-
gesehen werden kann, das auf dem besten We-
ge ist, die Wirtschaftsprobleme mit marktwiri-
schaftlichen Erfolgsrezepten zu bewdltigen. Um
eine Antwort auf diese Frage geben zu k6nnen,
soll erstens die wirtschaftliche Entwicklung
Estlands seit der Unabhiingigkeit dargestellt
werden, soweit die Datenlage dies zuldBt. Zwei-
tens soll eine Bilanz des ordnungspolitischen
Reformprozesses in Estland gezogen werden.
Dabei wird im einzelnen gepriift, inwicweit die
grundlegenden Elemente einer marktwirtschaft-
lichen Ordnung eingefiihrt worden sind. Zu die-
sen Elementen zidhlen die Rechtsordnung, die
Eigentumsfrage, Wettbewerb und Freiheit der
Mirkte, die makrodkonomische Stabilitdt sowie
die auBenwirtschaftliche Offnung.

II. Die wirtschaftliche Entwicklung Estlands nach der Unabhingigkeit

Die Systemtransformation hat fiir Estland die-
selben Konsequenzen wie fiir die anderen mit-
tel- und osteuropdischen Reformlédnder: Die
alten sozialistischen Wirtschaftsstrukturen bre-
chen zusammen, ohne daB8 mit der gleichen Ge-
schwindigkeit wettbewerbsfihige neue Struktu-
ren entstehen. Die gesamtwirtschaftlichen Indi-
katoren zeigen die negativen Folgen dieses
Strukturbruchs recht deutlich (Tabelle 1). Dabei
mufl allerdings der estnischen Statistik mit
grofler Vorsicht begegnet werden, denn auch
die estnische Statistik, die bis zum Jahr 1991
noch Teil der sowjetischen war, befindet sich in
einer Phase des Umbruchs und der Reorganisa-
tion: Datenerhebung und -aufbereitung entspre-
chen noch nicht den “westlichen Standards™;
erst in den néchsten Jahren diirfte sich die Qua-
litét der Statistik verbessern. !

Die verschiedenen Berechnungen zur Verin-
derung des realen BIP zeigen iibereinstimmend

einen kriftigen realen Riickgang im Jahr 1992,
der sich im Jahr 1993 wohl nicht mehr in die-
sem Umfang fortgesetzt hat. Bei der Verdnde-
rung der Verbraucherpreise ergibt sich fiir das
Jahr 1992 eine hohe Rate, die fast schon als
Hyperinflation bezeichnet werden kann, Dieser
Wert ist allerdings noch eine Hinterlassenschaft
der Rubelzone, wihrend sich schon im ersten
Jahr nach der Wihrungsreform eine relative
monetére Stabilisierung abzeichnete. Auf dem
Arbeitsmarkt sind hingegen kaum Anzeichen
fiir eine Strukturkrise zu entdecken. Die offi-
zielle Arbeitslosenquote sinkt seit dem Mirz
1993 sogar, was mit einer Zunahme der Be-
schiftigung im privaten Dienstleistungssektor
erklirt wird. Zu einer wesentlich htheren Quote
gelangt man jedoch, wenn man ein weites Kon-
zept zur Definition von Arbeitslosigkeit ver-
wendet. Beriicksichtigt man Zwangsurlaub,
Kurzarbeit, zeitweise Freisetzung und Teilzeit-



Tabelle 1 — Die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Estland 1991-1993

1991 1992 1993
Verinderung des realen BIP (vH) 11,82 -16,3b —5,1b.d
-29,3¢
31,624
Verinderung der Verbraucher-
preise (vH) 318,0 956,0 35,0d
Arbeitslosenquote (VH) 1,22 5,52 nvd
1,9 1,7f
AuBenwirtschaftssalden (Mill. EEK) 1. Halbjahr 1. und 2. Halbjahrd
Leistungsbilanz nv 1839 950 530
Handelsbilanz nv 136 —45 -1 500
Dienstleistungsbilanz nv 635 821 1 880
Ubertragungsbilanz nv 1 068 174 150
Kapitalbilanz nv -342 1201 2305
Wihrungsreserven nv —820 -1394 -1 835
Nichtspezifizierte Transaktionen nv —677 =757 -1 000
aNach IMF. — PNach Rajasalu auf der Basis sektorspezifischer Deflatoren. — “BIP-Angaben des estnischen Wirt-
schaftsministeriums, bereinigt mit dem offiziellen estnischen Verbraucherpreisindex. — dSchitzung. — ©Offizielle
Quote zum Jahresende. — foffiziele Quote zum 01.11.93.

Quelle: IMF [1993, S. 49]; Rajasalu {1993, S. 15 ff., 74]; OECD [1993]; Eesti Vabariigi Majandusministeerium [1993,

S. 16. £.]; eigene Zusammenstellung und Berechnungen.

arbeit vommehmlich im Staatssektor, war die Ar-
beitslosenquote bis Ende 1992 auf 7 vH gestie-
gen [IMF, 1993, S. 10 f.]. Der ausstehende
Strukturwandel, vor allem in der noch staatli-
chen Industrie, diirfte zu einem weiteren An-
stieg der Arbeitslosigkeit filhren. Die estnische
AuBenwirtschaft scheint hingegen die seit dem
Jahr 1991 bestehende Krise iiberwunden zu ha-
ben, die mit einem sinkendem realen Auflen-
handelsvolumen und einer radikalen Umorien-
tierung des AuBenhandels von ehemaligen
Staatshandelspartnern hin zu neuen westlichen
Handelspartnern einherging (vgl. ausfiihrlich
Abschnitt HI.5). Der Leistungsbilanziiberschuf3
des Jahres 1992 konnte vomehmlich im Be-
reich Dienstleistungen und Ubertragungen er-
wirtschaftet werden. Die Dienstleistungen wur-
den tiberwiegend in den Bereichen Tourismus,
Transport und Infrastruktur (Hafennutzung) er-
stellt; die Ubertragungen stammen zum kleine-
ren Teil von estnischen Arbeitern, die im Aus-
land tdtig sind, zum groBeren Teil von Hilfs-
aktionen skandinavischer Staaten, die im Jahr
1992 ihren Hohepunkt erreichten. Diese Ent-
wicklung trug wesentlich zu der ErhShung der

Wihrungsreserven bei. Fiir das Jahr 1993 ergibt
sich hingegen ein anderes Bild: Der Leistungs-
bilanziiberschuf3 schrumpft infolge eines rapi-
den Anstiegs der Importe und eines Riickgangs
der Ubertragungen; in Gang gekommen sind
die Kapitalimporte, wihrend die Wéhrungsre-
serven weiter steigen. FEin groBes Fragezeichen
bleiben weiterhin die nichtspezifizierten Trans-
aktionen.

Auch die sektorale Wirtschaftsentwicklung
in Estland zeigt die rasante Talfahrt der Jahre
1992 und 1993 (Tabellen 2 und 3). Vor allem
die staatliche Industrie hat einen dramatischen
Produktionseinbruch erlebt — wenn auch die
zuletzt geringere Schrumpfung um real 19 vH
im September 1993 (Vorjahresvergleich) eine
Trendwende andeutet —; der im Umbruch be-
findlichen Landwirtschaft ist es nicht viel bes-
ser ergangen. Eine wesentlich giinstigere Ent-
wicklung weist mit hohen Wachstumsraten der
Einzelhandel auf, wo bereits die privaten Akti-
vitdten dominieren. Vermutlich diirfte es auch
in den anderen Sektoren giinstiger aussehen; die
Statistik ist aber nicht in der Lage, die private
Wertschopfung vollstindig zu erfassen.




Tabelle 2 — Die Entwicklung der estnischen Bruttowert-
schopfung nach Wirtschaftszweigen 1991-1993

Reale Verinderung? Anteil®
1991 | 1992 | 1993 | 1991 | 1992
Industrie 95 -38,7 -324 520 400
darunter:
Nahrungsmittel -19,0 =338 nv 319 345
Textilien —-44 -387 nv 211 21,1
Bekleidung 33 48 nv 3,5 55
Lederwaren -11,8 -326 nv 2,7 3,0
Baumaterialien -116 =550 nv 45 33
Holzverarbeitung 1,1 409 nv 11,5 11,1

Maschinenbau und
Metallverarbeitung | -2,6 -—453 nv 15,9 14,2

Chemie -92 -493 nv 8,8 73
Andere -2572 nv nv nv 0,1
Land-, Jagd- und
Forstwirtschaft -20,8 213 -170 12,1 8,5
Fischfang nv nv nv 2,8 13
Bergbau nv nv nv 1,6 24
Energie -139 -16,6 nv 3,7 8,5
Baugewerbe nv =330 nv 8,6 5,7
Einzelhandel -29.8 nv 30,0 19,1 334
Insgesamt nv nv nv  100,0 100,0

3Im Vorjahresvergleich; 1993: Januar—September fiir Industrie
und Einzelhandel, Prognose fiir die Landwirtschaft. — bIn vH
der gesamtien Bruttowertschépfung.

Quelle: IMF [1993, S. 50 £.]; OECD [1993]; Eesti Vaba-
riigi Majandusministeerium {1993, S. 22 ff.]; ei-
gene Zusammenstellung.

Tabelle 3 — Die Entwicklung der estnischen Beschifti-
gung nach Wirtschaftszweigen 1991 und 1992

Verinderung? AnteilP

1991 1992 1991 1992
Industrie 33 95 31,2 30,4
Land-, Jagd- und

Forstwirtschaft -0,3 -99 196 19,0

Fischfang nv nv nv nv
Bergbau nv nv nv nv
Energie 15,1 23 2.2 23
Baugewerbe 10,2 -8,9 6,8 6,7
Einzelhandel nv -6,4 76 76
Andere nv nv nv nv
Insgesamt 0,4 710 100,0 100,0

3Verinderung im Vorjahresvergleich. — bIn vH der Gesamtbe-
schiftigung.

Quelle: IMF [1993, S. 50]; eigene Zusammenstellung.

So bleibt das Bild nur liickenhaft. Erkla-
rungsbediirftig ist der Umstand, daB3 offensicht-
lich der Produktionsriickgang in der Industrie
nicht mit dem mé&Big verlaufenden Beschifti-
gungsabbau korrespondiert. Als Erklirung
scheidet jedenfalls eine “weiche” Budgetrestrik-
tion der estnischen Unternehmen aus: Weder
Staat, Notenbank noch Geschiftshanken stellen
billige oder kostenlose Finanzmittel zur Verfii-
gung; Auslandskredite kdnnen nur begrenzt ge-
nutzt werden (Abschnitt I11.4). Dieser Wider-
spruch kann mit den in Estland stark gesunke-
nen Reallohnen erkldrt werden, die im Jahr
1991 um 36 vH und im Jahr 1992 noch einmal
um 34 vH zuriickgingen [IMF, 1993, S. 12].
Das heiBit, der Faktor Arbeit hat sich aufgrund
der Lohnentwicklung stark verbilligt; hinzu
kommt, da Lohnzahlungen infolge Stundung,
Zwangsurlaub, Kurzarbeit etc. ganz oder teil-
weise entfallen. Daher diirfte ein Zwang zur
massenhaften Freisetzung von Arbeitskriften
aufgrund der Kostenentwicklung kaum vorhan-
den sein.2 Jedoch diirfte im Zuge des zu erwar-
tenden Strukturwandels mit einer Erhhung der
Kapitalintensitdt der Produktion zu rechnen
sein, da sich die estnischen Unternehmen neben
dem Preis- auch dem Qualitéitswettbewerb stel-
len miissen. Dieser Wechsel der Produktions-
funktion kann zwischenzeitlich zur Freisetzung
von Arbeitskréften fiihren, ehe im Verlauf eines
einsetzenden Wachstumsprozesses wieder ver-
stirkt Arbeitskrifte nachgefragt werden — vor-
ausgesetzt, die Lohngestaltung bleibt flexibel.

Zusammenfassend 148t sich sagen, daf} sich
die estnische Wirtschaft in einer Anpassungs-
krise befindet, die sich im Jahr 1993 zumindest
nicht weiter verschérft hat. Lichtblicke zeigen
sich im AuBenwirtschaftsbereich und aufgrund
zunehmender privatwirtschaftlicher Aktivititen,
wihrend auf dem Arbeitsmarkt das Risiko einer
verstirkten Arbeitslosigkeit bleibt. Entschei-
dend fiir die weitere Entwicklung werden die
ordnungspolitischen Weichenstellungen sein,
auf die nachfolgend eingegangen wird.



III. Eine Bestandsaufnahme des estnischen Reformprozesses

1. Zur Rechtsordnung

Der Wert marktwirtschaftlicher Reformen héngt
zunichst davon ab, ob und inwieweit die ord-
nungspolitischen Rahmenbedingungen eine
freie wirtschaftliche Betdtigung zulassen. Doch
selbst dann bleibt die Frage nach der Stabilitét
und der Zuverlédssigkeit des marktwirtschaftli-
chen Ordnungssystems. Denn ein freies Wirt-
schaften wird kaum moglich sein, wenn kein
Schutz vor politischer Willkiir besteht, die
marktwirtschaftliche Ordnung selbst nicht ga-
rantiert ist und Anspriiche aus privaten Vertri-
gen nicht durchgesetzt werden konnen. Daher
ist ein Rechtssystem erforderlich, das die ent-
sprechenden Sicherungsmechanismen zur Ver-
fligung stellt [vgl. auch Schrader und Laaser,
1992, S. 5]. :

Nach 50 Jahren Zwangsmitgliedschaft in der
Sowjetunion fehlte Estland dieses rechtliche
Fundament einer marktwirtschaftlichen Ord-
nung. So verging zwischen der Souverdnitétser-
kldrung im August 1991 und der Annahme ei-
ner neuen Verfassung per Referendum im Juni
1992 fast ein Jahr, ehe eine neue Rechtsord-
nung Konturen angenommen hatte. Estland ist
dabei dem Vorbild der westlichen Demokratien
gefolgt, indem es sich — erst einmal auf dem
Papier fiir eine pluralistische Ordnung mit
strikter Gewaltenteilung und Rechtsstaatlichkeit
entschieden hat. Dabei flossen Erfahrungen aus
der jlingeren Verfassungsgeschichte Deutsch-
lands, Schwedens und Finnlands in die estni-
sche Verfassung ein, wenn auch keine dieser
Verfassungen kopiert wurde. Auch hatte die
alte estnische Verfassung, die zu Beginn der
20er Jahre in Kraft trat und als sehr demokra-
tisch galt, Vorbildcharakter fiir die neue Verfas-
sung. Beriicksichtigt wurden auch die schlech-
ten Erfahrungen der 30er Jahre, in denen die
revidierte Verfassung eine Prisidialdemokratie
zulieB, die sich nach und nach in eine Présidial-
diktatur verwandelte. Daher sollte die neue Ver-
fassung eine parlamentarische Demokratie ohne
einen “starken Mann” konstituieren: Der nur
auf vier Jahre vom Parlament gewihlte Staats-

président ist weitgehend auf reprisentative Auf-
gaben beschrinkt; er iibt lediglich einen indi-
rekten Einfluf auf die Gesetzgebung des Lan-
des aus, da er Gesetzen, die in seinen Augen
verfassungswidrig sind, die notwendige Unter-
schrift verweigern bzw. in einem weiteren
Schritt das Verfassungsgericht anrufen kann.3
Die exekutive Gewalt liegt somit eindeutig
bei der von einem Ministerprisidenten ange-
fiihrten Regierung. Die Regierung verfiigt tiber
die wichtigsten Instrumente der Politikgestal-
tung: Sie hat das Recht zur Gesetzesinitiative
und zum Erlaf von Verordnungen, mittels derer
die Gesetze umgesetzt werden sollen. Nach der
bisherigen Praxis geht die Mehrzahl der vom
Parlament verabschiedeten Gesetze auf entspre-
chende Initiativen der Regierung zuriick. Doch
hat das Parlament sehr weitgehende Kontroll-
moglichkeiten gegeniiber der Regierung, so da3
zumindest von der Papierform her keineswegs
auf ein Ubergewicht der Exekutive geschlossen
werden kann, Im Parlament kénnen Gesetzes-
entwiirfe der Regierung in den jeweils zustindi-
gen Ausschiissen verdndert werden, ehe sie zur
Abstimmung ins Plenum kommen. Und selbst
im Plenum koénnen Abgeordnete noch iiber ein-
zelne Anderungsvorschlige abstimmen lassen.
In der Gesetzgebungspraxis hat diese Mitwir-
kungsmoglichkeit allerdings zur Folge, daf}
Gesetzeswerke inkonsistent werden und sich
Schwierigkeiten bei der Umsetzung ergeben
konnten. Zudem konnen Verordnungen der Re-
gierung vom Parlament jederzeit aufgehoben
werden. Des weiteren wihlt das Parlament den
Ministerprisidenten und die einzelnen Minister;
da nicht tiber die Regierung als Kollektiv abge-
stimmt wird, kann das Parlament die personelle
Struktur der Regierung durch die Ablehnung
einzelner Kandidaten beeinflussen. Diese Kom-
petenzen versetzen die Legislative durchaus in
die Lage, die Exekutive wirksam zu kontrollie-
ren. Trotzdem hat es die Regierung verstanden,
bei einigen wichtigen Entscheidungen das Par-
lament zu umgehen. Beispiclsweise ist ein Rii-
stungsgeschift mit Israel zu nennen.



Die Entscheidungen von Exekutive und Le-
gislative werden wiederum von der Judikative
in Gestalt der Verfassungskammer des Staats-
gerichts auf ihre Verfassungsmifiigkeit hin ge-
prift4 Ein direktes Klagerecht haben der
Staatsprisident und der “Rechtskanzler”, der
eine estnische Besonderheit bei der Kontrolle
der Gewalten darstellt. Der Rechtskanzler wird
vom Parlament auf Lebenszeit gewéhlt, was
ihm eine relativ grofe Unabhiéngigkeit sichert.
Er priift die Verfassungsmifigkeit der Gesetze
und kann bei diesbeziiglichen Zweifeln unmii-
telbar Klage einreichen. Die Abgeordneten des
Parlaments haben kein eigenes Klagerccht, son-
dem sie konnen nur {iber den Rechtskanzler
Klage vor der Verfassungskammer erheben.
Des weiteren hat jeder Staatsblirger die Mog-
lichkeit, dem Rechtskanzler Bedenken gegen
Gesetze vorzutragen und ihn zu ersuchen, von
seinem Klagerecht Gebrauch zu machen. Die
Staatsrichter selbst sind von politischen Wei-
sungen unabhingig und werden vom Parlament
auf Lebenszeit gewihlt. Die Ablehnung der bis-
her vom Staatsprisidenten und Rechtskanzler
eingereichten Klagen ist zumindest ein Indiz
dafiir, daB die Staatsrichter vo ihrer politischen
Unabhingigkeit auch Gebrauch machen.

Letztlich geht auch nach der estnischen Ver-
fassung alle Macht vom (Staats-) Volk aus: Est-
nische Staatsbiirger diirfen alle vier Jahre iiber
die Zusammensetzung des nationalen Parla-
ments und der kommunalen Volksvertretungen
entscheiden. Hingegen haben die Nicht-Biirger
in Estland — vormnehmlich Russen —, die etwa
ein Drittel der Bevolkerung ausmachen, nur ein
eingeschrinktes Wahlrecht. So steht dicsen Be-
wohnern lediglich das aktive Wahlrecht bei
Kommunalwahlen zu, wenn sie fiinf Jahre im
Land gelebt haben und registriert sind. Nach
dem Staatsbiirgerschaftsgesetz vom Juni 1993
kann allerdings die estnische Staatsbiirgerschaft
innerhalb von drei Jahren erlangt werden, so-
fern bestimmte Bedingungen erfiillt sind. Dazu
zdhlen etwa grundlegende estnische Sprach-
kenntnisse, die Loyalitdt gegeniiber der estni-
schen Verfassungsordnung und ein “unbefleck-
ter” Lebenslauf.’> Diese Regelungen beziiglich
Wahlrecht und Staatsbiirgerschaft haben zwar

zu aufienpolitischen Spannungen mit Ruflland
gefiihrt, sind jedoch von der russischen Mindcr-
heit letztlich hingenommen worden. Dic zeit-
weiligen Autonomiebestrebungen in den mehr-
heitlich von Russen bewohnten Gebieten im
Nordosten des Landes sind gegenwirtig nicht
mchr akut. Es spricht vicles dafiir, daf sich die-
ser Bevolkerungsteil zu assimilieren beginnt.®

Eine Kontrolle der 6ffentlichen Gewalt durch
den Biirger soll nicht nur iiber das Wahlrecht,
sondemn auch iiber dic Moglichkeit des Rechts-
wegs gegeniiber administrativen Akten gewéhr-
leistet werden. So wurde eine Verwaltungsge-
richisbarkcit cingerichtet, die mit ihrem mehr-
stufigen Klageweg jedem Biirger offensteht.
Bislang ist jedoch offen, ob die Biirger auch
wirklich Gebrauch von diesen Mdoglichkeiten
machen koénnen, da das Gerichtswesen immer
noch intransparent ist und die ProzeBkosten
schwer zu kalkulicren sind.

Diec private Vertragsfreiheit ist in Estland
grundsitzlich gewihrleistet, auch wenn es eini-
ge wirtschaftliche Ausnahmebereiche gibt, in
denen sich der Staat einen bestimmenden Ein-
fluf vorbehdlt. Diese Bereiche sind jedoch in
der Regel auch in westlichen Marktwirtschaften
stark reguliert, so da} nicht von einer estni-
schen Besonderheit die Rede sein kann (vgl. im
einzelnen Abschnitt I11.3). Ein anderes Bild er-
gibt sich, wenn man die staatlichen Garantien
der privaten Vertragsfreiheit in Estland betrach-
tet. Gemceinhin obliegt es in einer Marktwirt-
schaft dem Staat, eine Gesetzgebung und ein
Gerichtswesen bereitzustellen, die die Durch-
setzbarkeit privater Vertrige garantieren. Die-
sem Anspruch kann Estland noch nicht in aus-
reichendem Mafle geniigen: Es ist zwar ein neu-
es Zivilrecht geplant, das sich insbesondere am
deutschen BGB orientieren soll, jedoch 148t sei-
ne Einfiihrung auf sich warten — ganz abgese-
hen von der notwendigen Routine bei der An-
wendung des neuen Rechts, die sich erst all-
miihlich einstellen wird. Dieses Problem betrifft
vor allem die neuen Zivilkammem der Gerich-
te, denen es zudem noch an der notwendigen
Zuverlidssigkeit mangelt. Eine neue Juristenge-
neration, die den Anforderungen eines moder-



nen Rechtsstaats gentigt, muf} erst noch ausge-
bildet werden.

Insgesamt vermittelt die neu geschaffene est-
nische Rechtsordnung den Eindruck, daB zu-
mindest auf dem Papier die Voraussetzungen
fiir eine politische Stabilitét in Estland vorhan-
den sind. So verhindert das estnische Konzept
der Gewalienteilung ein Ubergewicht einer der
staatlichen Gewalten; auch ist es aufgrund der
sehr eingeschrinkten Machtbefugnisse und der
Legitimationsbasis des Staatsprésidenten sehr
unwahrscheinlich, daB eine Présidialdiktatur
wie in der Zwischenkriegszeit entstehen konnte.
Allerdings fehlt es dem Parlament offensicht-
lich noch an der notwendigen Professionalitit,
um seine Gestaltungs- und Kontrollmoglichkei-
ten auszuschopfen. Zudem ist die Entwicklung
einer Parteienlandschaft in Estland noch nicht
abgeschlossen, so daf} sich auch zukiinftig im
Parlament der politische Evolutionsprozefl be-
merkbar machen wird. Was die mégliche politi-
sche Destabilisierung Estlands durch die russi-
sche Minderheit betrifft, so scheint sich die Ge-
fahr von Autonomie- oder Separationsbestre-
bungen verringert zu haben. Die russischen Be-
wohner haben wenigstens die Perspektive, sich
in ein mittelfristig vergleichsweise prosperie-
rendes Staatswesen als estnische Biirger zu
integrieren. Das grofite Manko im Bereich der
Rechtsordnung ist wohl im Bereich des Ge-
richtswesens und der gesetzlichen Garantien der
Vertragsfreiheit zu finden. Die Gerichte sind
mit den neuen Rahmenbedingungen wenig ver-
traut und auch sehr unzuverldssig, da immer
noch mit der alten, sowjetischen Richtergenera-
tion besetzt. Und das weiterhin fehlende neue
Zivilrecht macht es fiir die privaten Vertrags-
nehmer schwierig, ihre Rechtsposition zu defi-
nieren und im Streitfall durchzusetzen.

2.  Die Bildung privaten Eigentums

Ein grundlegendes Element einer marktwirt-
schaftlichen Ordnung und eine notwendige Be-
dingung fiir eine effiziente Ressourcenalloka-
tion ist das Privateigentum, d.h., die private
Verfligungsgewalt, insbesondere liber Immobi-

lien und Produktionsmittel, stellt das exklusive
Recht des Eigentiimers dar, Eigentum zu nut-
zen, zu ibertragen oder zu verdndem. In einer
marktwirtschaftlichen Ordnung verbleibt dem
Staat lediglich das Figentum, das fiir die Erstel-
lung 6ffentlicher Giiter und Diensteistungen im
engeren Sinne bendtigt wird [vgl. dazu ausfiihr-
lich Glismann und Schrader, 1993].

Estland ist bislang von einer solchen markt-
wirtschaftlichen Eigentumsstruktur noch weit
entfernt, vielmehr dominiert als Erbe der sowje-
tischen Herrschaft nach wie vor das staatliche
Eigentum. Jedoch wird auf verschiedenen We-
gen versucht, privates Eigentum zu bilden: Pri-
vatisierung staatlichen Eigentums, Restitution
und private Unternehmensgriindungen. Die er-
sten rechilichen Grundlagen fiir diese Eigen-
tumsreform wurden schon vor der estnischen
Unabhidngigkeit zu sowjetischen Zeiten ge-
schaffen. Dazu zdhlen das “Law on Enter-
prises” vom 13.06.1990 und das “Law on the
Fundamentals of Property Reform”™ vom
13.06.1991 (EigRefG).” Diese Regelwerke be-
schrinken sich auf das eigentlich Selbstver-
stindliche einer marktwirtschaftlichen Eigen-
tumsordnung und konnen nur als Grundlage fiir
weiterfiihrende Gesetze dienen.

Die Entwicklung des privaten Sektors

Auch wenn mittlerweile die gesetzlichen
Grundlagen fiir die Griindung privater Unter-
nehmen bzw. die Umwandlung staatlichen in
privates Eigentum in Estland vorhanden sind,
so dominiert nach wie vor das Staatseigentum
in der estnischen Wirtschaft. Diesen Eindruck
vermitteln die wenigen statistischen Informatio-
nen, die uber die Entwicklung der Eigentums-
arten vorhanden sind. Danach entfielen im 1.
Quartal 1993 etwa ein Viertel der Umsitze auf
private Eigentumsformen; dazu kann ein Teil
der Umsitze aus Joint Ventures gezédhlt werden
(11 vH), da an diesen auch private Unterneh-
men beteiligt sind. Wohl mehr als zwei Drittel
der Umsiize scheint jedoch auf Formen des
oOffentlichen oder genossenschaftlichen Eigen-
tums zu entfallen (Schaubild 1). Da im privaten
Sektor eine hohere Produktivitit als im Offentli-
chen Sektor vermutet werden kann, diirften die



Schaubild 1 — Umsétze nach Eigentumsarten in Estland® 1992 und 1993 (vH)

1992

Kommunaleigentum
Bl Kooperatives Eigentum

Staatseigentum
[ Joint Ventures
(M Andere

1993 (1. Quartal)

E= Privateigentum
Pachtunternehmen

30hne Eigentum gesellschaftlicher Organisationen, fiir die keine Umsiize ausgewiesen sind.

Quelle: Hansapank, Hoiupank [1993, S. 21]; eigene Darstellung.

Umsatzzahlen auf einen noch geringeren priva-
ten Anteil an Produktionsmitteln und Immobi-
lien hinweisen. Zudem deuten die statistischen

Informationen an, daB sich die privatwirtschaft-

lichen Aktivitdten vomehmlich auf den Dienst-
leistungssektor konzentrieren. So wird der pri-
vate Anteil an der Industrieproduktion auf etwa
15 vH geschitzt, wihrend zum Beispiel schon
mehr als 50 vH des Einzelhandels von Privaten
kontrolliert wird (Tabelle 4).

Tabelle 4 — Die Entwicklung der Eigentumsformen im
estnischen Einzelhandel 1991-1993 (Anteile in vH)

1991 1992 19932

Staat 41,2 21,6 8,0
Kommunen —_— - 2,0
Private 0,7 17,3 54,0
Kooperativen 58,1 58,5 30,0
Joint-Ventures —_ 0,1 4,6
Sonstige — 2.5 14
Insgesamt 100,0 100,0 100,0
aStand Oktober.

Quelle: ARTPAEV vom 08.12.1993 nach Angaben des
estnischen Wirtschaftsministeriums.

Die Hindemnisse bei der Bildung privaten
Eigentums lassen sich zum einen sicherlich auf
den schleppenden Verlauf des Restitutions- und
Privatisierungsprozesses zuriickfilhren. Zum
anderen sehen sich aber auch esmische Unter-
nehmensneugriinder mit nicht unerheblichen
Hindernissen konfrontiert: (1) Es herrscht Man-
gel ‘an Biiro- und Gewerbeflichen, da kein
funktionierender Immobilienmarkt existiert; of-
fene Eigentumsfragen behindern den Verkauf;
Vermietungen, in der Regel durch Staatsunter-
nehmen und Behorden, basieren auf “privaten

- Kontakten™; (2) die Registrierung von Unter-

nehmen ist aufwendig und zeitraubend (bis zu
zwei Monate); (3) Behtrden fordern 6ffentliche
Unternehmen durch Benachteiligung der priva-
ten Konkurrenz; (4) die Defizite beim Vertrags-
recht schrinken die Durchsetzbarkeit von Ver-
trigen ein; (5) die Finanzierung von Unterneh-
mensneugriindungen scheitert oft daran, dafl
keine Unternehmensplanung erstellt wird, die
den bankiiblichen Anforderungen geniigt, oder
dafl die Bank mangels qualifizierten Personals
nicht in der Lage ist, eine Unternehmenspla-
nung zu priifen, geschweige denn einen Unter-
nehmer bei der Planung zu beraten; (6) die est-
nischen Unternehmer sind vielfach Laien ohne
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ein betriebswirtschaftliches Grundlagenwissen
[World Bank, 1993, S. 38 f.].

Die Restitution

Ein Hemmnis fiir den Privatisierungsprozef3,
aber auch fiir Unternehmensneugriindungen ist
der Restitutionsvorbehalt, unter dem jede pri-
vatwirtschaftliche Aktivitdt erst einmal steht.
Denn das EigRefG sieht vor, daf} alle zwischen
Juni 1940 und Juni 1981 unrechtmiBig enteig-
neten natiirlichen und juristischen Personen
bzw. deren Erben oder Rechtsnachfolger ihr
Alteigentum  zuriickerhalten oder zumindest
entschidigt werden. In diese Restitution sind
sdmtliche Vermogensarten einbezogen: Grund
und Boden, gewerblich genutzte Immobilien,
Produktionsmittel und Wohnhduser. Falls die
Riickgabe des Eigentums nicht moglich ist, soll
eine Kompensation der Berechtigten durch so-
genannte Kompensations-Voucher erfolgen, die
vom Staat ausgegeben werden.® Mit diesen
Vouchern sollen Wohnungen, Untemehmens-
anteile oder Investmentfondsanteile erworben
werden. Zu den Investmentfonds zdhlt auch der
“Staatliche Kompensationsfonds”, der als
Hauptanlagemoglichkeit fiir Voucherbesitzer
gedacht ist, die nicht die Risiken einer direkten
Investition eingehen wollen. Die eigentliche
Durchfiihrung der Restitution liegt bei den
lokalen Kommissionen, die die einzelnen Falle
bearbeiten; auf der Regierungsebene gibt es
eine zentrale Kommission, die fiir die Koordi-
nation und die Uberwachung der Aktivititen
zustdndig ist sowie als letzte Entscheidungsin-
stanz fungiert. Urspriinglich sollte die Antrags-
phase bis zum 22. Januar 1992 beendet sein. Da
jedoch die Antréige von bestimmten Antragsbe-
rechtigten, wie z.B. den Auslandsesten, nicht
dieser Frist unterlagen, wurden bis in das Jahr
1993 Antrége nachgereicht. Dies hatte zur Fol-
ge, daB keine Ubersicht iiber die Altanspriiche
erstellt werden konnte und damit hinsichtlich
der Privatisierung groBe Rechtsunsicherheiten
auftraten. Deshalb wurde als verbindlicher
Antragsschlufl der 1. April 1993 festgesetzt, so
dafl nunmehr keine weiteren Anspriiche geltend
gemacht werden konnen. Bis zum Mirz 1993
waren etwa 220 000 Restitutionsantrige einge-

gangen, von denen jedoch bislang nur 9 400
bzw. 4,5 vH abschlicend cntschicden wurden
[vgl. auch IMF, 1993, S. 32; Frydman et al.,
1993, 8. 173 (t.].

Die kleine und grofie Privatisierung

Seit dem Jahr 1990 wurde eine Vielzahl von
Gesetzen und Verordnungen verabschiedet, die
den rechtlichen Rahmen fiir die Privatisierung
bilden sollten. Es gelang jedoch nicht, ein kon-
sistentes Privatisierungskonzept zu entwickeln,
was auf die stindigen Anderungen und Ergin-
zungen der Privatisierungsvorschriften zurtick-
zufiihren ist, die den Privatisicrungsprozef3 im-
mer uniibersichtlicher werden lieBen. Mit dem
am 17.06.1993 verabschiedeten neuen Privati-
sierungsgesetz sollten diese Mifstéinde endlich
beseitigt werden, indem fiir die kleine und die
groBe Privatisierung eine gemeinsame gesetzli-
che Grundlage und auf nationaler Ebene eine
gemeinsame organisatorische Zusténdigkeit ge-
schaffen wurden.” Im folgenden soll zunéchst
versucht werden, den bisherigen Privatisie-
rungsprozefl — getrennt nach kleiner und gro-
fer Privatisierung — aufzuarbeiten.

Wie auch in anderen mittel- und osteuropii-
schen Reformlindemn begann der Privatisie-
rungsprozef in Estland mit der kleinen Privati-
sierung. Auf der Grundlage des “Gesetzes liber
die kleine Privatisierung” vom 13.12.1990 soll-
ten alle Handels- und Dienstleistungsunterneh-
men mit einem Wert von weniger als 500 000
Rubel privatisiert werden. Dieses Gesetz wurde
am 21.05.92 dahingehend erweitert, dal alle
Unternehmen, unabhiéngig von ihrer Branchen-
zugehorigkeit, mit einem Wert von unter
600 000 Estnischen Kronen in die kleine Priva-
tisierung einbezogen werden sollten. Ausge-
nommen waren allerdings Unternehmen, fiir die
Restitutionsanspriiche bestanden. Im Fall der
(zentral-) staatlichen Unternehmen war fiir die
Durchfiihrung der Privatisierung das im Jahr
1990 gegriindete Staatsvermogensamt (SVA;
“Riigivaraamet”) zustéindig. Dieser Behdrde ob-
lag die Verwaltung des gesamten Staatseigen-
tums und seines Transfers zu den neuen Eigen-
timern. Die Privatisierung der sich in kommu-
nalem Eigentum befindlichen Unternehmen



sollte von den kommunalen Verwaltungen
durchgefiihrt werden. Das Privatisierungsver-
fahren war jedoch einheitlich: Auf 6ffentlichen
Versteigerungen sollte ein  Verkauf zum
Hochstgebot erfolgen. Bis zur Gesetzesergin-
zung im Mai 1992 wurden den Beschiftigten
der zu privatisierenden Betriebe Vorrechte bei
der Teilnahme an der Privatisierung einge-
rdumt. 19 AuBerdem durften bis Mai 1992 nur
estnische Staatsbiirger an den Auktionen teil-
nehmen.

Von der kleinen Privatisierung waren insge-
samt etwa 3 000 Untemehmen betroffen, die
nach den urspriinglichen Planungen der estni-
schen Regierung bis Ende 1992 privatisiert sein
sollten.!! Jedoch konnten bis August 1993 le-
diglich etwa 1000 Untemehmen, also gerade
ein Drittel des Gesamtbestandes, “privatisiert”
werden. Vielfach wurde dabei lediglich das In-
ventar der Betriebe verkauft und wurden die
Immobilien fiir fiinf Jahre verpachtet. Es kann
nicht iiberraschen, daB die Belegschafien hiufig
als Kéufer auftraten und dabei die ihnen einge-
rdumten Vorrechte nutzten; zwischen 80 und 90
vH der Betriebe sollen durch diese Manage-
ment- bzw. Employee-Buy-Outs privatisiert
worden sein (vgl. auch Tabelle 5).

Tabelle 5 — Stand der Privatisierung in Estland 1991
1993

Zahl der privatisierten Objekte
kleine grofle

Privatisierung | Privatisierung
1991 und 1992 767 7
Januar-Juni 1993 193 —
Juli 1993 25 —
August 1993 9 —
Juni-September 1993 — 22
Zusammen 994 29

Quelle: Postimees [1993].

Der Verlauf der kleinen Privatisierung bis
Mai 1992 fiihrte jedoch zu einer kritischen Dis-
kussion. Denn die Belegschaften verhinderten
durch die Ubernahme ihrer Betriebe hiufig den
notwendigen Strukturwandel, der auch mit ei-
nem Arbeitsplatzabbau einhergegangen wire.
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Des weiteren hatten die gilinstigen Verkaufs-
und Zahlungsmodalitdten dazu gefiihrt, daf3 die
Einnahmen des Staates weit hinter den Erwar-
tungen zuriickblieben und die fiskalischen Eng-
pésse groBer wurden. Deshalb zielte die Geset-
zeserginzung vom Mai 1992 nicht zuletzt auf
die Einschridnkung der bis dahin bestehenden
Arbeitnehmervorrechte [vgl. auch Frydman et
al., 1993, S. 182 ff.].

Die grofle Privatisierung, von der in Estland
etwa 300 gréBere Untemehmen betroffen sind,
wurde im April und Juni 1991 mit der “experi-
mentellen” Privatisierung von sieben Unterneh-
men eingeleitet. Rechtliche Grundlage fiir diese
Vorhaben war die Parlamentsentscheidung “On
the Enactment and Application of the Law on
the Privatization of Service, Trade and Catering
Establishments”. Bis zum April 1992 wurden
diese Unternehmen, die alle schwarze Zahlen
schriecben und damit relativ attraktiv waren,
vom SVA unter Verwendung verschiedener
Methoden der Einzelprivatisierung verkauft.
Die Kéufer waren in der Regel das Manage-
ment bzw. die Belegschaften.

Dieses Privatisierungsexperiment war von €i-
ner heftigen politischen Diskussion iiber die
“richtige” Privatisierungsmethode begleitet, so
daf bei der grofien Privatisierung bis August
1992 keine Fortschritte zu verzeichnen waren.
Erst dann verabschiedete die Regierung eine
Verordnung iiber die Privatisierung von Unter-
nehmen mit einem Wert von mehr als 600 000
Estnischen Kronen, um auf dieser Rechtsgrund-
lage in einem ersten Schritt mindestens 30 gro-
Bere Untemehmen bis Ende 1992 zu privatisie-
ren. Zu diesem Zweck wurde das “Estnische
Privatisierungsunternehmen” (EPU; “Erastami-
settevote””) nach dem Vorbild der deutschen
Treuhandanstalt im September 1992 gegriindet.
Die EPU sollte anstelle des SVA die Privatisie-
rung groBerer Unternehmen abwickeln und da-
bei von Beratern der deutschen Treuhandanstalt
unterstiitzt werden. Diese Privatisierungsinitia-
tive zielte erstmals auch darauf, ausldndische
Investoren fiir die Ubernahme estnischer Unter-
nehmen zu interessieren. Tatsdchlich wurden
Ende 1992 in einer ersten Privatisierungsrunde
38 Unternehmen international ausgeschrieben.
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Zwar gingen insgesamt 110 Gebote ein, jedoch
kam die Priifung dieser Offerten zum Stillstand,
als deutlich wurde, daB teilweise Restitutions-
anspriiche beziiglich dieser Uniemehmen be-
standen, die erst einmal geklirt werden muf3ten.
Mittlerweile sind von diesen Unternehmen zehn
vollstdndig und neun zumindest in Teilen ver-
kauft worden. Im Juni 1993 wurden in einer
zweiten Privatisierungsrunde emeut 52 Unter-
nehmen aus der Textil- und Nahrungsmittelin-
dustrie sowie aus dem Maschinenbau und der
Holzverarbeitung angeboten, die bis zum No-
vember 1993 vergeben werden sollten. Zwar
waren bis Mitte Oktober fiir 51 Unternehmen
Gebote eingegangen, jedoch konnte in keinem
Fall ein Abschlufl erreicht werden (vgl. auch
Tabelle 5). Anfang November 1993 wurde
schlieBlich mit 40 Unternehmen die dritte Run-
de eingeldutet. Diese Unternehmen gehéren zu
den Bereichen GroBhandel und Transport (8),
Holzverarbeitung (12), Bau, Steine, Erden (11)
sowie sonstige Industrie (9). Zusétzlich werden
25 Unternehmen aus der Nahrungsmittelindu-
strie in einer ersten Runde allerdings nur fiir In-
linder angeboten; bei mangelndem Erfolg sol-
len danach auch Auslidnder zugelassen werden
(ARIPAEV vom 18.10.93 und vom 01.11.93).

Der bisherige, seit dem Jahr 1991 eher
schleppend verlaufende Privatisierunsprozef
war offensichtlich auch aus Sicht der gegenwir-
tigen estnischen Regierung unbefriedigend. Die
Vielzahl der Privatisierungsvorschriften, die
Anderungen und Erginzungen derselben sowie
die nicht eindeutige Kompetenzabgrenzung
zwischen den beiden zentralen Privatisierungs-
institutionen haben die estnische Privatisierung
cher gebremst als geftrdert. Daher lag es nahe,
ein konsistentes Konzept fiir die kleine und
grofe Privatisierung zu entwickeln. Diesem
Ziel soll das neue Privatisierungsgesetz vom
17.06.1993 dienen, das eine Anzahl von Ande-
rungen gegeniiber den bisher giiltigen Bestim-
mungen enthélt.

So wurde die organisatorische Zustindigkeit
fiir die Privatisierung gedndert: SVA und EPU
wurden -in - eine- einheitliche - Institution, die

- “Estnische Privatisierungsagentur” (EPA), um-
gewandelt, die dem Finanzministerium unter-

stcht. Dic EPA ist somit scit dem 04.08.1993
alleine fiir die kleinc und grofic Privatisierung
des (zentral-) staatlichen Eigentums zustidn-
dig,12 wiihrend die kommunalen Verwaltungen
weiterhin mit der Privatisicrung des kommuna-
len Eigentums betraut sind. Neben der eigentli-
chen Privatisierung gehort zu den Aufgaben der
EPA unter anderem auch die Reorganisation,
Restrukturierung, Sanierung und gegebenen-
falls die Liquidation von Staatsunternehmen.
Diese Aufgabenstellung soll sich auch in den
Privatisierungsprogrammen widerspiegeln, die
die EPA der Regierung vorzulegen hat: Vor-
schldge zur Restrukturierung bzw. Sanierung
der zu privatisierenden Untemehmen miissen
ebenso gemacht werden, wic die Privatisie-
rungsmethoden, das AusmaB3 der Nutzung von
Privatisierungswertpapieren sowie die Priorité-
ten bei der Privatisierung festgelegt werden
miissen. Die EPA entscheidet im Rahmen der
Privatisierungsprogramme auflerdem, wer als
Kéaufer an der Privatisierung teilnehmen darf,
also auch iiber die Teilnahme ausléndischer In-
vestoren. Hinsichtlich der Privatisierungsme-
thoden hat die EPA jetzt folgende Wahlmog-
lichkeiten: Zum einen ist der Direktverkauf
ohne wettbewerbliche Ausschreibung mdoglich;
er kann jedoch sehr stark konditioniert werden.
Zu diesen Bedingungen konnen der Erhalt bzw.
die Schaffung von Arbeitspldtzen z#hlen, Inve-
stitionsgarantien sowie Umweltschutzauflagen;
d.h., nicht der gebotene Preis ist ausschlagge-
bend, sondemn inwieweit die vorgegebenen Be-
dingungen erfiillt werden. Zum anderen ist als
Privatisierungsmethode die Versteigerung mit
und ohne persénliche Einladung vorgesehen;
dabei werden keine Bedingungen gestellt, der
Verkauf erfolgt gegen das Hochstgebot, und die
Versteigerung  kann schriftlich oder direkt
durchgefiihrt werden. Schliefilich gibt es noch
als weitere Moglichkeit den freien Verkauf von
Untemehmensaktien. Der Kaufpreis fiir die an-
gebotenen  Staatsunternehmen kann entweder
mit Geld oder mit Privatisierungswertpapieren
beglichen werden. Zu letzteren zéhlen die Kom-
pensations- Voucher, die im Rahmen der Resti-
tution ausgegeben werden, und die Volkskapi-
talobligationen, dic bisher nur bei der Woh-



nungsprivatisierung verwendet werden konn-
ten.13  Sdmtliche Privatisierungswertpapiere
sind Namenspapiere, die lediglich vererbt wer-
den diirfen; ein Handel ist gegenwdrtig noch
nicht moglich, aber fiir die nahe Zukunft vorge-
sehen.

Die kleine und die groBe Privatisierung ste-
hen allerdings nach wie vor unter dem Restitu-
tionsvorbehalt. Die EPA bzw. die kommunale
Privatisierungsinstitution miissen vor der Priva-
tisierung priifen, ob Restitutionsanspriiche vor-
liegen. Wenn dies der Fall sein sollte, kann eine
Privatisierung nur erfolgen, wenn der Antrag-
steller schriftlich den Verzicht erkldrt. Zudem
sieht das neue Privatisierungsgesetz vor, daB
der Reingewinn der Privatisierung unterschied-
lichen Verwendungszwecken zuflieBen soll.
Differenziert wird dabei nach (zentral-) staatli-
chem und kommunalem Eigentum und Bo-
den,14

Die Wohnungsprivatisierung

Die Privatisierung des Wohnungsbestandes, der
sich im Eigentum von Staat, Kommunen, Ge-
nossenschaften oder gesellschafilichen Organi-
sationen befindet, wird gegenwirtig vorbereitet.
Rechtliche Grundlage ist das “Gesetz iiber die
Privatisierung der staatlichen Wohnflidche” vom
06.05.1993. Nach diesem Gesetz gibt es mehre-
re Privatisierungsalternativen; Zum einen kén-
nen die Mieter ihr Interesse an dem Erwerb
ihrer Wohnung erklidren, die ihnen dann im
Verlauf des Jahres 1994 zum Kauf angeboten
werden soll. Der Preis pro Quadratmeter Wohn-
raum richtet sich nach der Ausstattungsqualitit
und wird mit Hilfe einer Werteskala be-
stimmt.13 Der Kaufpreis soll hauptséchlich mit
kostenlos vom Staat ausgegebenen “Volkskapi-
talobligationen”  (Rahvakapitaliobligatsioon)
beglichen werden. Der Wert dieser Obligatio-
nen ergibt sich aus einem Grundbetrag in Hohe
von 300 EEK, der mit der Summe aus dem
Dienstalter in Jahren, der Zahl der Kinder und
der Dauer von Verbannungsstrafen wiahrend der
Sowjetzeit in Jahren multipliziert wird. Die
Verteilung der Obligationen soll bis zum
01.02.1994 abgeschlossen sein.l® Die Mieter
haben zudem den Vorteil, dafl der ihnen abver-
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langte Quadratmeterpreis in der Regel weit
unter dem Marktwert liegt. Falls Immobilien
unbewohnt sind, sollen diese, sofern keine
Restitutionsanspriiche  bestehen, ab dem
01.12.1994 offentich versteigert werden. Des
weiteren ist es moglich, dal die Mieter ihr Des-
interesse am Erwerb des von ihnen gemieteten
Wohnraums erkldren. In diesem Fall erfolgt
ebenfalls ab dem 01.12.1994 eine Offentliche
Versteigerung. Bei Restitutionsanspriichen kon-
nen die Mieter ihre Wohnung nicht kaufen. In
diesem Fall bleibt ihnen ein begrenztes Wohn-
recht von fiinf Jahren und die Moglichkeit, mit
ihren Obligationen an den 6ffentlichen Verstei-
gerungen teilzunehmen. Jedoch werden die Bie-
ter den Nachteil haben, daf} die auf den Verstei-
gerungen erzielten Preise weit liber den Vor-
zugspreisen im Fall des Kaufs der eigenen
Wohnung liegen; d.h., die einzelne Obligation
ist weniger wert. Auslidndischen Interessenten
ist es gestattet, an den Offentlichen Wohnungs-
versteigerungen teilzunehmen, auch wenn sie
keinen Zugang zu den Obligationen haben (vgl.
auch ARIPAEV vom 15.06.1993).

Die Privatisierung in der Landwirtschaft

Die Eigentumsreformen im Bereich der Land-
wirtschaft begannen noch zu sowjetischen Zei-
ten mit dem “Law on Farms” vom 06.12.1989
(BauermnhofG). Auf der Grundlage dieses Geset-
zes wurden an die Beschiftigten von Kolchosen
und Sowchosen Lizenzen zur Griindung von
Bauernhéfen zusammen mit vererblichen Nut-
zungsrechten fiir landwirtschaftliche Flichen
vergeben. Diese Flichen wurden von den Kol-
chosen und Sowchosen nicht benditigt und in
der Regel denjenigen tiberlassen, die bekannter-
mafien Alteigentumsanspriiche hatten. Auf die-
se Weise entstanden etwa 10 000 Bauernhofe,
die folgende Nutzerstruktur aufweisen: etwa
1 500 haben bereits wieder einen privaten Ei-
gentiimer, der im Grundbuch eingetragen ist;
circa 7500 werden von Alteigentiimern oder
deren Erben bewirtschaftet, wobei die Eigen-
tumsverhdltnisse noch abschliefend zu kldren
sind; etwa 1000 werden von Lizenznehmem
bewirtschaftet, die keine Alteigentumsansprii-
che auf den Boden geltend machen kénnen. Ins-
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gesamt wird von diesen Bauermhdfen zwischen
10 und 12 vH der landwirtschaftlichen Nutzfli-
che Estlands bearbeitet.

Auch diese erste Landreform steht unter ei-
nem Restitutionsvorbehalt.- Neben dem EigRe-
formG dient mafgeblich das Bodenreformge-
setz vom 17.10.91 (BodenG) als rechtliche
Grundlage fiir die Restitution enteigneten Bo-
dens. Prinzipiell sollen bei der Bodenreform die
im EigReformG enthaltenen Prinzipien der Re-
stitution angewendet werden. Das BodenG re-
gelt im einzelnen die Fille, in denen Riickiiber-
tragung, Ersatz oder Entschidigung des Bodens
erfolgen sollen. Es ist in diesem Zusammen-
hang von Interesse, da das BodenG zu vermei-
den sucht, die Landreformen nach dem Bauem-
hofG zu unterlaufen. Die Lizenznehmer brau-
chen, sofern nicht selbst Alteigentiimer, den
von ihnen genutzten Boden nicht an eventuelle
Alteigentiimer zurlickzugeben und erhalten ein
Vorkaufsrecht bei der Privatisierung des Bo-
dens — die Alteigentiimer werden entschidigt
bzw. erhalten Ersatz. Der Boden, der nicht zu-
riickiibertragen oder ersetzt wird oder in Staats-
eigentum verbleibt,!” soll durch o6ffentliche
Auktionen privatisiert werden. Die Durchfiih-
rung dieser Bodenreform obliegt lokalen Kom-
missionen fiir die Agrarreformen, die sich aus
Vertretern der Sowchosen bzw. Kolchosen, der
privaten Bauern, der Kommunen und des
Staates zusammensetzen. Diese Kommissionen
wurden auf der Grundlage des “Law on Agri-
cultural Reforms” vom 12.03.1992 gebildet.
Dieses Gesetz weist den Kommissionen insbe-
sondere die Abwicklung der Kolchosen und
Sowchosen zu. Dabei.geht es nicht nur um die
Restitution bzw. die Privatisierung des Bodens,
sondern auch um die Aufteilung der von den
Genossenschaften genutzten Gebiude und An-
lagen. Diese Produktionsmittel werden in der
Regel nicht an eventuell vorhandene Alteigen-
timer oder deren Erben zuriickgegeben; diese
erhalten eine Kompensation in Form von An-
teilscheinen, deren Umfang nach dem Wert der
im -Jahr 1949 in die Genossenschaften einge-
gangenen Gebédude und Produktionsmittel be-
messen wird. Die restlichen Anteile werden un-
ter den Beschiftigten der bisherigen Kolchosen

und Sowchosen entsprechend ihrem Dienstalter
verteilt.

Von einem Erfolg der Eigentumstransforma-
tion in der estnischen Landwirischaft kann auf-
grund des schleppenden Verlaufs des gesamten
Restitutionsprozesses kaum gesprochen wer-
den. Wahrscheinlich wird dieser ProzeB} erst in
zehn Jahren abgeschlossen sein. Denn es er-
weist sich insbesondere als problematisch, daf3
Erbengemeinschaften Anspruchsberechtigte
sind. Diese miissen vielfach erst ihre individu-
ellen Anspriiche — zum Teil gerichtlich — kli-
ren, was zu groflen Verzdgerungen fiihrt. Da-
durch entstehen auch fiir die bisherigen land-
wirtschaftlichen Betricbe grofie Rechtsunsicher-
heiten: In der Regel haben die Beschiftigten
der Kolchosen und Sowchosen ihre Anteile an
den Produktionsmitteln ihrer Betriebe zusam-
mengelegt und in von ihnen gegriindete GmbHs
eingebracht. Mittlerweile gibt es etwa 3 000
dieser GmbHs, die knapp 90 vH des landwirt-
schaftlich genutzten Bodens bewirtschaften. Sie
haben jedoch kein Eigentum an diesem Boden,
der nur solange gepachtet ist, bis Riickgabe
oder Verkauf erfolgen konnen. Entsprechend
gering ist die Neigung, Investitionen zur Mo-
demisierung bzw. Umstrukturierung vorzuneh-
men; vielfach wird der Boden auch gar nicht
mehr bestelit.!8 Seit der Erginzung des Bo-
denG im Mai 1992 kénnen auch Auslinder Bo-
den erwerben. Jedoch ist dieses Recht auf be-
bauten Grund im Rahmen der Untermehmens-
privatisierung sowie auf den unbebauten Grund
beschrinkt, der fiir die Durchfithrung von Inve-
stitionsprojekten bendtigt wird [vgl. auch
Brandt, 1993, S. 5 f.; World Bank, 1993, S.
101 £.; Frydman et al., 1993, S. 187 f.].

Eine Bewertung des Privatisierungsprozesses

Die bislang versuchte Privatisierung staatlichen
Eigentums ist wahrlich kein Meisterstiick der
estnischen Reformpolitik. Und auch die zuletzt
durchgefiihrten rechtlichen und organisatori-
schen Verdnderungen scheinen nicht die Lo-
sung der iiberwiegend hausgemachten Privati-
sierungsprobleme zu sein. Dies sind im einzel-
nen der Restitutionsvorbehalt, die Privatisie-



rungsmethode, die auslédndischen Teilnehmer
und die Privatisicrungsinstitutionen.

Restitutionsvorbehalt: Wie ein roter Faden
taucht in den verschiedenen  Privatisierungsbe-
reichen immer wieder die Restitution als ein
Privatisierungshindernis auf. Denn es hat sich
gezeigt, dafl die Bearbeitung der Restitutions-
antrige die estnische Verwaltung vollkommen
iiberfordert. Eine Abwicklung der Antrige in
angemessener Zeit — zum Beispiel innerhalb
eines Jahres — ist offensichtlich nicht méglich.
Alles andere als hilfreich war es auch, da} die
Ausschluffrist fiir Restitutionsantrige bis in
das Jahr 1993 verlingert wurde. Eine Losung
fiir das Restitutionsproblem, die sowohl Altei-
gentumsanspriiche beriicksichtigt als auch die
Blockade des Privatisierungsprozesses aufhebt,
kann darin bestehen, die Entschddigung vor
Riickgabe nicht linger als Ausnahmeregelung
zu praktizieren, sondern zum Grundprinzip zu
machen. Ein Restitutionsfonds, in den die Pri-
vatisierungserlése aus den Restitutionsfillen
flieen, miifite die dann bestitigten schuldrecht-
lichen Anspriiche abwickeln. Den Alteigentii-
mern wiirde der Marktwert ihres Alteigentums
— gegebenenfalls entsprechend verzinst — er-
stattet werden.

Privatisierungsmethode: Auch was die Wahl
der geeigneten Privatisierungsmethode angeht,
‘hat man in Estland wohl noch nicht den “Stein
der Weisen” gefunden. Nachdem schon ver-
schiedene Moglichkeiten der Einzelprivatisie-
rung getestet worden waren, kam auch noch
eine  Massenprivatisierungskomponente  in
Form der Volkskapitalobligationen hinzu.
Nicht nur die Verzogerungen durch den Wech-
sel, sondern auch die Methoden im einzelnen

sind kritikwiirdig: (1) Der Vorzug der Einzel- '

privatisierung im Rahmen der kleinen Privati-
sierung bis Mai 1992 hatte faktisch zu einem
AusschluB externer (in- und auslidndischer) In-
vestoren gefiihrt; frisches Kapital und neue
Ideen blieben damit ebenso aus wie der not-
wendige Strukturwandel. (2) Keinesfalls eine
Verbesserung stellt die im neuen Privatisie-
rungsgesetz festgeschriecbene und wohl auch
tiberwiegend praktizierte Methode des konditio-
nierten Direktverkaufs dar. Die estnischen Pri-
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vatisierer beabsichtigen offensichtlich, durch ei-
ne in ihren Augen “sinnvolle” Konditionierung
den “richtigen” Investor zu finden, der das an-
gebotene Unternehmen sozial vertrdglich zur
Wettbewerbsfahigkeit fiihren soll. Ein solches
“Treuhandmodell” mag vielleicht fiir ein ver-
gleichsweise reiches Land wie Deutschland zu
bewiiltigen sein, doch Estland fehlen die finan-
ziellen Mittel, um einen Investor fiir die vorge-
gebenen Konditionen finanziell entschidigen zu
konnen. Die Gefahr besteht jedenfalls, daff im
Gegensatz zu einer unkonditionierten, offenen
Versteigerung der Privatisierungsprozefl weiter
verlangsamt wird.!? (3) Die Massenprivatisie-
rungskomponente fiihrt cinerseits zu Einnah-
menausfillen fiir den Staat; andererseits konnen
uniibersichtliche FEigentiimerstrukturen entste-
hen, wenn ein Investor aufgrund der flir Privati-
sicrungswertpapiere  reservierten Unterneh-
mensanteile nicht mehr die unternehmerische
Kontrolle tiber ein Unternehmen erlangen kann.
Dieses Investitionshemmnis kann dadurch be-
seitigt werde, daf auf Quotierungen verzichtet
wird oder die Privatisierungswertpapiere frei
handelbar werden.

Ausldndische Teilnehmer: Auch wenn mitt-
lerweile die Beteiligung auslindischer Investo-
ren in allen Privatisierungsbereichen nach an-
fanglichen Einschrinkungen erlaubt ist, ver-
bleibt der Eindruck, da Vorbehalte gegeniiber
einem auslidndischen Engagement bestehen. So
gibt es nach wie vor Bereiche, in denen ein
ausliandisches Engagement wenig erwlinscht ist
— etwa in der Nahrungsmittelindustrie, bei
Banken sowie bei als “strategisch” bezeichne-
ten Bereichen. Auflerdem sorgen der konditio-
nierte Direktverkauf, die Restitutionsvorbehalte
sowie Einschridnkungen beziiglich der vollstin-
digen Ubemahme von Unternehmen aufgrund
der Massenprivatisierungskomponente fiir ein
eher “lauwarmes” Investitionsklima. Daher
sollte die Angst vor dem Ausverkauf moglichst
schnell durch die Angst vor dem Ausbleiben
potenter auslédndischer Investoren verdringt
werden., '

Privatisierungsinstitutionen. Die Neugriin-

'dung der EPA beendet erfreulicherweise das

ineffiziente Nebeneinander zweier zentraler Pri-
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vatisierungsinstitutionen. Bedenklich mufB} je-
doch stimmen, daf3 auch die Sanierung zu den
Aufgaben der EPA zéhlen soll. Und wenn erst
einmal staatliche Sanierer titig werden, ist der
Weg zu einer Staatsholding mit entsprechen-
dem Subventionsbedarf nicht weit. Doch wer-
den sehr wahrscheinlich fiskalische Zwiénge zu
einer Riickbesinnung auf das Prinzip “Privati-
sierung ist die beste Form der Sanierung” fiih-
ren.

3. Die Ordnung des Wettbewerbs
und der Markte

Da eine marktwirtschaftliche Ordnung dem
Wettbewerbsprinzip verpflichtet ist, mu die
Freiheit und Offenheit der Mirkte garantiert
sein und der Mifbrauch wirtschaftlicher Macht
sanktioniert werden. Denn nur dann kann der
Wettbewerb als umfassender Anreiz- und Kon-
trollmechanismus dienen und fiir eine effiziente
Kostenkontrolle und hdchstmdégliche Produkti-
vitdt sorgen [Schrader, Laaser, 1992, S. 17 f.].
Freie und offene Mirkte zeichnen sich durch
einen funktionierenden Preismechanismus aus,
der iiber ein System relativer Preise Knapphei-
ten auf den Mirkten signalisiert und so eine
effiziente Ressourcenallokation ermdéglicht.
Dies setzt voraus, dal Kdufer und Verkiufer
souverdn liber Preise und Marktteilnahme ent-
scheiden kénnen; d.h., es darf weder eine Ad-
ministrierung der Preise erfolgen, noch diirfen
restriktive Marktzutritts- und Marktaustrittsbe-
dingungen bestehen. SchlieBlich bedarf diese
Wettbewerbsordnung eines rechtlichen Schut-
zes und institutioneller Garantien, da der Wett-
bewerb nicht nur durch staatliche Eingriffe,
sondern auch durch den verbreiteten Hang zu
wettbewerbsbeschrinkenden Absprachen und
Kartellen gefdhrdet ist.

In Estland wurde noch zu Zeiten der Sowjet-
union mit einer stufenweisen Preisfreigabe be-
gonnen. Zum Januar 1992 waren schlieBlich et-
wa 90 vH der Giiterpreise freigegeben wor-
den20, jedoch :wurden dann zwischenzeitlich
noch einmal Festpreise und Rationierungen bei
lebenswichtigen Giitern eingefiihrt. Ende 1992

waren allerdings fast alle Preise freigegeben.
Lediglich bei 32 Untemehmen, die Monopol-
stellungen innehaben, muf} die Regierung Preis-
dnderungen genechmigen. Ansonsten gelten
staatliche Preiskontrollen ausschlieBlich in Be-
reichen, die oftmals auch in westlichen Markt-
wirtschaften kontrolliert sind. Dazu zdhlen
Wohnungsvermietung, Energie- und Wérme-
versorgung sowie der Offentliche Verkehr
[World Bank, 1993, S. 4].

Auch auf den Faktormirkten haben mittler-
weile Preisliberalisierungen stattgefunden. Auf
den Finanz- und Kapitalmirkten gibt es keine
staatliche Preisregulicrung mehr, die Zentral-
bank macht keinerlei Zinsvorgaben fiir den Ge-
schiftsbankenbereich. Allerdings konnten sich
erst nach und nach im Veriauf der Jahre 1991
und 1992 wettbewerbliche Zinssitze herausbil-
den, da anfangs die staatlichen Geschiftsban-
ken extrem niedrige Zinssdtze verlangten. Der-
artige Wettbewerbsverzerrungen existieren jetzt
nicht mehr, und die Wettbewerbsintensitét hat
sich durch eine wachsende Zahl privater Ge-
schiftsbanken erhoht [IMF, 1993, S. 17].

Auch der estnische Arbeitsmarkt wurde libe-
raler, indem im Jahr 1991 in einem ersten
Schritt das sowjetische System der zentralen
Planung von Lohnstrukturen und -niveaus auf-
gegeben wurde. Jedoch bestehen weiterhin
staatliche Eingriffe zur Lohnindexierung: Die
Lohne, die aus dem Staatsbudget zu entrichten
waren, wurden an den Mindestiohn gebunden,
der halbjdhrlich entsprechend der Preissteige-
rungsrate fiir Gliter des Grundbedarfs angepaf3t
wurde. AuBlerhalb des Staatsbudgets, also vor-
nehmlich in den staatlichen Unternehmen, war
eine Mindestanpassung der Lohne an die Preis-
erhbhungen vorgeschrieben. Gegenwirtig ist,
abgesehen von den nach wie vor bestehenden
Mindestléhnen, die Lohnfindung im Privatsek-
tor frei. Da keine starken Gewerkschaften oder
Arbeitgeberverbinde existieren, werden die
Lohne dezentral auf der Betricbsebene verein-
bart. Fiir Staatsbedienstete gilt eine Skala von
Besoldungsstufen, wéhrend die staatlichen Un-
ternehmer relativ unabhidngig die Lohne aus-
handeln diirfen. Die Staatsunternehmen orien-
tierten sich anfangs noch an der Lohnentwick-



lung im oOffentlichen Dienst, mittlerweile sind
sie bei der Lohnsetzung relativ unabhéngig ge-
worden [World Bank, 1993, S. 61; IMF, 1993,
S. 11].

Was dic Freiheit des Marktzugangs betrifft,
so gibt es auch nach westlichen Mafistdben
keine ungewhnlichen Marktzutrittsbeschrin-
kungen; der Wettbewerbsdruck durch potentiel-
le auslidndische Anbieter und Investoren ist da-
mit gewihrleistet. So besteht eine Registrie-
rungspflicht fiir Unternehmen, die zwar sehr
aufwendig, aber keinesfalls prohibitiv ist. Des
weiteren sind Nachweise der beruflichen Quali-
fikation in ausgewdhlten Bereichen wie etwa
Rechtspflege und Medizin erforderlich —— eben-
falls keine ungewoéhnliche Praxis. Besondere
Zugangsbeschrinkungen bestehen in den Berei-
chen, in denen sich der Staat (Preis-) Kontrol-
len bzw. ein eigenes wirtschaftliches Engage-
ment vorbehalten hat. Dazu zihlen im weitesten
Sinne die Bereiche Versorgung und Infrastruk-
tur, die als typische Felder staatswirtschaftli-
cher Betdtigung gelten konnen [Schrader, Laa-
ser, 1992, S. 28 f.].

Der Marktaustritt wird durch das Konkurs-
gesetz vom 10.06.1992 geregelt. Dieses Gesetz
sieht vor, daf ein Schuldner in Konkurs gehen
mulB, wenn seine Zahlungsunfihigkeit gericht-
lich festgestellt wird. Diese liegt vor, wenn fél-
lige Verbindlichkeiten nicht erfiillt werden kon-
nen und diese Zahlungsschwierigkeiten nicht
nur voriibergehender Natur sind. Das estnische
Konkursgesetz rdumt zum einen die Moglich-
keit ein, das Verfahren mit der Liquidation des
Schuldners zu beenden. Dazu bedarf es eines
entsprechenden Vorschlags des Konkursverwal-
ters, der von einer allgemeinen Glidubigerver-
sammlung verabschiedet werden mufl. Zum
anderen darf der Konkursverwalter unmittelbar
nach der Konkurserdffnung mit der Reorganisa-
tion oder Restrukturierung des Unternehmens
beginnen; billigt die Gldubigerversammlung ei-
nen entsprechenden Plan, so kann der Konkurs
vermieden werden. Damit erméglicht zwar das
Konkursgesetz die Bereinigung der Strukturen
um ineffiziente Unternehmen, die ewige Kost-
ginger der Offentlichen Hand blieben, aller-
dings steht die gesetzliche Hintertiir fiir eine
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Sanierung offen [vgl. auch BfAl, 1993]. Anga-
ben zur Gesetzespraxis liegen nicht vor, doch
darf der Hinweis nicht fehlen, daff bislang von
Konkursen in gréfierem Umfang nichts bekannt
ist.

Es bleibt der Eindruck, dal sich die estni-
schen Mirkte durch einen relativ hohen Grad an
Freiheit und Offenheit auszeichnen. Jedoch darf
dieses positive Bild nicht dariiber hinwegtiu-
schen, dal nach wie vor auf vielen Mérkten —
insbesondere in der Industrie — Staatsunter-
nehmen dominieren. Diese Untemehmen nei-
gen von Natur aus nicht zu wetthewerblichem
Verhalten, d.h., sie nutzen nicht die Moglich-
keiten einer freiheitlichen Ordnung. Doch diirf-
te es nur eine Frage der Zeit sein, bis Privati-
sierung, ausldndische Wettbewerber, in- und
auslandische Neugriindungen sowie das Kon-
kursrecht fiir eine wettbewerbsintensivere Un-
ternehmensstruktur gesorgt haben — vorausge-
setzt, da} der Wettbewerb rechtlich abgesichert
ist. Diese Garantien soll das neue Wettbewerbs-
gesetz geben, das am 16.06.1993 vom estni-
schen Parlament verabschiedet wurde. Dieses
Gesetz hat die Sicherung des freien Wettbe-
werbs zum Ziel, was im einzelnen durch das
Verbot unfairen Wettbewerbs und die Verfol-
gung von Stérungen des freien Wettbewerbs er-
reicht werden soll. Unter unfairem Wettbewerb
werden die miBibriuchliche Verwendung von
Marken- und Firmennamen und Geschéftsge-
heimnissen sowie “unfaire” Werbemanahmen
verstanden. Wettbewerbsstérungen werden in
der miflbrduchlichen Nutzung marktbeherr-
schender Stellungen sowie in wettbewerbsbe-
schrénkenden Absprachen bzw. Kartellen gese-
hen. Mit der Durchsetzung des Wettbewerbs-
gesetzes ist das Amt fiir Wettbewerbskontrolle
betraut, das hohe Geldstrafen verhingen und
Kartelle auflosen kann. Ob sich das Wettbe-
werbsgesetz in dieser Form bewdhren wird, ist
offen. Denn es fehlen bislang wettbewerbliche
Strukturen, die man sichern konnte, und die
staatlichen Monopolstrukturen unterliegen noch
einer direkten Kontrolle.
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4. Die makrookonomischen Rahmen-
bedingungen

Die Geld- und Wihrungspolitik

Das makrotkonomische Ziel der Geldwertstabi-
litdt 14Bt sich auf Dauer nur dann realisieren,
wenn die Notenbank ihre Geldpolitik aus-
schlieBlich auf dieses Ziel hin ausrichten kann.
Im einzelnen erfordert eine solche Geldpolitik
folgende Rahmenbedingungen: Die Notenbank
mub strikt auf die Erhaltung der Geldwertstabi-
litdt verpflichtet werden und darf nicht in
irgendeiner Form zur Unterstiitzung der allge-
meinen Wirtschaftspolitik herangezogen wer-
den; die Notenbank mu8 tiber eine funktionelle
Unabhingigkeit der Art verfiigen, daB sie die
vollstindige Kontrolle iiber das gesamte geld-
politische Instrumentarium ausiibt; die Noten-
bank muf personell unabhingig in dem Sinne
sein, daf} die Mitglieder der Notenbankfiihrung
ihre Kompetenz zweifelsfrei nachweisen miis-
sen und aufgrund einer hinreichend langen
Amtszeit immun gegen politische Pressionsver-
suche sind; erginzend empfiehlt es sich, daf3
die Gewidhrung von Notenbankkrediten an 6f-
fentliche Kassen gesetzlich untersagt wird. Die-
se Bedingungen verhindem, daf} die Notenbank
gezwungen werden kann, iiber die Notenpresse
ein staatliches Budgetdefizit zu decken und
damit die Geldwertstabilitdt zu gefdhrden. All-
gemein gilt das Modell der Deutschen Bundes-

bank als Vorbild fiir eine stabilitiitsorientierte
Notenbankverfassung [vgl. etwa Schrader und
Laaser, 1992, S. 30 f., 60}.

Auch nach der Unabhingigkeit im August
1991 blieb Estland zunidchst Mitglied der Ru-
belzone, so dafl keine selbstdndige estnische
Geldpolitik betrieben werden konnte. Die mo-
netiiren Geschicke Estlands wurden von der
Russischen Zentralbank in Moskau bestimmt,
die weniger an dem Ziel der Geldwertstabilitét
orientiert war, sondemn vielmehr die Notenpres-
sen heif3 laufen lieB, um die defizitiren Staats-
betriebe zu finanzieren. Dieser post-sowjetische
Wihrungsverbund wirkte sich fiir Estlands Ent-
wicklung in mancherlei Hinsicht ungiinstig aus:
(1) Eine makrotkonomische Stabilisierung in
Estland wire nur bei einer stabilitéitsorientierten
Geldpolitik RuBlands méglich gewesen; d.h.,
eine Stabilisierung in Estland wire auf unab-
sehbare Zeit verschoben worden; (2) iiber die
russische Inflationssteuer gab es einen realen
Abflufl zu anderen Mitgliedern der Rubelzone;
(3) die Geldversorgung und das Interbanken-
Clearing iiber Moskau waren vOllig unzuldng-
lich. In dieser Situation entschied sich die estni-
sche Regierung dafiir, am 20. Juni 1992 die Ru-
belzone zu verlassen und eine eigene nationale
Wihrung, die Estnische Krone, einzufiihren.
Diese Wihrungsreform gilt nach wie vor als
das Paradestiick der estnischen Reformpohnk
(vgl. auch Ubersicht 1).

Ubersicht 1 — Die estische Wiahrungsumstellung vom 20. Juni 1992

Bargeld

Jeder registrierte Einwohner, der seinen estnischen Wohnsitz nachgewiesen hatte, konnte im Zeitraum vom 20.-22.06.92
zu einem Kurs von 10:1 (Rubel/EEK) einmalig 1500 Rubel in die nene Wihrung eintauschen. Uber diese Surnme hin-
ausgehende Rubelbetrige wurden bis zum 01.07.92 zu einem Kurs von 50:1 umgetauscht. Die Bargeldbestinde von Ban-
ken und Unternehmen wurden ohne Obergrenze zum giinstigen Kurs von 10:1 gewechselt.

Bankkonten

Die Bankkonten privater Haushalte wurden prinzipiell ohne Obergrenze zum Kurs 10:1 umgestellt. Betrdge, die seit dem
01.05.92 eingezahlt worden waren, wurden vor der Umstellung auf ihre Herkunft gepriift. Diese Regelung galt auch fiir
alle anderen Rubelkonten und fiir Verbindlichkeiten.

Der GroBteil der privaten Ersparnisse war auf Konten der Estnischen Sparbank seit dem 01.01.92 eingefroren gewesen.
Die Aktiva der Sparbank, die als Depositen in Moskau gebunden waren, schrumpften aufgrund der Rubelinflation bis zur
Wihrungsumstellung rapide. Um eine Vertrauenskrise in das Bankensystem zu vermeiden und aufgrund des geringen
Volumens der Sparbuch-Verpflichtungen (230 Mill. EEK), erfolgte die Umstellung, und die Emissionsabteilung der
estnischen Zentralbank iibernahm die Gesamtsumme als eigene Verpflichtung.

Quelle: Monetary Reform Committee [1992]; Bennett [1993, S. 461 f.]; eigene Zusammenstellung.



Fiir die Durchfiihrung der Wéhrungsreform
mufiten zundchst die institutionellen Vorausset-
zungen fiir ein eigenstindiges estnisches Geld-
und Wihrungssystem geschaffen werden. Zu
diesem Zweck wurde als rechtliche Grundlage
das “Gesetz der Estnischen Bank” konzipiert,
das nach mehreren Anderungen gegenwirtig in
der Fassung vom 18.05.93 vorliegt. Nach die-
sem Gesetz ist die estnische Zentralbank u.a.
fiir die Geld- und Wihrungspolitik, die Stabili-
tdt der Wihrung nach innen und auflen und die
Bankenaufsicht verantwortlich. Diesen Aufga-
ben kann sie in volliger Unabhingigkeit von
Weisungen staatlicher Institutionen, einschlie3-
lich des Parlaments, nachgehen. Das Entschei-
dungsgremium der estnischen Zentralbank ist
der sogenannte “Rat”, der aus einem Vorsitzen-
den und acht weiteren Mitgliedemn besteht. Die
Ratsmitglieder sind auf fiinf Jahre vom Parla-
ment gewihlt und miissen eine’ fachliche Eig-
nung nachweisen kénnen. Auf Vorschlag des
Rais emennt der Staatsprésident einen “Prési-
‘denten” der Zentralbank, ebenfalls auf fiinf
Jahre. Dieser Prisident fungiert als eine Art Ge-
schifisfiihrer der Zentralbank und hat in dieser
Position die Entscheidungen des Rats umzuset-
zen. Sein eigener Ermessensspielraum ist rela-
tiv gering.

Um die in diesem Grundgesetz der estni-
schen Geld- und Wihrungsordnung vorgegebe-
nen Ziele umsetzen zu kénnen — insbesondere
die Stabilitdt der Estnischen Krone (EEK) nach
innen und auBen —, bedurfte es einer Entschei-
dung fiir ein geeignetes Wihrungsregime. Die
Wahl fiel auf ein sogenanntes “Currency
Board”-Regime, wie es schon in #dhnlicher
Form in Hongkong (1983) eingefiihrt worden
war. Dieses Regime zeichnet sich durch folgen-
de Merkmale aus:

Geldversorgung: Ein Currency Board kauft
und verkauft die inlindische Wéhrung aus-
schliefflich gegen eine Leitwédhrung zu einem
festen Wechselkurs ohne weitere Beschrinkun-
gen; dabei besteht die inlindische Geldmenge
aus Bargeld und aus Sichteinlagen der Ge-
schiftsbanken bei der Zentralbank; die Geld-
menge wird zu einem bestimmten Grad ge-
deckt. In Estland hat man sich dafiir entschie-

19

den, das Bargeld und die obligatorischen Reser-
ven,2! die die Geschiftsbanken bei der Zentral-
bank halten, zu 100 vH zu decken, um der
neuen Wihrung einen Vertrauensbonus zu ver-
schaffen, Mit Hilfe der aus Zwischenkriegs-
zeiten stammenden Goldreserven konnte zum
Zeitpunkt der Wihrungsreform ein Deckungs-
grad von 90 vH ermreicht werden. Als Leitwih-
rung wurde die Deutsche Mark (DM) gewdhlt,
um durch die Anbindung an diese stabile Wih-
rung auch der Estnischen Krone zu Stabilitdt zu
verhelfen; der Stabilititsnimbus der D-Mark
sollte sich auch auf die Estnische Krone tiber-
tragen. Es wurde ein fester Wechselkurs von
8:1 zwischen Estnischer Krone und Deutscher
Mark eingefiihrt.

Die Zentralbankstruktur: Die estnische Zen-
tralbank (Eesti Pank) besteht aus zwei Abtei-
lungen, der Emissionsabteilung und der Bank-
abteilung. Die Emissionsabteilung hat die
Funktion eines Currency Boards und ist unab-
hingig von politischen Entscheidungen. Ihre
Tétigkeit beschridnkt sich auf die Vorhaltung
von DM-Reserven, die zur Deckung ihrer Ver-
pflichtungen in Hohe des Bargeldes und der bei
ihr gehaltenen obligatorischen Reserven bend-
tigt werden. Die Bankabteilung hilt die Uber-
schufireserven der Emissionsabteilung sowie
die Zinsertrage, die ihr aus dieser Abteilung zu-
flieBen. Sie ist fiir die anderen Funktionen einer
Zentralbank — insbesondere fiir den Zahlungs-
verkehr mit der ehemaligen Sowjetunion?2 —
zustindig und gewihrt im Krisenfall Geschiifis-
banken Kredite.23 Die Geschiftsbankenaktivita-
ten der alten estnischen ZB wurden hingegen
der “Northern Estonian Bank” iibertragen, so
dal in Estland mit der Wihrungsreform auch
ein zweistufiges Bankensystem eingefiihrt wor-
den ist.

Die Geldpolitik: Die Currency Board-Kon-
struktion bedingt, daB8 eine allgemeine diskre-
tiondre Kreditvergabe seitens der Zentralbank
nicht méglich ist. Kredite an Geschiftsbanken
konnen nur in Hohe der UberschuBreserven ge-
wihrt werden, und dies ausschlieflich in Kri-
sensituationen, wie sie etwa bel Liquiditits-
schwankungen der Geschiftsbanken aufireten
konnen. Die Zentralbank ist also nicht in der
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Lage, die Rolle eines “lender of last resort” zu
iibernehmen, die das stindige Angebot von Re-
finanzierungsmoglichkeiten fiir die Geschafis-
banken umfassen wiirde. Das bedeutet auch,
dafl die estnische Zentralbank eigentlich nur
iiber ein begrenztes geldpolitisches Instrumen-
tarium verfiigt. Sie hat weder durch Geldmarkt-
operationen noch durch administrative Mafinah-
men einen EinfluB auf das Zinsniveau. Der Zins
bildet sich vielmehr frei am Markt, offizielle
Leitzinsen existieren nicht.

Devisenkontrollen: Die estnische Zentral-
bank hat ein System von Kapitalverkehrskon-
trolien etabliert und damit begriindet, daB das
im Aufbau befindliche Bankensystem noch
nicht tiber eine ausreichende Vertrauensbasis
verfligt. Es wird befiirchtet, dal ohne Kontroi-
len bei einer Bankenkrise Gelder ins Ausland
abflieBen konnten. Deshalb miissen Fremdwéh-
rungsertridge bei autorisierten Geschiftsbanken
gegen Estnische Kronen verkauft werden, der
Kauf von Fremdwihrung ist nur fiir die Dek-
kung laufender Geschifte moglich.2 Diese
Restriktionen galten zunédchst auch fiir Privat-
personen, mittlerweile gelten sie nur noch fiir
Unternehmen und andere juristische Personen.
Ausnahmen in Form von Fremdwéahrungshal-
tung im Inland oder Fremdwahrungskonten im
Ausland werden dann gewihrt, wenn eine ge-

schiftliche Notwendigkeit nachgewiesen wer-
den kann.

Staatskredite: Die Einschrinkungen, denen
ein Currency Board unterliegt, betreffen auch
Kredite an die Offentlichen Haushalte; Kredite
wiren allenfalls in Hohe der UberschuBreserve
moglich. Das estnische Zentralbankgesetz ist in
dieser Beziehung &duferst restriktiv: Die Verga-
be von Zentralbankkrediten an Staats- und
Kommunalhaushalte ist untersagt; dieses Ver-
bot gilt auch fiir den Kauf von staatlichen Wert-
papieren. Auf diese Weise wird die Moglichkeit
ausgeschlossen, daf sich die 6ffentlichen Haus-
halte tiber die Notenpresse finanzieren kdnnen
[vgl. auch Bennett, 1993, S. 451 ff.].25

Ungefédhr 18 Monate nach der Wihrungsum-
stellung 14Bt sich eine durchaus positive Zwi-
schenbilanz fiir die estnische Geld- und Wih-
rungspolitik ziehen. So konnte der wachsende
Bestand an Estnischen Kronen iiber diesen Zeit-
raum vollstédndig durch das Gold und die Devi-
senreserven der estnischen Zentralbank gedeckt
werden. Uber die Deckung hinaus entstand eine
UberschuBreserve, die durchschnittlich 25,8 vH -
des Gold- und Devisenbestandes betrug (Schau-
bild 2). Ein Blick auf den Verlauf der Verbrau-
cherpreisentwicklung seit Januar 1992 zeigt zu-
dem, dafl zumindest eine relative Stabilisierung

Schaubild 2 — Die Bilanz der estnischen Zentralbank zwischen August 1992 und Dezember 1993 (Mill. EEK zum

Monatsanfang)
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des Geldwerts nach der Wihrungsreform statt-
gefunden hat. Der Ausstieg aus der Rubelzone
und damit aus der Hyperinflation wird in der
Inflationsrate fiir das Jahr 1992 in Hohe von
955,5 vH noch nicht deutlich. Betrachtet man
jedoch das erste Jahr nach der Wihrungsum-
stellung (Juni 1992-Mai 1993), so ergibt sich
fiir diesen Zeitraum eine Inflationsrate von 142
vH, was schon auf eine relative Stabilisierung
hindeutet. Die relativ hohen Preisidnderungsra-
ten der ersten Monate nach der Einfilhrung der
Estnischen Krone erkliren sich damit, da3 eine
Vielzahl administrierter Preise freigegeben wur-
de und Verzerrungen in der Zusammensetzung
des Verbraucherpreisindexes auftraten. Fiir das
Jahr 1993 ist mit einer Jahresinflationsrate zu
rechnen, die bei 35 vH liegen diirfte, was als
Stabilisierungserfolg angesehen werden kann
(vgl. auch Schaubild 3).

Schaubild 3 — Die monatliche Veridnderung der Ver-
braucherpreise in Estland zwischen Januar 1992 und
Dezember 1993 (vH)
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Quelle: OECD [1993]; eigene Darstellung und Berech-
nung.

Auf den ersten Blick scheinen die estnischen
Reformen des Geld- und Wihrungswesens eine
geeignete Losung fiir monetidre Stabilitdtspro-
bleme zu sein, wie sie auch in den anderen Re-
formldndern Mitiel- und Osteuropas auftreten.
Das estnische Zentralbankgesetz erinnert in
mancherlei Hinsicht an das deutsche Bundes-

bankgesetz: Die Erhaltung der Geldwertstabili-
 tiit ist die vorrangige Aufgabe des Zentralbank-
rats, der personell und funktionell unabhingig
ist. Diese Unabhingigkeit wird dadurch gesi-
chert, da8 die Notenbankfinanzierung der of-
fentlichen Haushalte untersagt ist. Jedoch stellt
sich die Frage, ob das Currency Board-Regime
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in Estland eine Dauerldsung sein kann. So fehi-
te der estnischen Zentralbank mangels geldpo-
litischen Instrumentariums die Moglichkeit der
Geldmengensteuerung. Eine Orientierung des
Geldmengenwachstums am Zuwachs des ge-
samtwirtschaftlichen Produktionspotentials, wie
es die deutsche Bundesbank versucht, ist unter
den estnischen Rahmenbedingungen nicht mog-
lich. Angesichts der notwendigen Umstruktu-
rierung der estnischen Wirtschaft und des dann
zu erwartenden Wirtschaftswachstums wird mit
der Zeit ein weiterer und auch flexiblerer Geld-
mantel erforderlich. Doch kann das gegenwarti-
ge Regime dies leisten?

Die Geldschdpfung in Estland wird maBgeb-
lich durch die folgenden drei Faktoren be-
stimmt; Die HoOhe des Leistungsbilanziiber-
schusses, die Hohe der Kapitalimporte und die
Kreditpolitik der Geschiftsbanken; die Reser-
vepolitik der Zentralbank hat nur eine geringe
Bedeutung. Die Erwirtschaftung von Devisen-
ertrgen aus dem AufBenhandel bedarf des Auf-
baus international wettbewerbsfihiger Unter-
nehmensstrukturen, die sich nur dann herausbil-
den, wenn stabile marktwirtschaftliche Rah-
menbedingungen herrschen. Gleiches gilt fiir
den Import von Kapital, der ohne vertrauener-
weckende Investitionsbedingungen nicht oder
nur unzureichend stattfindet. Die Geschéftsban-
ken schlieflich werden nur bei kalkulierbaren
Risiken auf eigene Rechnung Kredite gewéhren
und damit den GeldschdpfungsprozeB in Gang
setzen. Demnach hingt eine bedarfsgerechte
Geldversorgung bei groBer Wirtschaftsdynamik
unter einem Currency Board-Regime von der
ordnungspolitischen Glaubwiirdigkeit ab, die
die Vertrauensbasis fiir die Geldentstehung
schaffen mufi. Wenn diese Glaubwiirdigkeit
allerdings hergestellt ist, entfallt auch ein wich-
tiger Teil der Geschiftsgrundlage eines Cur-
rency Board-Regimes, ndmlich mangelndes
Vertrauen in die institutionellen Rahmenbedin-
gungen wihrend der Transformationsphase.
Das heif}t, es ist zu priifen, ob das Currency
Board-Regime auf mittlere Sicht nicht Nachtei-
le gegeniiber einem alternativen stabilitdtsorien-
tierten Notenbank-Regime — Beispiel Deut-
sche Bundesbank — aufweist. In diesem Zu-
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sammenhang sind die folgenden Aspekie der
Geldpolitik und Wechselkursbindung zu disku-
tieren:

Geldpolitik: Ein Currency Board kann nicht
die Rolle eines “lender of last resort” iiberneh-
men. Im Fall einer Bankenkrise kann die Zen-
tralbank nur begrenzt — und zwar im Umfang
der UberschuBreserve — tiber Zentralbankkre-
dite gegensteuern. Als Probleml6sung wird vor-
geschlagen, daB dem Currency Board fiir den
Fall eines Runs auslidndische Kreditgarantien
eingerdumt werden [Schmieding, 1991, S. 31
£.].26 Doch damit wire das Problem nicht ge-
16st, daBl die Zentralbank die Geldmengenent-
wicklung der wirtschaftlichen Entwicklung
nicht flexibel anpassen kann. Dieses Manko
wiirde sich besonders nachteilig auswirken,
wenn der Teil der Wirtschaft, der nichthandel-
bare Gliter produziert, hGhere Wachstumsraten
aufwiese als der handelbare Giiter produzieren-
de Teil. Die Geldbasis kénnte dann mangels
Devisenzufliisse nicht entsprechend ausgedehnt
werden, was die Gefahr deflationdrer Tenden-
zen hervorrufen wiirde.

Wechselkursbindung: Die Bindung an eine
international respektierte Leitwdhrung, im Falle
Estlands die D-Mark, soll eigentlich zur makro-
O6konomischen Stabilisierung beitragen und
selbstdisziplinierend wirken. Allerdings ist es
fiir eine Wirtschaft, die einen Strukturwandel
durchléduft und an wirtschafilicher Dynamik ge-
winnt, durchaus kennzeichnend, dafl sie eine
hohere Inflationsrate als die Leitwihrungswirt-
schaft aufweist. Die Folge ist ein Druck auf den
fixierten Wechselkurs. In dieser Situation wird
vorgeschlagen, etwa eine Wechselkursanpas-
sung vorzunehmen und den Kapitalverkehr zu
kontrollieren bzw. die Konvertibilitdt auf Lei-
stungsbilanztransaktionen zu beschrinken [vgl.
Schmieding, 1991, S. 28 f.]. Doch k&nnte sich
das Dilemma ergeben, da Abwertungen und
Kapitalverkehrskontrollen die eigentlich durch
die Anbindung gewiinschte Vertrauensbasis un-
terhGhlen wiirden. Allerdings diirfte auch die
Verieidigung des fixierten Wechselkurses durch
die Zentralbank e¢her kontraproduktiv sein.
Denn auch bei fixierten nominalen Wechselkur-
sen kommt es zu Schwankungen des realen

Wechselkurses. Diese realen Wechselkurs-
schwankungen konnen Fehlallokationen zur
Folge haben, die den Strukturwandel behindern,
wie es sich etwa am Beispiel Hongkongs zeigt
[Schweickert et al., 1992, S. 23 {]. Im Fall
Estlands besteht die Tendenz zu einer realen
Aufwertung aufgrund der estnischen Inflations-
rate, die im Vergleich zur deutschen wesentlich
hoher ist. Dem Druck zu entsprechenden An-
passungen des nominalen Wechselkurses kann
die Zentralbank dadurch am besten entgegen-
wirken, wenn sie ihr geldpolitisches Instrumen-
tarium, soweit moglich, stabilitdtsgerecht ein-
setzt. Unter den Bedingungen eines Currency
Boards ist die Zentralbank allerdings auf die
Steuerung der UberschuBreserve und der Min-
destreservesitze beschrinkt, andere geldpoliti-
sche Instrumente stehen ihr nicht zur Verfii-
gung.

Zusammenfassend kann festgestellt werden,
daB die Currency Board-Losung fiir eine Uber-
gangsphase durchaus geeignet erscheint. Die
makrodkonomischen Stabilisierungserfolge in
Estland bestédtigen diesen Eindruck. Doch auf
mittlere Sicht bietet sich ein flexibleres Regime
an, das etwa dem der Deutschen Bundesbank
entsprechen konnte. Die Voraussetzungen sind
in Estland durch die Verpflichtung der Zentral-
bank zur Geldwertstabilitdt, ihre Unabhéngig-
keit und das Verbot der staatlichen Defizitfi-
nanzierung gegeben. Kdmen dazu noch stabile
marktwirtschaftliche Bedingungen in den ande-
ren Politikbereichen, diirften sich auch keine
EinbuBen an makrodkonomischer Stabilitit ein-
stellen. Im Gegenteil: Mittel- bis langfristig 14t
sich wohl nur durch cin flexibleres Konzept die
Stabilitdt und damit die Vertrauensbasis fiir in-
und auslidndische Investoren sichern; das zu
enge Korsett des Currency Boards wiirde hinge-
gen potentiell destabilisierend wirken. Erst ab
einem entsprechenden Entwicklungsniveau
konnte man dann wieder {iber eine Koordinie-
rung der Geld- und Wihrungspolitik nachden-
ken, wie es die Niederlande und Osterreich mit
Deutschland praktizieren. Doch solange Estland
sich in einem Prozef des Strukturwandels be-
findet, der ein héheres Wachstumstempo zur
Folge haben sollte, wire jede feste Anbindung



auf Dauer wohl kontraproduktiv. Und sollte bei
sonst guten wirtschaftlichen und politischen
Standortbedingungen eine begrenzte Abwer-
tung der Estnischen Krone stattfinden, diirfte
dies keine Vertrauenskrise in der estnischen
Wirtschaft und Politik auslésen.

Die Fiskalpolitik

Eine monetire Stabilisierung kann nicht er-
. reicht werden, wenn eine unsolide Fiskalpolitik
dauerhaft Ausgabeniiberschiisse produziert. In
Estland wurde diese Gefahr dadurch gebannt,
daf den offentlichen Haushalten von vomherein
weitgehend die Mdoglichkeiten zur Defizitfinan-
zierung genommen wurden. Ublicherweise kon-
nen Defizite iber Notenbankkredite und kom-
merzielle inldndische oder auslandische Kredite
gedeckt werden. Was die Notenbankkredite be-
trifft, so ist der estnischen Zentralbank die Refi-
nanzierung Offentlicher Haushalte untersagt.
Auch Kredite inldndischer Geschiftsbanken
werden als Folge einer Absprache mit dem
Internationalen Wihrungsfonds (IWF) lediglich
zum  Ausgleich kurzfristiger Einnahmen-
schwankungen genutzt. Zudem hat die estni-
sche Regierung bislang keine Staatsanleihen
auf den Inlandsmarkt gebracht; lediglich eine
Anleihe in Hohe von 300 Mill. EEK wurde
nach der Bankenkrise im Herbst 1992 der reor-
ganisierten “Union Baltic and Northern Esto-
nian Bank” als stille Reserve iiberlassen. Es
bleibt die Auslandsverschuldung, die allerdings
im Jahr 1992 aufgrund der instabilen politi-
schen und wirtschaftlichen Situation relativ un-
bedeutend war. Erst seit dem Jahr 1993 sind in
groferem Umfang Kredite an Estland vergeben
worden, vomnehmlich um die Infrastruktur zu
modernisieren, Energiesparmafinahmen durch-
zufiihren sowie um Energie, landwirtschaftliche
Erzeugnisse und Riistungsgiiter zu importieren.
Damit wurde wohl schon im 1. Halbjahr 1993
der mit dem IWF vereinbarte Kreditrahmen
iiberschritten.2’ Doch diirfte der Disziplinie-
rungszwang durch den IWF und die nicht unbe-
" grenzte Bonitdt Estlands auch dieses Finanzie-
rungsinstrument stark begrenzen.
Folgerichtig muBlten sich die Staatsausgaben
bislang an den ordentlichen Staatseinnahmen
— Steuem und Abgaben — orientieren; d.h.,
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Mindereinnahmen miissen durch entsprechende
Ausgabenkiirzungen kompensiert werden. Die
offentlichen Haushalte konnten in den Jahren
1991 und 1992 sogar mit einem Uberschuf
abgeschlossen werden (4,7 bzw. 1,7 vH des
BIP). Fiir das Jahr 1993 war ein ausgeglichener
Haushalt vorgesehen, der einen starken realen
Anstieg des Haushaltsvolumens aufwies; ein
ausgeglichener Haushalt ist ebenfalls fiir das
Jahr 1994 geplant (Tabelle 6). Im Haushaltsjahr
1993 sollte erstmals fiir die gesamte Budgetpe-
riode das in den beiden letzten Jahren aufgebau-
te, mehrfach gednderte Steuersystem eine solide
Einnahmenbasis garantieren (Obersicht 2). Das
neue Steuersystem entspricht in seiner Strukwur
durchaus den Systemen westlicher Marktwirt-
schaften, und auch die Hohe der Steuersitze
diirfte nicht zu einer prohibitiven, leistungs-
hemmenden Belastung der Wirtschaftssubjekte
fiihren — im Gegenteil: Der proportionale Satz
von 26 vH bei der Personen- und der Unterneh-
menseinkommenssteuer ist ungewdhnlich nie-
drig. Doch bedingt durch die Anpassungskrise
der estnischen Wirtschaft ist der Ertrag einzel-
ner Steuern, insbesondere der Unternehmens-
einkommenssteuer noch relativ gering. Hinzu
kommt, da} die estnische Finanzverwaltung
erst langsam an Effektivitdt gewinnt und das
neue Steuerinstrumentarium umzusetzen be-
ginnt. Es kann daher nicht verwundern, daf die
weniger verwaltungsintensiven indirekten Steu-
em den grofiten Beitrag zu den Staatseinnah-
men leisten. Die bestehende Einnahmenrestrik-
tion hat die Regierung und das Parlament bis-
lang dazu gezwungen, die Staatsausgaben auf
das “Notwendigste” zu beschrinken. Dazu ge-
horen offensichtlich keine Subventionen oder
subventionsdhnliche Hilfen des Staates fiir die
estnische Industrie. Prioritdt genieBt offensicht-
lich der Bereich “Soziales™, der der groBte Ein-
zelposten ist. Die Zahlungen fiir den Gesund-
heits- und Sozialbereich werden jedoch zum
grofen Teil iiber eigenstindige Fonds abge-
wickelt (Krankenversicherungsfonds, Fonds fiir
Soziale Sicherheit), die sich neben den staatli-
chen Zuschiissen aus Arbeitgeberabgaben fi-
nanzieren. Finanzierungsrisiken bestehen wohl
hauptsichlich beim Fonds fiir Soziale Sicher-
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Tabelle 6 — Der estnische Staatshaushalt 1991-1994

1991 1992 1993 Soil 1993 Schitzung 1994 Soll
Mill. Anteil Mili. Anteil Mill. Anteil Mill. Anteil Mill. Anteil
- +Rbl. . - -1 -EEK 1 EEK ~ "EEK “EEK
Einnahmen . 33832 1000 20844 1000 4077,0 1000 nv nv 5692,0 100,0
Kdérperschaftssteuer 931,1 27,5 472,1 22,7 838,0 20,6 nv nv 1170,0 20,5
Einkommenssteuer — —_— — — — — _ —_ 908,5 16,0
Mehrwertsteuer 1069,5 31,6 896,0 430 18150 445 nv nv 2260,0 397
Akzisen 745,1 22,0 182,0 8,7 386,0 9,5 nv nv 5374 9,5
Naturressourcensteuer 16,4 0,5 1,6 0,1 16,4 0,4 nv nv 13,8 0,2
Waldeinnahmen —_ — 12,0 0,6 96,2 24 nv nv 136,8 24
Bodensteuer — f— — —_ 78,1 1,9 nv nv 100,9 1.8
Zolleinnahmen — — 58,8 2,8 93,6 2,3 nv nv 96,6 1,7
Zollgebiihren 9,3 0,3 15,5 0,7 26,4 0,6 nv nv 70,0 1,2
Einnahmen aus Staatseigentum — — 22 0,1 60,0 1,5 nv nv 205,0 3,6
Luftraum- und Seegebithren — — — — 6,0 0,1 nv nv 24,0 0,4
Einnahmen aus Gewinn der
Zentralbank — — — — — — — — 30,0 0,5
Staatsgebiihr — — — — — —_ — — 65,0 1,1
Andere Einnahmen 300,1 8.9 230,0 11,0 192,0 4,7 nv nv 53,5 1,0
Einnahmen aus dem Lokalbudget 138,0 4.1 176,8 85 3454 8,5 nv nv — —
Freier UberschuB 1623 48 36,3 1,7 58,0 14 nv nv — —
Einnahmen aus dem Sowjetbudget 114 0,3 — — — — — — — —
Ausgaben 3030,3 100,0 2026,1 100,06 4077,0 1000 49017 100,06 56920 100,0
Soziales 12019 39,7 730,3 36,0 1027,1 252 11694 239 14543 255
davon:
Bildung 2852 9,4 2346 11,6 660,3 16,2 7221 14,8 812,2 14,2
Kultur und Kunst 1280 4,2 98,4 49 156,0 38 1819 3,7 256,8 4,5
Gesundheit 1569 5,2 84,5 4,2 20,0 0,5 21,2 04 271 0,5
Sport 16,0 0,5 14,1 0,7 11,3 0,3 13,0 03 176 0,3
Sozialpflege 6158 20,3 2988 14,7 1795 44 230,6 4,7 3406 6,0
Wissenschaft 93,3 3,1 60,8 3,0 90,6 2,2 91,0 19 108,2 19
Wirtschaft 875,1 289 3883 19,2 697,2 17,1 11768 24,0 13101 22,8
davon:
Landwirnschaft — — 2124 10,5 2443 6,0 2455 5,0 209,6 3,7
Transport und Kommunikation —_ _ 146,2 72 282,6 6,9 288,0 5.9 373,1 6,5
Umweltschutz — — 11,2 0,5 28,5 0,7 29,6 0,6 46,0 0,8
Kommunalwirtschaft — — 9,4 04 — —_ 2443 50 2113 3,7
Andere Bereiche — — 9.1 04 1418 3,5 3694 7.5 470,1 8,1
Verwaltungskosten 83,2 2.8 120,4 59 2144 53 268,7 5.5 3573 6,3
Innere Sicherheit 1457 48 1952 9,6 461,7 11,3 4954 10,1 7135 12,5
Verteidigung — — 61,1 30 1670 4,1 1720 35 2612 46
Riickzahlung von Schulden — — —_ — 26,0 0,6 26,0 0,5 84,5 1,5
Lokalverwaltungen 4263 14,1 3927 19,4 500,0 12,3 406,6 83 528,1 93
Rest des Wirtschaftsstabilisierungs-
fonds — —_ — —_ 378 0,9 37,8 0,8 — —_
Andere Ausgaben 204,8 6,8 773 3,8 39,6 1,0 — — — —
Investitionen — — — —_ 68,1 1,7 2486 5,1 120,0 2,1
Sozialfonds — — — — 6477 15,9 6477 13,2 3846 6,8
Krankenversicherungsfonds — — — — 99.8 24 99,8 2,0 105,0 1.8
Auflerbudgetiire Einnnahmen — — 1200,8 100,06 2126,1 100,0 nv nv 31642 100,0
Sozialversicherung —_ — 761,8 63,4 12423 58,4 nv nv 1910,0 60,4
Krankenversicherung — —_ 4390 36,6 866,0 40,7 nv nv 12350 39,0
Umweltfonds — — — — 17,8 0,8 nv nv 19,2 0,6

Quelle: Eesti Statistikaamet [1993, S. 253 {.]; Rahandusministeerium {1993, S. 5 ff.]; Statistical Office of Estonia [1992,
S. 92 £.]; eigene Zusammenstellung und Berechnung. ‘

heit, der fiir die Zahlungen der Pensionen und sentlich grofierem Umfang als bisher in An-
der Arbeitslosenhilfe zustéindig ist. Vor allem spruch genommen werden. Schlieflich sind auf
die Arbeitslosenhilfe diirfte zukiinftig in we- die 21 regionalen Haushalte Aufgaben ausgela-



gert, die auch in westlichen Ldndemn in der Re-
gel durch die Kommunen wahrgenommen wer-
den. Die Finanzierung erfolgt zum grofien Teil
iiber die Einnahmen aus der Einkommens- und
Landsteuer; je nach Steuerkraft der Regionen

Ubersicht 2 — Das estnische Steuersystem

25

erfolgen Abfiihrungen an den Zentralhaushalt
oder Transfers an die Regionen.

Insgesamt hat sich die estnische Fiskalpolitik
bislang als eine stabilitdtsgerechte Ergidnzung
der Geld- und Wihrungspolitik erwiesen. Die

Steuerart

Steuertarif

ErmiBigungen und Ausnahmen

Personliche
Einkommenssteuer

Unternehmens-
einkommenssteuer

Sozial- und
Krankenversiche-
rungssteuer

Lizenzsteuer

Mehrwertsteuer

Spezifische
Verbrauchssteuern
(Akzisen)

Bodensteuer

Steuern auf
natiirliche
Ressourcen

Einheitlich 26 vH des personlichen
Einkommens

Einheitlich 26 vH des zu versteuern-
den Gewinns

33 vH der Lohn- und Gehaltszahlun-
gen durch den Arbeitgeber

Einkommen aus Kleingewerbe wer-
den auf der Grundlage von Einkom-
mensschitzungen der Kommunalbe-
horden differenziert besteuert

18 vH des Verkaufspreises (einstufi-
ge Verkaufssteuer)

Differenziert nach einzelnen Giitern,
betroffen sind Spirituosen, Tabakwa-
ren, Pelzprodukte und Treibstoffe

0,5 vH des Bodenwertes als nationale
Steuer, bis zu 0,7 vH des Bodenwer-
tes als kommunale Steuer

Differenziert fiir die Ausbeutung
bzw. Nutzung verschiedener. natiirli-
cher Ressourcen (Mineralien, Bau-
stoffe, Torf, Olschiefer, Wasser,
Wasser- und Luftverschmutzung, Ab-
falldeponierung, land- und forstwirt-
schaftliche Flichennutzung)

Steuerbefreit sind: Grundfreibetrag; Einnahmen aus Staats-
anlethen und Lotteriegewinnen; gewerbliche Reisekosten;
Kostenerstattung fiir Parlamentarier; Sonderzahlungen an
Arbeitnehmer; Abfindungen; Zahlungen an Invalide; Ein-
nahmen aus lizensierten Geschiften; Erlose aus Immobili-
enverkidufen, sofern die Eigentumsrechte zwei Jahre be-
standen; staatliche Zahlungen (in den Bereichen Pensionen,
Bildung, Sozialhilfe etc.); Alimente; Versicherungslei-
stungen; Erlose privater Bauern aus dem Verkauf von
Agrarprodukten im Inland; Zahlungen von Gewerkschaf-
ten; Schadenersatzzuschlige; kostenlose Krankenhausgut-
scheine

ErmiBigungen bis zu 25 vH des Bruttogewinns bei The-
saurierung und bis zu 15 vH bei Schenkungen; steuerbefreit
sind Unternehmen von Invaliden und konzerninterne
Transfers; Sonderbestimmungen fiir ausldndische Investo-
ren (Abschnitt I1L.5)

Die Zahlung der Lizenzsteuer entbindet von jeglicher Ein-
kommenssteuerzahlung

Steuerbefreit ist eine Vielzahl verschiedener Giiter und
Dienstleistungen, darunter Druckerzeugnisse, Pharmazeuti-
ka, Finanz- und Versicherungsdienstleistungen sowie Aus-
bildung ‘

Steuerbefreit sind nicht gewerblich nutzbarer Boden, diplo-
matische Vertretungen, ggf. auslindisches oder internatio-
nales Bodeneigentum, staatlicher und kommunaler Boden

Bestimmte Flachennutzungen sind steuerbefreit

Quelle: Steuergesetze der Republik Estland; IMF [1993, S. 69 ff.]; eigene Zusammenstellung.
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weitgehende Beschrinkung der Offentlichen
Haushalte auf ordentliche Einnahmen in Form
von Steuern und Abgaben hat die notwendige
Ausgabendisziplin erzeugt und Begehrlichkei-
ten von Interessengruppen verhindert. Aller-
dings muf dieser positive Eindruck insofern et-
was relativiert werden, als daf die Auslandsver-
schuldung nicht im Staatshaushalt ausgewiesen
ist. So sind iiber Banken und Ministerien Aus-
landskredite an die inldndische Wirtschaft
durchgereicht worden. Zum Beispiel erhalien
Staatsunternehmen diese Kredite, um Treibstof-
fe kaufen zu kénnen, die unter Einkaufspreis an
die Verbraucher abgegeben werden, so daf} die
Einnahmen von den Ausgaben nicht gedeckt
werden. Gleiches diirfte fiir Infrastrukturinvesti-
tionen gelten, die kurzfristig keine Ertrdge ein-
bringen. Dies bedeutet, daB3 sich im Staatssektor
ein Offentliches Defizit in Gestalt der Auslands-
kredite aufbaut [Hansapank, Hoiupank, 1993,
S. 45]. GewiB ist das bisherige Ausmall der
Auslandsverschuldung nicht besorgniserregend,
doch kann sich bei weiter steigenden Kapital-
dienstverpflichtungen ein nicht zu unterschit-
zendes Gefahrenpotential ergeben. Entschei-
dend ist, ob die Kredite konsumtiven Zwecken
bzw. unrentablen Investitionen oder aber inve-
stiven Verwendungen zugefithrt werden, die
sich von selbst bezahlt machen.

5.  Die auBenwirtschaftliche Offnung

Die Nagelprobe fiir die Reformpolitik eines
Landes besteht in der Bereitschaft, die heimi-
schen Mirkte zu 6ffnen und damit in die inter-
nationale Arbeitsteilung zu integrieren. Die
Vorteilhaftigkeit dieses Vorgehens liegt auf der
Hand: Die Bevoélkerung kann preislich und qua-
litativ bestmoglich mit Giitem und Dienstlei-
stungen versorgt werden; die Unternehmen
miissen sich dem internationalen Wettbewerb
stellen und Anschluff an den technischen Fort-
schritt wahren bzw. finden, um konkurrenzfi-
hig zu sein. Das bedeutet, da3 zum einen der
AufBenhandel frei von . staatlichen Eingriffen
sein sollte; dazu zdhlen sowohl tarifire und
nichttarifire Handelshemmnisse als auch Ma@-

nahmen zur Exportsubventionierung, Import-
substitution und Monopolisierung des Auflen-
handels. Zum anderen muf auch die freie Fak-
torwanderung gewdhrleistet sein. Die unbe-
schrinkte Teilnahme der Biirger an Handel, Ka-
pitalverkehr und Wanderung setzt wiederum die
freie Konvertibilitit der Landeswihrung und
einen freien privaten Devisenhandel voraus.
SchiieBlich bedarf es attraktiver Rahmenbedin-
gungen fiir ausldndische Investoren, um den
Import auslédndischen Kapitals zu férdem.

Bei der Betrachtung des auBlenwirtschaftli-
chen Ordnungsrahmens Estlands wird sehr
schnell deutlich, daB8 in Estland ein relativ ho-
her Grad an auBenwirtschafilicher Offenheit
realisiert ist. So fehlen auf der Exportseite jegli-
che Handelshemmnisse wie etwa Zélle, Quo-
ten, Lizenzen, Verbote etc.; auch direkte staatli-
che Mafinahmen zur Exportférderung sind nicht
anzutreffen. Auch auf der Importseite finden
sich kaum Regulierungen. Lediglich fiir Pelze
und Pelzprodukte sowie fiir Autos, Fahrrider
und Yachten werden Wertz0lle erhoben (16
bzw. 10 vH). AuBlerdem sind noch die Gebiih-
ren fiir die Bearbeitung von Exporten und Im-
porten (0,5 vH des Warenwertes), fiir den Reex-
port (250 EEK pro Partie) und die von estni-
schen Importeuren zu zahlende Mehrwertsteuer
an der Grenze (Riickerstattung bei Weiterver-
kauf) zu nennen, was aber alles nur von margi-
naler Bedeutung ist. Auch die Regelungen be-
ziiglich der Konvertibilitdt der Estnischen Kro-
ne beeintrichtigen den AuBenhandel nicht, da
fiir Leistungsbilanztransaktionen die Estnische
Krone voll konvertibel ist. Hingegen wird der
Kapitalverkehr durch staatliche Kontrolien be-
hindert, die die Konvertibilitit der Krone fiir
derartige Transaktionen einschrinken. Ausldn-
dische Direktinvestoren werden durch diese Be-
schrinkungen allerdings nicht behindert, sie
kommen vielmehr in den GenuB relativ attrakti-
ver gesetzlicher Rahmenbedingungen. Die ent-
scheidenden Fragen — Zulassung, Mehrheiten,
Gewinnrepatriierung, Investitionsschutz und
Grunderwerb — diirften zu ihrem Vorteil gere-
gelt sein (Ubersicht 3). Das Steuerrecht hilt fiir
ausléindische Investoren besondere Anreize be-
reit, jedoch héngt es letztlich von den Konditio-



nen in andcren mittel- und osteuropédischen Re-
formldndern ab, wie wettbewerbsfihig die est-
nische Besteuerung ist. Die bisherige Bilanz der
auslidndischen Direktinvestitionen in Estland
zeigt, daf} sich im ersten Jahr nach der Wih-
rungsreform die Investitionen mit einem Zu-
wachs in Hohe von 12 vH dynamisch weiter-
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der GUS-Mitglieder und der jugoslawischen
Nachfolgestaaten ist gesunken, wahrend vor al-
lem die Schwedens und Finnlands weiter ge-
stiegen ist. Die Investitionen deutscher Unter-
nehmer haben mit einem Anteil von 2,5 vH am
gesamtien Investitionsvolumen weiterhin einen
relativ geringen Stellenwert (Tabelle 7).

entwickelt haben. Doch hat es dabei Akzentver-
schiebungen gegeben. Die relative Bedeutung

Fiir die Entwicklung des estnischen Aufien-
handels ist neben der eigenen Marktdffnung

Ubersicht 3 — Die gesetzlichen Rahmenbedingungen fiir auslindische Direktinvestitionen in Estland

Zulassungs- und Registrierungsbestimmungen

Auslindische Investoren miissen Neugrindungen oder Beteiligungen registrieren lassen. In folgenden Bereichen wird
eine Investitionslizenz der Regierung benotigt: Bergbau, Elektrizitits-, Gas- und Wasserversorgung, Eisenbahn und
Luftverkehr, maritime Infrastruktur und Telekommunikation. Die Lizenzerteilung erfolgt innerhalb eines Monats; bei
Uberschreitung dieser Frist gilt die Lizenz als erteilt. Im Fall der Griindung einer Geschiftsbank bedarf es einer Lizenz
der Estnischen Zentralbank; Ablehnungsgriinde sind die Unzuverldssigkeit des Investors oder eine angestrebte Mono-
polstellung.

Mehrheitsbeschrinkungen
Es bestehen keine Mehrheitsbeschrinkungen. Die Regierung kann Industriezweige ausweisen, in denen ausldndische
Investitionen untersagt sind.

Besteuerung (Tarifrecht)
Ein besonderes Tarifrecht fiir Ausldnder existiert nicht. Die Unternehmen unterliegen einer Gewinnsteuer von 26 vH
(Agrarbetriebe geniefien einen um 50 vH ermiBigten Steuersatz). Zusétzlich miissen die Unternehmen einen Sozialversi-
cherungsbeitrag von 20 vH und einen Krankenversicherungsbeitrag von 13 vH jeweils in vH der Lohn- und Gehalts-
summe abfiihren (Sozialsteuer). Weiterhin gibt es eine allgemeine Mehrwertsteuer von 18 vH.

Anreize (Sonderbedingungen)

Ausldndische Investoren konnen unter bestimmten Bedingungen unterschiedliche Einkommenssteuervergiinstigungen
erhalten: (1) Bei einem Ausldnderanteil von mehr als 30 vH sind die ersten beiden Gewinnjahre steuerfrei, die folgenden
zwei Jahre wird nur der um 50 vH ermiéBigte Steuersatz angewendet; (2) bei sonst gleichen Bedingungen wie unter (1)
wird ein weiteres steuerfreies Gewinnjahr gewihrt, wenn das Unternehmen in einem von der Regierung als vorzugswiir-
dig bezeichneten Wirtschaftszweig operiert; der Umsatzanteil in einem solchen Bereich muf3 mehr als 50 vH des Ge-
samtumsatzes betragen; (3) wenn der Ausldnderanteil wenigstens 50 vH betrdgt und einem Gegenwert von mindestens
1 Mill. US-Dollar entspricht, bleiben die érsten drei Gewinnjahre steuerfrei, und in den darauffolgenden fiinf Jahren gilt
ein erm#Bigter Steuersatz von 50 vH. Zollfreiheit besteht fiir Anlagegiiter, die vom auslidndischen Investor oder mit
Hilfe auslandischen Kapitals fiir Unternehmenszwecke eingefiihrt werden; zollbefreit sind auch Exportwaren, die mit
auslandischem Kapital hergestellt werden, und Vermégenswerte, die der ausldndische Investor ausfiihrt.

Gewinnrepatriierung
Es diirfen unbeschrinkt, jeweils nach Steuern, Gewinne in ausldndischer Wéhrung und Gewinne in inldndischer
Wihrung, die in ausldndische Wiahrung umgetauscht wurden, ausgefiihrt werden.

Investitionsschutz
Auslandische Investitionen sind gesetzlich geschiitzt. Enteignungen sind grundsétzlich unzuldssig. Wenn in Aus-
nahmefillen ein ausldndischer Investor enteignet wird, erfolgt eine vollstindige Entschiddigung in der Wahrung, in der
die Investition getitigt wurde.

Grunderwerb

Unternehmen mit auslandischem Kapital diirfen ebenso wie estnische Unternehmen die fiir ihre gewerblichen Zwecke
notwendigen Immobilien erwerben.

Quelle: Gesetze und Verordnungen der Republik Estland [1991a; 1991b; 1992]; World Bank [1993, S. 29]; IMF (1993,
S. 69 ff.]; eigene Zusammenstellung.
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Tabelle 7 — Die ausldndischen Direktinvestitionen in
Estland (Stand 01.07.93)
Investitions- Anteilam | Zahl der
volumen Investitions- | Unter-
(in 1 000 EEK)| volumen | nehmen®

Schweden 852 077 38,0 549
Finnland 626 192 279 1898
GUS 240343 10,7 861
Vereinigte Staaten 114 056 51 142
Niederlande 76 845 34 29
Jugoslawische

Nachfolgestaaten 60114 2,7 4
Deutschland 55420 2,5 170
China 25223 1,1 59
Vereinigtes

Kénigreich 21980 1,0 65
Dinemark 17 449 0,8 44
Sonstige Lander 152 406 6,8 381
Insgesamt 2241261 100,0 4202
aDie Zahl der Unternehmen diirfte kleiner als angegeben sein,
da die Beteiligung von verschiedenen auslindischen Investoren
an einem Unternehmen zu Mehrfachzihlungen fiihrt.

Quelle: Auskiinfte des estnischen Finanzministeriums; ei-
gene Zusammenstellung.

auch die Offnung der Auslandsmirkte fiir estni-
sche Produkte ausschlaggebend. Dabei ist ent-
scheidend, wie weit sich die westlichen Mirkte
Offnen, die nach der estnischen Unabhingigkeit
stindig an Bedeutung gewonnen haben. Mit
den wichtigsten EFTA-Lindem — Finnland,
Schweden, Norwegen, Schweiz und Osterreich
— konnten bereits von Anfang 1992 bis Mitte
1993 jeweils Freihandelsabkommen geschlos-
sen werden, die einen unbeschrinkten Marktzu-
.gang sichern. Problematisch bleibt hingegen
trotz des Abschlusses eines Handelsabkommens
Ende 1992 der Zugang zum européischen Bin-
nenmarkt. Denn das Abkommen umfaft nicht
sogenannte “‘sensible” Giiter (Agrarprodukte,
Stahl etc.) — nur fiir Textilien wurden erst ein-
mal bis zum 01.04.1994 befristet Priferenzen
eingerdumt (GSP), dic zollfreie Quoten gewéh-
ren. Zwar ist bis Juni 1994 die Unterzeichnung
eines Assoziierungsabkommens mit der EU
nach dem Muster der Vereinbarungen mit ande-
ren Reformléndern geplant. Jedoch zeigen die
Erfahrungen dieser Linder, daf8 der Marktzu-
gang in den sensiblen Bereichen auch durch
solche Abkommen kaum gewihrleistet ist [vgl.
auch Langhammer, .1992].~Der-Zugang zum
US-amerikanischen Markt wurde Estland An-

fang 1992 durch die Wiederherstellung der
Meistbeglinstigung erleichtert, die es bereits in
der Zwischenkriegszeit einmal besall. Von gro-
Berer Bedeutung mag allerdings das im Dezem-
ber 1993 vereinbarte Freihandelsabkommen mit
Lettland und Litauen sein, das den Abschot-
tungstendenzen zwischen den baltischen Staa-
ten Einhalt gebieten soll. Der Zugang zu den
weniger wichtigen Mirkten in Polen, der
Tschechischen Republik und Ungarn wurde
durch Kooperations- bzw. Meistbegiinstigungs-
abkommen erleichtert, Freihandelsabkommen
sind mit der Tschechischen Republik und Un-
garn geplant. Mit der Russischen FOderation
und der Ukraine wurden Kooperationsabkom-
men im Jahr 1992 geschlossen, die jedoch den
Handel mit diesen Ldndem nicht wesentlich er-
leichtern konnten, was auf die kritische Wirt-
schaftssituation in diesen Lindern zurtickzufiih-
ren ist.

Der Blick auf die Entwicklung des estni-
schen Auflenhandels seit dem Jahr 1991 zeigt
einen radikalen Umbruch. Der estnische Aus-
senhandel war bis dahin fast vollstindig ein
innersowjetischer Handel gewesen [vgl. auch
Laaser und Schrader, 1992, S. 192 ff.].Doch
schon im Vergleich der Jahre 1992 und 1993
mit dem Jahr 1991 ist eine durchgreifende
Westorientierung in den estnischen Aufenhan-
delsbezichungen zu beobachten. Betrug der An-

teil der ehemaligen Staatshandelslidnder im Jahr

1991 an den estnischen Exporten noch 95 vH
und der Importanteil 87 vH, ergibt sich fiir die
ersten drei Quartale 1993 ein ganz anderes Bild.
Mehr als 56 vH der estnischen Exporte und 65
vH der Importe wurden mit westlichen Markt-
wirtschaften abgewickelt. Dabei spiclen die
EFTA-Linder, inbesondere Finnland, die wich-
tigste Rolle, da die Zutrittsschranken zu diesen
Mirkten wesentlich niedriger als zum EU-Bin-
nenmarkt sind. Der Handel mit den ehemaligen
Staatshandelslindem ist hingegen auf 41 vH
bei den Exporten und auf ein knappes Drittel
bei den Importen zuriickgegangen. Dieser
Riickgang ist vor allem Folge des geschrumpf-
ten GUS-Handels, was auf Handelshemmnisse,
die Inflation in der Rubelzone, den Zusammen-
bruch des Transportwesens und die anfingliche
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Weigerung, in konvertibler Wihrung zu faktu- dings wire es gegenwirtig vermessen, von der
rieren, zuriickzufiihren ist (Tabelle 8). Aller- jlingsten Entwicklung auf einen erfolgreichen

Tabelle 8 — Die estnischen Aulenhandelsbeziehungen 1991-1993 (vH)

Exporte? Importe?
1991 1992 1993¢ 1991 1992 1993¢
Westliche Marktwirtschaften 38 46,4 56,1 9,9 50,8 65,5
EU-Léiinder 0,7 138 19,9 3,0 15,3 22,7
Belgien 0,0 04 0,6 0,2 0,7 1,0
Dinemark 0,1 24 2.4 0,1 1,7 24
Deutschland 0,2 39 8,7 0,8 8,3 10,7
Frankreich 0,0 04 0.3 1,4 0,9 1,0
Italien 0,0 0.3 0.8 0.3 0,5 2,1
Niederlande 0,3 5,1 5,1 0,1 1.8 34
Spanien 0,0 0,1 0,1 0,0 0,1 0,2
Vereinigtes Konigreich 0,1 0.8 1,5 0,1 1,3 1,5
Sonstige nv 0.4 04 nv 0,1 04
EFTA-Lénder 2.9 30,3 334 3,0 30,3 35,9
Finnland 2,3 21,1 22,1 2,0 22,6 25,7
Island 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
Norwegen 0,0 0,3 0.5 0,0 0,4 0,5
Osterreich 0,1 0,6 0,3 0,2 0,8 0,2
Schweden 0,5 7,7 10,0 0,8 5,9 8.8
Schweiz und Liechtenstein nv 0,5 04 nv 0,7 0,7
Andere Léiinder 0,2 23 2,8 3,9 52 6.9
Japan 0,0 0,3 04 0.2 2,7 43
Vereinigte Staaten 0,1 1,9 2,0 3.5 2.4 2.3
Sonstige 0,1 0,1 04 0,2 0,2 0,3
Ehemalige Staatshandelslinder 95,2 50,8 41,2 86,5 46,6 31,3
Baltische Staaten 11,5 12,1 10,7 114 5,3 6,3
Lettland 7.7 10,6 7.8 ‘ 5,1 1,7 2,5
Litauen 3.8 1.5 2.9 6.3 3,6 38
GUS-Lénder 83,3 349 27,7 73,3 40,1 23,6
Russische Foderation 56,5 20,8 19,9 459 284 18,6
Ukraine 12,9 6.9 38 7.9 32 1,7
WeiBruBland 41 1,4 1,0 4,9 6,2 1,9
Sonstige 9,8 57 3,0 14,7 2.3 1.4
Ehemalige RGW-Ldinder 0,4 3,8 2,8 1,8 1,2 14
Bulgarien 0,0 0.1 0,3 0,2 0,1 0,1
Tschechische und Slowakische
Republik 0,1 1,3 0,7 0,6 0.4 0,5
Polen 0,1 1,9 1,2 0,5 0,3 04
Ruminien 0,0 0,0 0,1 0,2 0,0 0,0
Ungarn 0,1 0,5 0,5 0,2 04 04
Sonstige 1,04 2,9 3,5 3,5 2,5 2,9
Alle Lander 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
4n vH des estnischen Gesamtexports.— In vH des estnischen Gesamtimports.— CJanuar bis September 1993.—
dEinschlieBlich nicht spezifizierter EU-Lidnder.

Quelle: Riigi Statistikaamet [1993]; eigene Zusammenstellung und Berechnungen.
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UmstrukturierungsprozeB zu schliefen. Denn
das reale Aufienhandelsvolumen ist seit dem
dem Jahr 1991 sehr stark geschrumpft;28 d.h.,
der Staatshandelsanteil ist weggebrochen, ohne
daB dies durch eine Ausweitung des Westhan-
dels kompensiert worden wire.

Die Entwicklung des Auflenhandels nach
Warengruppen weist schon auf den ticfgreifen-
den Strukturwandel hin, der mit der Integration
in die Weltmirkte verbunden ist. Weiterhin von
groBer Bedeutung ist der Export von Lebenden
Tieren, Tier- und Milchprodukten, die immer
noch an osteuropdische Abnehmer gelicfert
werden — allerdings unter verdnderten Rah-
menbedingungen. Die Lieferungen erfolgen an
zahlungskriftige Importeure in den Rohstoffre-
gionen Sibiriens und des Urals sowie als EU-
Nahrungsmittelhilfe in andere Teile der Russi-
schen Foderation. Die EU-Mirkte bleiben estni-
schen Exporteuren weiterhin verschiossen. An
Bedeutung gewonnen hat der Bereich Tabak,
Spirituosen und Lebensmittel. Auf der Export-
seite dominieren Tabak und Spirituosen, da
zum einen schwedische Investoren die Tabak-
produktion in Tallinn modernisiert haben, um
Nordeuropa zu beliefern; zum anderen hat das
estnische Staatsmonopol die Spirituosenpro-
duktion auf neue Mirkte in Nordeuropa und
Nordamerika ausgerichtet. Auf der Importseite
sind fast ausschlieBlich Lebensmittellieferun-
gen aus westlichen Lindern vorzufinden. Ein
auBerordentlich wichtiger Bereich sind die Mi-
neralischen Rohstoffe, zu denen die wichtigsten
Energietriger und Energielieferungen gezéhlt
werden. Exportiert werden vomehmlich Strom
nach Lettland und Olschiefer nach RuBland.
Die Brennstoffimporte stammen grofitenteils
noch aus der GUS, jedoch sind diese im Sinken
begriffen, da Energiesparmafnahmen greifen
und ecine Diversifizierung bei den Liefcranten
spirbar wird (finnische “Neste”, norwegische
“Statoil”). Auf dem Weg zur Bedeutungslosig-
keit befindet sich der Bereich Chemische Pro-
duktre, die bislang fast vollstindig an diec ehe-
maligen Staatshandelslinder geliefert wurden.
Vor allem Produki- und Umweltvorschriften
verhindem einen Export in die westlichen Lin-

der. Einen Neuanfang bilden erst einzelne Pro-
jekte, wie die Farbenproduktion eines eslnisch-
finnischen Joint-Ventures. Anders sieht es in
dem Bereich Holzprodukte aus, der weiterhin
bedeutsam ist. Vomehmlich wird Rohholz aus
biuerlichen Forstbetrieben exportiert, die mit
neuer Technik zunehmend auch die weiteren
Verarbeitungsstufen (Schnittholz) beherrschen.
Die unter Sonstige Industrieprodukte eingeord-
nete Mobelproduktion weist ebenfalls steigende
Exportzahlen auf (etwa aufgrund von Investi-
lionen, die IKEA getitigt hat). Zellulose und
Papier haben aufgrund des Uberangebots auf
dem Weltmarkt vollig an Bedcutung verloren.
Der vormals dominierende Bereich Textilien
hat einen starken Einbruch erlebt, vornehmlich
aufgrund des Wegfalls der Exporte nach RuB3-
land. Eine Umorientierung auf die westlichen
Mirkte findet bereits statt, obwohl westliche
Handelshemmnisse dieser Entwicklung enge
Grenzen setzen. Der grofle Importanteil rithrt
daher, daB auch Rohstoffe, wie Game und
Baumwolle, erfaflit werden, die fast vollstindig
importiert werden miissen. Der Bereich Zement
u.d. ist zwar nach wie vor unbedeutend, jedoch
bestehen Expansionspline grofBeren Umfangs,
an denen amerikanische, finnische und schwe-
dische Unternehmen beteiligt sind. Im Bereich
Metallwaren, der auch Rohmetalle umfaBt, do-
miniert der Reexport von Schrott nach Ruflland
und der Export von Buntmetallen in westliche
Lander. Von Interesse ist die Differenz zwi-
schen Exporten und Importen, der mangels est-
nischer Produktion auf einen Schwarzimport
russischen Buntmetalls hindeutet. Der Export
im Bereich Elektronische und mechanische Ge-
rdte stagniert zwar, jedoch sind grofere Investi-
tionen, wie z.B. von der schwedischen ELEK-
TROLUX, geplant. Der hohe Importanteil kann
nicht {iberraschen, da in grofem Umfang Unter-
haltungselektronik und Anlagegiiter aus westli-
chen Lindem importiert werden. SchlieBlich
148t sich der Export- und Importanteil des Be-
reichs Maschinen und Transportmittel mit dem
Durchhandeln westlicher Fahrzeuge in die GUS
erkldren (Tabelle 9).
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Tabelle 9 — AuBenhandelsstruktur und internationale Wettbewerbsfihigkeit Estlands 1991-1993 (vH)

Warengruppe Exporte? Importeb RCA-Werte®
1991 | 1992 | 19939 | 1991 | 1992 | 19939 | 1991 | 1992 | 19939
Lebende Tiere, Tier- und Milch-

produkte 10,1 11,5 12,1 1,1 0.4 1,0 2,20 3,25 2,48
Pflanzliche Produkte 0,9 0,9 1,0 10,1 34 2,6 243 =134 -0,98
Tierische und pflanzliche Ole u.4. 33 0,1 0,6 0,9 0.5 1,2 1,33 -149 0,74
Tabak, Spirituosen, Lebensmittel 4,1 5.5 8,7 5,7 5,7 10,5 -0,33 0,05 -0,20
Mineralische Rohstoffe 5,3 11,1 75 12,0 273 16,5 -0,83 090 0,78
Chemische Produkte 11,1 7.1 4,6 7,3 6,3 6,2 0,42 0,12 -0,30
Kunststoffprodukte 48 2,3 1,4 42 2,7 33 0,14 0,13 0,85
Lederprodukte, Taschen u.i. 0,6 19 14 2,7 0,9 0,6 -1,47 0,69 0,76
Holzprodukte 2,3 8,1 8.2 0,6 0.5 0,7 1,31 2,74 2,47
Zellulose und Papier 3,8 2,0 0,5 1,8 1,9 2,0 0,72 0,02 -1,33
Textilien 26,6 14,4 12,5 19,1 8,3 11,5 0,33 0,55 0,09
Schuhe, Sonnenschirme, Miitzen 1.9 1,1 1,2 1,9 1,2 09 0,01 -0,04 0,30
Zement, Keramik, Glaswaren u.i. 1,0 1,3 1,9 0,9 1,1 1,2 0,11 0,13 0,47
Edelmetallprodukte, Perlen u.a. 1,5 0,3 14 2,0 0,3 0,6 -0,32 0,19 0,85
Metallwaren 2.1 11,6 11,5 74 4,7 4.9 -1,24 0,91 0,86
Elektronische und mechanische

Geriite 11,7 7.1 7.3 14,0 18,4 16,7 -0,18 095 0,82
Maschinen, Transportmittel 1,0 7.0 11,0 3.8 12,8 14,2 -1,31 -0,61 -0,26
Optische Gerite, Fotoapparate,

Instrumente u.4. 0,6 1,0 1,5 1,6 1,2 24 094 0,17 -045
Waffen 0,0 0.0 0,1 0,0 0,0 0,2 — =317 -1,20
Sonstige Industrieprodukte 7.5 5.8 5,0 3,0 2,2 2.4 0,93 0,94 0,73
Antiquititen 0,0 0,0 0,6 0,1 0,1 04 -0,67 046 0,33
Insgesamt 100,06 100,00 100,06 100,0 100,0 100,0 — — —
9n vH des Gesamtexports.— BIn vH des Gesamtimports.— ©Die RCA-Werte fiir i Warengruppen wurden nach der fol-
genden Formel berechnet: RCA; = In [(Exporti/Importi)/(Z Export;/ 2 Import;)].— dJanuarﬂSeptember 1993.

Quelle: Wie Tabelle 8.

VI. Ein erstes Fazit

Die Analyse der wirtschaftlichen Entwicklung
und des ordnungspolitischen Reformprozesses
in Estland verdichtet sich zu einer liberwiegend
positiven Zwischenbilanz: Estland ist auf dem
Weg zur Marktwirtschaft schon mehrere Schrit-
te vorangekommen.

So zeigt sich bei der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung Licht am Ende des Tunnels: Das
Sozialprodukt schrumpft mit einer abnehmen-
den Rate, die monetire Verfassung kann ge-
messen an osteuropdischen Verhélmissen als
stabil bezeichnet werden, und im AuBenwirt-
schaftsbereich zeichnet sich nach einer Umori-

entierung auf westliche Mirkte eine Erholung
ab; mit hohen Risiken behaftet bleibt allerdings
die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt. Bei der
Gestaltung der ordnungspolitischen Rahmenbe-
dingungen sind iiberwiegend marktwirtschaftli-
che Akzente gesetzt worden:

(1) Die neue estnische Rechtsordnung ent-
spricht hinsichtlich Gewaltenteilung und demo-
kratischer  Kontrollmdéglichkeiten  durchaus
“westlichen Standards”; zwar fehlt vor allem
den Parlamentariern noch die notwendige Er-
fahrung, aber die Gefahr undemokratischer und
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politisch instabiler Verhiltnisse besteht nicht.
Defizite zeigen sich jedoch in Gestalt eines nur
begrenzt funktionstiichtigen Gerichtswesens
und einer nur unvollstindigen Garantie der pri-
vaten Vertragsfreiheit aufgrund eines fehlenden
neuen Zivilrechts.

(2) Der Privatisierungs- bzw. Restituiions-
prozeB kann hingegen kaum als vorbildlich be-
zeichnet werden. Die Restitution hat sich auf-
grund ihrer duflerst langwierigen Abwicklung
als Privatisierungsbremse erwiesen, und die ei-
gentliche Privatisierung ist erst einmal durch
eine Methodendiskussion und ein institutionel-
les Kompetenzwirrwarr unnétig verschleppt
worden. Es erscheint fraglich, ob die gegenwiir-
tig praktizierte Konditionierung bei Unterneh-
mensverkdufen den Vorstellungen potentieller
Investoren entspricht.

(3) Die estnischen Mirkte kénnen nach der
Preisliberalisierung und angesichts weitgehend
fehlender Marktzutrittsschranken als relativ frei
von staatlichen Eingriffen angesehen werden.
Das Problem staatlicher Monopolstrukturen
sollte sich im Zuge der Privatisierung 16sen.

{4) Die makrodkonomische Stabilisierung ist
im Vergleich zu anderen mittel- und osteuropdi-
schen Reformldndern schon sehr weit fortge-
schritten. Die Wihrungsreform kann als Erfolg
gewertet werden, da die stabilitdtsorientierte
Geldpolitik durch eine restriktive Fiskalpolitik
sinnvoll ergdnzt wird. Mittel- bis langfristig
kann es sich allerdings als notwendig erweisen,
das gegenwirtig recht starre Geld- und Wih-
rungsregime durch ein flexibleres System zu er-

setzen, das eher den Bediirfnissen einer wach-
senden Wirtschaft entspricht und auf Regulie-
rungen wie Kapitalverkehrskontrollen verzich-
tet. Das Modell der Deutschen Bundesbank
wiirde sich anbieten. Es bleibt zudem abzuwar-
ten, ob die fiskalische Disziplin im weiteren
Verlauf der noch schmerzhaften Strukturanpas-
sung aufrechterhalten werden kann.

(5) Die auBenwirtschaftliche Offnung Est-
lands ist weitgehend vollendet. Doch héngt die
weitere Entwicklung in diesem Bereich ent-
scheidend davon ab, ob sich wichtige westliche
Mirkte, vor allem der europdische Binnen-
markt, estnischen Exporten ¢ffnen.

Dieses iiberwiegend positive Bild des estni-
schen Transformationsprozesses wird dadurch
getriibt, dal auf nicht absehbare Zeit das ge-
samte Baltikum zu den politisch instabilen Re-
gionen in Europa gehdren wird. Diese Instabili-
tdt rihrt weniger von der inneren Verfassung
der baltischen Staaten her, sondern vielmehr
von der Nachbarschaft des auch auBenpolitisch
nicht so berechenbaren RuBlands her. Seit der
baltischen Unabhingigkeit und insbesondere
nach den russischen Dezember-Wahlen waren
immer wieder drohende Toéne zu vemehmen.
Damit bleiben Estland und seine Nachbarn erst
einmal Wirtschaftsstandorte, die mit hdéheren
Bestandsrisiken behaftet sind. Vor diesem Hin-
tergrund ist das Streben Estlands nach einer
Mitgliedschaft in EU und NATO durchaus ver-
stidndlich.
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Die Datenprobleme zeigen sich bereits bei den Angaben zur Verdnderung des realen BIP. Zum einen gibt es, wie bei
den anderen Indikatoren auch, das Problem der Umrechnung von Rubel auf Estnische Kronen im Vergleich der Jahre
1991 und 1992. Zum anderen stellt sich die Frage nach der Wahl des “richtigen” Deflators fiir das nominale BIP;
mangels verliBlicher BIP-Deflatoren bleibt vorerst nur der Verbraucherpreisindex als Deflator.

Es ist zu vermuten, daB die estnischen Arbeitnehmer zumindest einen Teil der Einkommensverluste durch Zweitjobs
und Hilfen durch Verwandte kompensieren.

Diese relativ schwache Stellung des Staatsprisidenten mag auch darin begriindet sein, da die Mehrheit der
"Verfassungsviter" dic Wahl des ehemaligen estnischen KP-Funktionirs Riitite]l zum Staatsprasidenten verhindern
wollte. Dieser hatte sich als Parlamentsprisident in der Ubergangszeit profilieren kénnen. Der gegenwirtige Amtsin-
haber Meri versucht zwar, sich einen groBeren Spielraum bei der Mitgestaltung der estnischen Innen- und AuBenpoli-
tik zu verschaffen, jedoch kann auch er die engen Fesseln der Verfassung nicht abstreifen.

Das Staatsgericht setzt sich aus vier Kammem zusammen: Verfassungskammer, Zivilkammer, Verwaltungskammer
und Strafkammer. Bis auf die Verfassungskammer haben alle Kammem als jeweilige oberste Gerichte einen Unter-
bau: Gemeindegerichte und Bezirksgerichte gliedern sich ebenfalls in Zivil-, Verwaltungs- und Strafkammer, so daf8
entsprechende Instanzenwege bestehen.

Von der Staatsangehdrigkeit sollen vor allem russische Militdr- und KGB-Angehdrige sowie Kriminelle ausgeschlos-
sen werden.

Ausdruck dieser Entwicklung mag sein, daB bei den Kommunalwahlen im Oktober 1993 ein Este zum Biirgermeister
von Narva gewihlt wurde, der viertgroBiten estnischen, mehrheitlich von Russen bewohnten Stadt.

Diese Gesetze definieren die Prinzipien der Unternehmensgriindung und -registrierung, die zuldssigen Unternehmens-
aktivititen, die Arten von Eigentum, Eigentiimern und Eigentiimerrechten sowie die grundsitzlichen Ziele und Inhalte
der Eigentumsreformen.

Unter folgenden Bedingungen erfolgt anstelle der Restitution eine Kompensation: (1) Wunsch des Berechtigten nach
Kompensation, (2) das Alteigentum ist nicht mehr individualisierbar, (3) gutglaubiger Erwerb des Alteigentums, (4)
bei offentlich geschiitzten Gebiuden, wenn der Alteigentiimer die Ubernahme des Mietvertrags verweigert, (5) bei
Verletzung offentlicher Interessen, (6) das Eigentum befindet sich auf estnischem Boden, der nicht der Verwaltungs-
hoheit Estlands untersteht (Region Setumaar).

Zur allgemeinen Abgrenzung der kleinen und grofien Privatisierung: Die kleine Privatisierung betrifft in der Regel
Kleinbetriebe in Handel, Handwerk und sonstigen Dienstleistungen sowie in der Industrie; die groBe Privatisierung
umfaft die mittleren und groBen Industriebetriebe.

Diese Vorrechte bestanden in Vorkaufsrechten verbunden mit einem Preisnachla8 fiir ein Drittel der Unternehmensan-
teile sowie der Moglichkeit, 60 vH der Kaufsumme fiir ein Jahr gestundet zu bekommen. Auch konnte die Belegschaft
bei einem gemeinsamen Kaufangebot den Betrieb zum Mindestpreis, also ohne wettbewerbliche Versteigerung, erwer-
ben. Diese Vorrechte waren dahingehend konditioniert, daB fiir fiinf Jahre die Verwendung des Eigentums entspre-
chend dem bestehenden Unternehmenszweck festgelegt wurde.

Im einzelnen sollten folgende Betriebe privatisiert werden: Etwa 1 200 sonstige Dienstleistungsbetriebe, 500 Geschif-
te, 350 Kioske und 800 Gaststitten.

Dazu gehort auch die Weiterfithrung der von der EPU begonnenen Privatisierungsrunden in Form internationaler Aus-
schreibungen.

Die Privatisierungswertpapiere konnen folgendermaflen verwendet werden: Kauf von Objekten im Rahmen der klei-
nen und groBén Privatisierung, Wohnungen, Land, Obligationen des Kompensationsfonds sowie von Investmentfonds-
papieren; auch sind Beteiligungen am Pensionsfonds moglich.

Die Verwendungsstruktur bei Staatseigentum: 50 vH Kompensationsfonds, 20 vH Reservefonds der Regierung (fiir die
Begleichung eventueller Zusatzkosten bei der Privatisierung), 10 vH Estnische Zentralbank, 10 vH Kapitalstock fiir
AB-MaBnahmen, 10 vH Kapitalstock Rentenversicherung; bei Gemeindeeigentum: 50 vH Kompensationsfonds, 30 vH
ortliche Verwaltungen, 10 vH ABM, 10 vH Rentenversicherung; bei Boden: 50 vH Kompensationsfonds, 20 vH Estni-
sche Zentralbank, 20 vH ortliche Verwaltungen, 20 vH Reservefonds. Diese Struktur zeigt, daB die Privatisierungsein-
nahmen insgesamt zu 50 vH zur Finanzierung der Restitution verwendet werden sollen.



34

15

16

17

18

19

20

21

22

23
24

25

26

27

28

Ausgangswert ist ein Quadratmeterpreis von 300 EEK. Dieser Preis entspricht der Qualitit des Wohnraums eines
neunstockigen Hiuserblocks und wird mit einem Koeffizienten von 1,0 gewichtet. Hohere Wohnqualititen weisen ent-
sprechend hohere Koeffizienten auf, so daB etwa bei einem Wert von 2,0 der Quadratmeterpreis schon 600 EEK be-
tragt. Umgekehrt werden schlechtere Qualitdten mit einem Koeffizienten <1,0 gewichtet, so daB3 der Quadratmeter-
preis unter 300 EEK liegt.

Wie auch bei den Kompensations-Vouchern wurden die Volkskapitalobligationen in Form von zweckgebundenen
Bankkonten vergeben; d.h., die Verwendungsmoglichkeiten sind durch die Restitutions- und Privatisierungsgesetzge-
bung vorgegeben.

Staatseigentum an Boden soll fiir folgende Zwecke erhalten bleiben: Soziale, kulturelle und Erholungszwecke, Staats-
verteidigungszwecke, staatliche forst- und landwirtschaftliche Musterbetriebe bzw. Schulen sowie als Bodenreserve.

Im Herbst 1993 sollen nur 60 vH der Flichen bestellt worden sein.

Diese Gefahr wird wohl auch durch die EPA erkannt, die allerdings den Verzicht auf eine Konditionierung mit dem
Argument fordert, daB viele Unternehmen bankrott gingen, wenn sie nicht umgehend verkauft wiirden (ARIPAEV
vom 24.09.93).

Die Preiskontrolle blieb bestehen fiir Treibstoffe, Energie, Mieten, Grundnahrungsmittel, Wodka, Transportdienstlei-
stungen, Wasser, Telekommunikation und Pharmaka.

Die Geschiftsbanken sind verpflichtet, obligatorische Reserven in Hohe von 15 vH der bei ihnen bestehenden Sicht-,
Termin- und Spareinlagen bei der Zentralbank zu halten [Board of Eesti Pank, 1992].

Zur Abwicklung von Rubeltransaktionen haben sich die Zentralbanken in Tallinn und Moskau gegenseitig Guthaben
eingerdumt (50 Mill. EEK bzw. 500 Mill. Rubel). Auf estnischer Seite wurden diese Verpflichtungen in die Bilanz der
Bankabteilung eingestellt. Aufgrund der Inanspruchnahme des EEK-Guthabens fiir die Kosten der russischen Armee
in Estland muBte die Bankabteilung den Gegenwert in Devisen an die Emissionsabteilung abfiihren, da Bargeld ge-
schaffen worden war. Dadurch sank die UberschuBreserve der Bankabteilung und damit ihr Kreditvergabespielraum.
Deshalb ist daran gedacht, zukiinftig sémtliche Rubelgeschifte iliber Geschiftsbanken abwickeln zu lassen.

Die dafiir notwendigen Betrige in EEK kauft die Bankenabteilung fiir D-Mark bei der Emissionsabteilung.

Da kaum Wettbewerb zwischen den autorisierten Geschiftsbanken besteht und Devisenauktionen vornehmlich Rubel-
transaktionen dienen, sahen sich die Unternehmen einer fiir sie recht ungiinstigen Wechselkursgestaltung ausgesetzt.
Daher hat die Zentralbank Héchstspannen zwischen Kauf- und Verkaufskurs fiir die einzelnen Fremdwihrungen fest-
gelegt.

Nach dem estnischen Zentralbankgesetz ist es allerdings moglich, daB Zentralbankgewinne teilweise in den Staats-
haushalt abflieBen diirfen. Der Umfang dieser Abfliisse ist von der Reservebildung der Zentralbank abhingig.

Woher diese Kreditgarantien kommen sollen, ist aber nicht klar. Denn ein Run ist zumeist Folge einer schweren Ver-
trauenskrise, bei der ein ausldndischer Kreditgeber wohl eher in altruistischen Kategorien denken muB.

Als Obergrenze waren 195 Mill. US-Dollar fiir langfristige Kredite (bis 12 Jahre) und 80 Mill. US-Dollar fiir kurzfri-
stige Kredite (bis 5 Jahre) vereinbart worden.

Genaue Angaben zur realen Entwicklung des AuBenhandels kénnen nicht gemacht werden, da die Jahre 1991 und
1992 aufgrund der Wihrungsumstellung kaum miteinander vergleichbar sind (Wahl des “richtigen” Wechselkurses)
und nur begrenzt geeignete Deflatoren zur Verfiigung stehen. Allerdings lassen die vorliegenden Daten vermuten, daf
seit dem 2. Quartal 1993 die Exporte und vor allem die Importe real gestiegen sind; d.h., seit 1993 diirfte das reale
Auflenhandelsvolumen wieder gewachsen sein.
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