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im Transformationsprozel
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AUS DEM INHALT

@ Der Transformationsprozefd in der Tschechischen Republik zeichnet sich im Vergleich
zu anderen Staaten Mittel- und Osteuropas durch eine relativ niedrige Arbeitslosigkeit
und durch ein hohes Malk an monetérer Stabilitdt aus. Dieses “"Wunder” 188t sich primar
auf die Besonderheiten der tschechischen Wirtschaftspolitik zuriickfihren.

@® Durch effektive Lohnkontrollen auf dem Arbeitsmarkt hat die tschechische Regierung
eine Dekapitalisierung von Staatsunternehmen verhindern kénnen. Gleichzeitig hat das
niedrige Lohnniveau die Schaffung neuer Arbeitsplatze vor allem im privaten Dienstlei-
stungssektor beglinstigt. Die Sozialpolitik, die ihre staatliche Unterstitzung auf Um-
schulungen und zeitlich befristete Lohnsubventionen konzentriert und nicht durch gro-
zligige Arbeitslosenunterstiitzung Schwarzarbeit und Anspruchsdenken férdert, hat sich
als kostenglinstiges und effektives Instrument zur Einddmmung der sozialen Kosten der
Transformation erwiesen. )

@ Auf dem Kapitalmarkt hat die friihe Rekapitalisierung des tschechischen Bankensystems
eine Finanzkrise bislang vermeiden helfen. Eine straffe Geld- und Fiskalpolitik wurde durch
absolute Kreditobergrenzen fiir Staatsunternehmen ergénzt. Die Budgetbeschrankungen
fir Staatsunternehmen wurden wirksam gehirtet, und eine Uberschuldung wurde vermie-
den. Dies erweist sich bei der Privatisierung als Vorteil und ermdglicht es, das Bankensy-
stem als effektive Kontrollinstanz in der Phase der Umstrukturierung einzusetzen. Das Aus-
bleiben einer Konkurswelle nach Einflihrung des Konkursgesetzes und die vergleichsweise
niedrigen Inflationsraten in der Tschechischen Republik sind positive Indizien fiir die anhal-
tende Stabilitdt auf dem tschechischen Kapitalmarkt.
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L. Einleitung

Seit dem Beginn des Transformationsprozesses
vor gut vier Jahren sind die Linder Mittel- und
Osteuropas in ein Wechselbad wirtschaftlicher
Stimmungen eingetaucht. Der anfdnglichen Eu-
phorie der Revolutionen von 1989 folgte eine
unerwartet schwere Rezession. Aber seit Mitte
1992 macht sich in Polen und seit dem vergan-
genen Jahr in Ungam und der Tschechischen
Republik wieder Optimismus breit. Dem realen
Wirtschaftszyklus folgt mit einer zeitlichen
Verzdgerung die wirtschaftspolitische Diskus-
sion. Hatte es anfangs nicht an Vorschligen ge-
fehlt, wie der Ubergang zur Marktwirtschaft am
schnellsten und reibungslosesten vonstatten ge-
hen kénnte [z.B. Lipton und Sachs, 1990; Fi-
scher und Gelb, 1991; Siebert, 1991], so kreist
die Diskussion seit einiger Zeit um die Griinde
fiir die unerwarteten Schwierigkeiten im Trans-
formationsproze [Calvo und Coricelli, 1992;
Brada und King, 1992; Schmieding, 1993; Rai-
ser und Nunnenkamp, 1993]. Insbesondere die
sozialen Kosten einer hohen Arbeitslosigkeit
und die Belastung der Staatshaushalte sowie die
damit verbundene politische Instabilitét in den
noch jungen Demokratien lassen den Ruf nach
“weicheren”, sozial abgefederten Reformen lau-
ter werden [Murrell, 1992; Roland und Dewa-
tripont, 1992].

Es ist allerdings zweifelhaft, ob die anhalten-
de Diskussion liber die Ursachen des Produk-
tionsriickgangs das Wesen der Transformation
hinreichend erfa8t. Zumindest ¢in Teil der Re-
zession im Industriesektor 148t sich wahrschein-
lich auf die Einstellung von Produktionen zu-
riickfiihren, deren Daseinsberechtigung im Ko-
ordinierungsmechanismus von Planwirtschaften
verankert lag [Winiecki, 1993]. Allerdings ist
der Kapitalstock im Sektor der handelbaren Gii-
ter, vor allem in der verarbeitenden Industrie,
nach der Preisliberalisierung zumindest teilwei-
se obsolet, und es bedarf einiger Zeit, um einen
neuen Kapitalstock aufzubauen [Siebert, 1991;
Siebert und Long, 1991; Siebert, 1994b]. Auch

schafft der wiinschenswerte Abbau von Produk-
tionszweigen, wie beispielsweise der Riistungs-
industrie, erhebliche Probleme bei der Reallo-
kation von Ressourcen und kann zu e¢iner tem-
pordren Unsicherheit auf den Mirkten der
Transformationsldnder fiithren [Schmieding,
1993]. Es ist daher plausibel, das Wesen der
Transformationskrise dem Zusammenbruch
planwirtschaftlicher Institutionen zuzuschrei-
ben, wobei der Preisschock als ausldsendes
Moment gelten kann.

Bei dieser Einschitzung kommt dem Abbau
bestehender Rigiditédten bei der Faktorrealloka-
tion im Transformationsproze§ eine eminent
wichtige Rolle zu. Der Zusammenbruch plan-
wirntschaftlicher Koordinierungsmechanismen
macht den Aufbau neuer Institutionen zur
Schaffung marktkonformer Anreizstrukturen
besonders dringlich [Siebert, 1991; Begg und
Portes, 1992; Schmieding, 1993; Buch et al.,
1994]. In den mittel- und osteuropiischen Staa-
ten, in denen politische Revolutionen den
TransformationsprozeB ausldsten und in deren
Verlauf es zum institutionellen Vakuum kam,
miissen marktwirtschaftliche Institutionen aller-
dings zeitgleich mit der Liberalisierung und
Dezentralisierung der Volkswirtschafien ge-
schaffen werden. Dies stellt die Wirtschaftspo-
litik in diesen Lindern vor besondere Heraus-
forderungen: Sie muB zum einen den neuen
Preisrelationen Rechnung tragen und darf wirt-
schaftliche Ressourcen nicht an unprofitable
Nutzungen binden. Zum anderen muf sie ver-
hindern, daB8 eingefahrene Verhaltensmuster
aufgrund von Unsicherheiten iiber den weiteren
Verlauf der Reformpolitik bestehen bleiben.

Institutioneller Wandel volizieht, sich in der
Regel nur langsam [North, 1990]. Daraus ergibt
sich das Problem, da3 die ziigige Liberalisie-
rung und Dezentralisierung von ehemaligen
Planwirtschaften zu =zeitlichen Widerspriichen
in den Reformprogrammen der Transforma-
tionslédnder fiihren kénnen [Schmieding, 1993].



Tabelle I — Ausgewihlte makrotkonomische Indikatoren fiir Polen, Ungarn, sowie die Tschechische und Slowakische

Republik 1990-1993
1990 1991 1992 1993

Reales Bruttoinlandsprodukt (prozentuale Verdnderung)

Tschechische Republik -0,3
-15 -1,1
Slowakische Republik } 04 -4
Polen -11,6 -7 1 4,0
Ungam -4 -12 -5 0,2
Industrieproduktion (prozentuale Verinderung)
Tschechische Republik : -3.5
- 24,7 -13,
Slowakische Republik } 35 38 -14,0
Polen -26,1 -11,9 4 6.2
Ungarn -9.2 -18,1 938 3,8
Arbeitslosigkeit (in vH der Erwerbspersonen)
Tschechische Republik } 1.0 41 2,6 3,5
Slowakische Republik ' 11,8 10,4 14,5
Polen 6,1 11,8 14,0 15,7
Ungam 2,5 8,0 12,3 12,1
Haushaltssaldo (in vH des BIP)
Tschechische Republik a 1,1
Slowakische Republik } 0.1 20 33 -7,0
Polen 0,7 6,5 -6,1 4,70
Ungam 0,8 -32 -8,1 -8,3b
Inflation (prozentuale Veridnderung der Konsumentenpreise zum
Vorjahresdurchschnitt)

Tschechische Republik 20,8
Slowakische Republik } 108 58,7 109 23,2
Polen 585 70 43 35,3
Ungarn 29 34 23 22,5
3GemiB Statistické Prehledy {1993] und CBU [1993] betrug das Haushaltsdefizit 1992 in der Tschechischen Republik
weniger als 1 vH des BIP. — PGeschitzt [PlanEcon, 1993e].

Quelle: EBRD [1993a; 1993b]; GUS [1994]; SKH [1994]; CNB [1994]; Kopint Datorg [1994].

Besonders auf den Faktormiirkten kann es wei-
terhin zu Fehlallokationen von Ressourcen
kommen, wenn z.B. Staatsuntemehmen vor ei-
ner Privatisierung iiberzogenen Lohnforderun-
gen der Arbeiterschaft nachgeben oder staatli-
che Banken alte Kreditlinien an marode Betrie-
be aufrechterhalten. Aber auch in westlichen
Marktwirtschaften spielen Institutionen fiir die
effiziente Faktorallokation eine wesentliche
Rolle. So hingt diec Hohe der Arbeitslosigkeit
nicht zuletzt von nationalen Besonderheiten in
der Sozial- und Tarifpolitik ab [Layard et al,,
1991; Siebert, 1994a). Bankengesetze und ein
Konkursrecht kénnen die Effizienz der Kapital-
miérkte steigern und in entscheidendem Mafe
zur Glaubwiirdigkeit der Geldpolitik und damit

zu makrotkonomischer Stabilitéit beitragen
[Bofinger, 1992; Komnai, 1993; Buch et al.,
1994]. Die von Kritikern der Reformprogram-
me in Mittel- und Osteuropa angemahnten
Transformationskosten héngen in entscheiden-
dem MaBe davon ab, wie erfolgreich die Regie-
rungen durch gesetzliche Vorschriften und in-
stitutionelle Regelungen marktkonforme An-
reizstrukturen schaffen kGnnen.

Vor diesem Hintergrund fallen die nach dem
anfanglich gleichférmigen Produktionseinbruch
auftretenden . Unterschiede in den einzelnen
Staaten der Region besonders auf. So hatte ins-
besondere die Tschechische Republik bislang
keine drastische Zunahme der Arbeitslosigkeit
zu verzeichnen. Auflerdem spricht in diesem



Land der vor allem im Vergleich zu Polen an-
haltend geringe Preisansticg nach der schockar-
tigen Freigabe der Preise fiir eine glaubwiirdige
Geldpolitik und 148t auf relativ stabile Kapital-
mirkte schlieBen (Tabelle 1). Ziel dieses Dis-
kussionsbeitrages ist es, die Rolle politikindu-
zierter Anreizstrukturen in der Tschechischen
Republik fiir die Vermeidung einer héheren Ar-
beitslosigkeit und fiir die erfolgreiche Stabili-
sierung im bisherigen Transformationsverlauf
herauszustellen. Der Vergleich mit den Erfah-

rungen Ungamns, Polens und der Slowakei in
Kapitel I bietet dabei Anla8 fiir eine Auseinan-
dersetzung mit altemativen Erkldrungsansétzen
fiir das “tschechische Wunder”. Kapitel II wid-
met sich einem Vergleich der Anpassungspro-
zesse auf den Arbeitsmirkten Polens, Ungams
und der Tschechischen Republik. Kapitel I
behandelt die tschechische Kapitalmarktreform,
und Kapitel IV enthélt wirtschaftspolitische
SchluBfolgerungen.

I1. Transformation ohne Arbeitslose — Ein tschechisches Wunder?

Die Entwicklung der Arbeitslosigkeit in der
Tschechischen Republik weist ein interessantes
Phinomen auf: sie liegt meist weit unter der zu-
néchst erwarteten Quote. Nachdem die Arbeits-
losenquote in der Tschechoslowakei Ende 1991
5,6 vH betragen hatte, wurde ein Anstieg auf 8—
10 vH fiir 1992 vorausgesagt [Begg, 1991].
Tatséchlich sank die Quote fiir den tschechi-
schen Teil der CSFR auf 2,6 vH im Dezember
1992; fiir die CSFR insgesamt ergab sich eine
Quote von 5,1 vH. Die Europiische Entwick-
lungsbank [EBRD, 1993a, S. 26] prognostizier-
te fiir 1993 im Zusammenhang mit der Einfiih-
rung cines Konkursgesetzes im April 1993 fiir
die Tschechische Republik eine Arbeitslosig-
keit von 6 vH der Erwerbspersonen, lag mit
dieser Prognose aber einige Prozentpunkte zu
hoch (Tabelle 1). Es ist zu erwarten, daB auch
1994 die Arbeitslosigkeit in der Tschechischen
Republik nicht das Niveau von etwa 15 vH in
den iibrigen Transformationstkonomien Mittel-
europas erreichen wird.

In der Literatur finden sich drei Hypothesen
zur Erkldrung dieses Phinomens. Die erste Hy-
pothese sieht die Tschechische Republik in ei-
ner geographischen und historischen Sonderrol-
le. Die zweite Hypothese macht eine mangeln-
de Anpassung in der tschechischen Industrie fiir
die bislang niedrige Arbeitslosigkeit verant-
wortlich und erwartet eine baldige Zunahme der
Erwerbslosenquote. Die dritte Hypothese sieht
einen engen Zusammenhang zwischen der nie-

drigen Arbeitslosigkeit und der Arbeitsmarkt-
politik der Regierung.

Exogene Faktoren

Es wird vielfach darauf hingewiesen, daB die
Tschechische Republik von einer Reihe positi-
ver exogener Faktoren profitiere [Kopint Dat-
org, 1993, S. 16]. Dazu zdhle in erster Linie die
geographische Nihe zu Westeuropa. Es wird
vermutet, daB Zehntausende Tschechen in Bay-
ern, Sachsen und Osterreich schwarzarbeiten.
Dariiber hinaus biete der grenznahe Handel in
der Tschechischen Republik eine Fiille von Ar-
beitspldtzen im Dienstleistungsbereich. Die
Tschechische Republik profitiere auSerdem von
der herausragenden Stellung Prags als Touri-
stenattraktion und der dadurch entstandenen
Nachfrage nach Dienstleistungen. Schliellich
wird auf die in Béhmen schon vor 1945 hoch-
entwickelte Industrie hingewiesen [McDermott
und Mejstrik, 1992]. Die tschechische Wirt-
schaft habe die Erinnerung an kapitalistische
Produktionsweisen nicht verloren und kénne an
die Position als fiihrendes Land im Maschinen-
bau ankniipfen, die sie vor dem Zweiten Welt-
krieg innehatte. In diesem Zusammenhang wer-
den besonders strukturelle Unterschiede zur
Slowakei betont, da letztere sich erst nach 1945
als Waffenschmiede des Warschauer Paktes in-
dustrialisiert habe. Folglich sei dort die Trans-



formationskrise stdrker ausgepriigt, was sich in
einer weit hoheren Arbeitslosigkeit niederschla-
ge [z.B. Borensztein et al., 1993, S. 10].

Der empirische Befund fiir diese erste Hypo-
. these ist nicht eindeutig. Das Tschechische Fi-
nanzministerium schitzt die Zahl der in
Deutschland arbeitenden Pendler auf 20 000.
Dies entspriche aber weniger als 0,5 vH der
insgesamt etwa 5,3 Millionen Erwerbsperso-
nen, also zu wenig, um die internationalen Un-
terschiede in der Arbeitslosenquote zu erkléren.
Janacek [1993, S. 11] zitiert Schitzungen der
Osterreichischen Regierung, wonach eine &hn-
lich groBe Anzahl Slowaken in Osterreich ar-
beiten. Auch in Ungam zeigt sich der Vorteil
einer grenznahen Lage in einer niedrigeren Ar-
beitslosenquote in den westlichen Bezirken
[PlanEcon, 1993b, S. 7]. Es ist vielfach argu-
mentiert worden, eine nach Osten hin zuneh-
mende Arbeitslosigkeit habe mit der Uberindu-
strialisierung Ostlicher Landesteile der mittel-
europdischen Staaten im Rahmen der Arbeits-
teilung im RGW zu tun. Daher kénnten die re-
gionalen Unterschiede in der ehemaligen CSFR
sowie in Ungam auch Ausdruck struktureller
Differenzen sein. Ein Vergleich der Produk-
tions- und Beschiftigungsentwicklung in der
Tschechischen und Slowakischen Republik be-
stétigt diese Ansicht aber nicht. Dies wird beim
Vergleich der Tschechischen Republik mit der
Slowakei deutlich. Trotz einer groferen Rolle
der Riistungsindustrie in der Slowakei bestan-
den kaum Unterschiede in der Hohe des Pro-
duktionsriickgangs in beiden Lindem. Von Ja-
nuar 1991 bis Januar 1992 gingen in der tsche-
chischen Industrie 16 vH aller Arbeitsplitze
verloren, in der Slowakei waren es 18,3 vH;
1992 war der Beschiftigungsriickgang mit 12
vH nahezu identisch [Statistické Prehledy,
1993]. Myant [1993, S. 223] stellt fest: “The
most striking feature about the Czech and
Slovak economies is their similarity, [...].”

Da strukturelle Unterschiede und geographi-
sche Faktoren die divergierenden Arbeitslosen-
quoten nur unzureichend erkldren, kommt der
Entstehung neuer Arbeitspléitze im Inland eine
groBe Bedeutung als Erkldrungsfaktor zu. In
der Tat kam Mitte 1992 auf jeden zweiten Ar-

beitslosen in der Tschechischen Republik eine
freie Stelle. In der Slowakei lag dies Verhdltnis
bei 1 zu 20. In Ungamn und Polen gab es Mitte
1992 noch wenige freie Stellen pro Arbeitslo-
sen [Burda, 1993, Tabelle 2].1

Die Sonderrolle Prags als Touristenattraktion
reicht als Erkldrung fiir die gréere Zaht offener
Stellen in der Tschechischen Republik aber
nicht aus. Auch in den Hauptstéidten anderer
Transformationslidnder herrscht akuter Arbeits-
kriftemangel. Ungam konnte den Touristen-
strom seit 1988 von 10 Millionen Besuchem
auf tber 20 Millionen mehr als verdoppeln.
Nach Polen reisten 1993 sogar sechsmal soviel
Personen (60 Millionen) ein wie 1989.2 Die
Dienstleistungsbilanz wies fiir Ungam 1992 ei-
nen UberschuB von 520 Mill. $ auf, verglichen
mit 800 Mill. $ fiir die Tschechische Republik.

Attraktiv konnen die Transformationsldnder
auch fiir ausléndische Investoren sein, wodurch
neue Arbeitsplidtze entstehen kénnen. Im Be-
reich der Direktinvestitionen hat Ungam bis-
lang die Nase vom. Allerdings zeigt sich hier
ein deutlicher Unterschied zwischen der Tsche-
chischen Republik und der Slowakei. Die Slo-
wakei hat in der ehemaligen Tschechoslowaki-
schen FOderation nur einen Bruchteil der Di-
rektinvestitionen erhalten. Ein Grund hierfiir
konnte in der weniger stark ausgeprigten indu-
striellen Tradition liegen. Andererseits spricht
vieles dafiir, daB anhaltende Unsicherheiten
iber den zukiinftigen Kurs der slowakischen
Wirntschaftspolitik im Zuge der Spaltung der
Tschechoslowakei Investoren bislang davon ab-
gehalten haben, sich in der Slowakei zu enga-
gieren [Raiser und Nunnenkamp, 1993, S. 6].

Festzuhalten bleibt, dal exogene Faktoren
die besondere Entwicklung auf dem tschechi-
schen Arbeitsmarkt nur unzureichend erkldren
konnen. Es bleibt zu kldren, ob die niedrigere
Arbeitslosigkeit in der Tschechischen Republik
nicht auf eine im Vergleich zu Polen und Un-
gam mangelnde Strukturanpassung im industri-
ellen Sektor zuriickzufiihren ist.



2. Mangelnde Strukturanpassung?

Vertreter der zweiten Hypothese behaupten, die
Tschechische Republik habe den entscheiden-
den Schritt zur Restrukturierung der Staatsun-
ternehmen noch nicht durchgefiihrt [Krovak et
al., 1992, S. 334; PlanEcon, 1993a, S. 3]. Im
Gegensatz zu Ungarn, das 1992 ein strenges
Konkursgesetz eingefiihrt habe, wiirden in der
Tschechischen Republik marode industrielle
“Dinosaurier” weiter am Leben erhalten, um
eine drohende soziale Krise zu vermeiden.
Auch der Fall Polens zeige, daB eine hohe Ar-
beitslosigkeit im Transformationsprozefl unver-
meidlich sei, da es zum Wesen der Planwirt-
schaft gehort habe, massive industrielle Uber-
beschiftigung zu induzieren. Diese Einschét-

zung liegt auch den Prognosen einer steigenden
Arbeitslosigkeit in der Tschechischen Republik
zugrunde, die eingangs erwihnt wurden. Fiir
die Slowakei wiren gemiB dieser Hypothese
ebenfalls weiter steigende Erwerbslosenzahlen
Zu erwarten. ‘

Dieser Hypothese stehen empirische Fakten
entgegen. S0 zeigt sich auch fiir die Tschechi-
sche Republik ein starker Riickgang der Be-
schiftigung im Industriesektor. Tabelle 2 macht
deutlich, da gerade in der Tschechischen Re-
publik der Industriesektor fast ausschlieflich
fiir den Riickgang der Beschiftigung verant-
wortlich ist. Von 1989 bis 1992 fiel die Be-
schiftigung insgesamt um 540 000. In der Indu-
strie wurden im gleichen Zeitraum 494 500 Ar-
beitspldtze abgebaut. Das entspricht einem

Tabelle 2 — Beschiftigungsentwicklung und Arbeitslosigkeit in Polen, Ungarn und in der Tschechischen Republik in den

Jahren 1989-19932
. 1989 1990 1991 1992 1993

Polen?
Beschiftigung

Insgesamt 17130 16511 15601 14974 —

Industrie 4894 4620 4250 3882 —
Erwerbslose — 1126 2155,6 2509,3 2889,6
Erwerbspersonen 17139 17102 17285 17329 17321
Arbeitslosenquote — 6,3 11,8 13,6 15,6
Ungarn®
Beschiftigung

Insgesamt 2941 2729,6 2207,7 1780,6 —

Industrie 1248,5 11771 987.4 832,8 —
Erwerbslose 28,5 79.5 406,1 663,3 632,1
Erwerbspersonen — — 5414,7 5392,7 52239
Arbeitslosenquote — 1,6 1.5 12,3 12,1
Tschechische Republikd
Beschiiftigung

Insgesamt 5306,1 — 4976 4766 —_—

Industrie 2016,3 1951,8 17254 1521,8 14274
Erwerbslose — 39,4 149,1 159.4 152,7
Erwerbspersonen 5306,1 — 5363,3 5226,2 5265.5
Arbeitslosenquote — 0.8 2,8 3,1 29
2Arbeitslosenquote in vH, alle iibrigen Zahlen in Tausend. — bGesameeschﬁftigung einschlieBlich Landwirtschaft. Die
Angaben iiber Erwerbslose und die Arbeitslosenquote sind Jahresendzahlen [GUS, 1994; PlanEcon, 1993d). — °Ge-
samtbeschiftigung ohne Dienstleistungssektor [PlanEcon, 1993b; KSH, versch. Ausgaben]. Alle Daten sind Jahresend-
zahlen. — dGesamtbeschéftigung fiir 1989 aus Nesparova [1993], die Zahlen fiir 1991 und 1992 stammen aus Janacek
[1993], die anderen Daten aus Statistické Prehledy [versch. Ausgaben]. Die Angaben iiber Erwerbslose und die Arbeits-
losenquote wurden auf Jahresdurchschnitte umgerechnet. Die Zahlen fiir 1993 gelten fiir den Zeitraum von Januar bis
Oktober.




Riickgang um 25 vH. Im Durchschnitt von Ja-
nuar bis Oktober 1993 lag die Beschiftigung
nur noch bei 70 vH des Niveaus von 1989. Die
Zahl der Erwerbslosen stieg bis 1993 auf ein
Niveau von etwa 150 000. Der Vergleich mit
Polen und Ungam zeigt, daB in der Tschechi-
schen Republik das Problem der Arbeitslosig-
keit im Industriesektor potentiell sogar gréBer
ist als in den Nachbarstaaten.> In Polen ging
nur knapp die Hilfte aller verlorenen Arbeits-
plidtze auf das Konto der Industrie; im Jahres-
durchschnitt 1992 lag die Beschiftigung noch
bei 79 vH des Niveaus von 1989. In Ungam
gingen von 1989 bis 1992 zwar rund 35 vH
aller Arbeitspldtze in der Industrie verloren,
dies entsprach jedoch weniger als der Hiélfte des
Beschiftigungsriickgangs im Sektor der materi-
ellen Produktion. Es scheint also, als habe Po-
len und nicht so sehr die Tschechische Repu-
blik die Beschiftigungsanpassung im Industrie-
sektor zumindest bis Anfang 1992 verzdgert.
Ein weiterer Aspekt wird in Tabelle 2 deut-
lich. In Polen entspricht der Anstieg in der An-
zahl der Erwerbslosen genau der Abnahme in
der Anzahl der Beschiftigten.# In Ungam und
der Tschechischen Republik liegt die Arbeitslo-
sigkeit aber weit unter der Reduktion der Be-
schiftigung. Fir Ungam muB die Erkldrung
einerseits in einer ziigigen Beschiftigungsent-
wicklung im Dienstleistungssektor gesucht
werden, andererseits im Ausscheiden von
knapp 200 000 Erwerbspersonen aus der Er-
werbsbevilkerung. In der Tschechischen Repu-
blik sank die Erwerbsbevolkerung um etwa
100000 und stieg die Arbeitslosigkeit um
150 000. Die Beschéftigung nahm aber um
540 000 ab. Damit sind etwa 300 000 Erwerbs-
personen aus den Statistiken verschwunden.
Wiirde man diese zu den Erwerbslosen addie-
ren, kime man 1992 auf eine Arbeitslosigkeit
von 10,3 vH. Dies entspriche fast genau der
Rate fiir die Slowakei (11,3 vH).> In diesem
Zusammenhang wird vielfach argumentiert, da3
die statistischen Erfassungsmethoden die Er-
werbslosenzahlen in der Tschechischen Repu-
blik kiinstlich nach unten driicken [Kopint
Datorg, 1993, S. 20; Myant, 1993, S. 202].
Eine Stichprobenuntersuchung ergab im Mirz

1993 eine Arbeitslosenquote von 4,4 vH, also
nur 1,3 Prozentpunkte iiber der offiziell regi-
strierten Rate.% Daher erscheint es nicht unplau-
sibel, die Differenz zwischen Beschiftigungs-
rickgang und Erwerbslosenzahlen mit Schiit-
zungen iiber das AusmaB der Schattenwirtschaft
in Verbindung zu bringen. Nach Janacek [1993,
S. 29] sind etwa 160 000-240 000 Personen in
der Tschechischen Republik inoffiziell beschif-
tigt. Entgegen den Erwartungen, die sich auf
die Hypothese einer mangelnden Strukturanpas-
sung in der tschechischen Industrie stiitzen,
sprechen diese Zahlen fiir eine ausgeprégte sek-
torale Reallokation von Arbeitskriften in der
Tschechischen Republik.’

Aligemein kann aber Strukturanpassung
nicht nur am erfolgten Beschiftigungsabbau ge-
messen werden. Vielmehr kommt es auf die
Beziehung von Produktivitits- und Lohnent-
wicklung an. Im Zuge einer Reorientierung der
Industriestruktur von kapitalintensiver Schwer-
industrie zu arbeitsintensiveren Branchen kann
eine sinkende Arbeitsproduktivitit sogar Aus-
druck eines wiinschenswerten Strukturwandels
sein. Aber auch wenn die niedrigere Arbeitspro-
duktivitit Ausdruck eines schrumpfenden Pro-
duktionspotentials im Industriesektor von
Transformationstkonomien ist, kann die An-
passung sowohl iiber sinkende ReallShne als
auch iiber einen Beschiftigungsabbau erfolgen.
Als Folge eines relativen Preisschocks zugun-
sten des Faktors Kapital [Siebert und van Long,
1991] oder als Folge exogener Angebots-
schocks® [Bofinger, 1993] wire also temporir
eine sinkende Lohnquote im Industriesektor zu
erwarten. Dies impliziert kurzfristig eine fallen-
de oder zumindest nicht steigende Lohnquote.
Schlieflich kann die Hypothese mangelnder
Strukturanpassung auch mit makrodkonomi-
schen Indikatoren in Verbindung gebracht wer-
den. Insbesondere hiitte eine anhaltende Uber-
beschiiftigung fallende Profitraten und einen
steigenden Subventionsbedarf des Industriesek-
tors zur Folge. Subventionen durch den Staats-
haushalt wiirden aufgrund der engen Koppelung
der Steuereinnahmen an die Profite der Staats-
unternehmen zu wachsenden Haushaltsdefiziten
filhren. Implizite Transfers durch das Finanzsy-



stem wiirden durch die dominante Stellung der
Staatsbanken ebenfalls auf die Regierungen zu-
riickfallen. Beides wiirde aufgrund der unterent-
wickelten Kapitalmirkte sehr wahrscheinlich
inflationére Tendenzen hervorrufen.

Die Erwartung steigender Arbeitslosenzahlen
in der Tschechischen Republik kann also an die
Existenz von Faktorpreisrigidititen gekniipft
sein. Ein Vergleich der Arbeitsproduktivitit
und der Reallohnentwicklungen in Polen, Un-
gam und der Tschechischen Republik (Schau-
bilder 1-3) zeigt aber, daB sich gerade die
tschechische Industrie durch eine hohe Real-
lohnanpassung auszeichnet:

— Der Transformationsprozef war in allen
drei der hier betrachteten Lénder von einem
starken Riickgang der Arbeitsproduktivitiit im
Industriesektor begleitet. Dieser Riickgang war
in Polen und in der Tschechischen Republik
ausgeprégter als in Ungarn, da in diesen Lin-
demn der Beschiftigungsabbau dem Produkti-
onsriickgang mit einer gréferen zeitlichen Ver-
zOgerung folgte. Wie aus Tabelle 2 ersichtlich
ist, hat dies mit dem sehr hohen Arbeitsplatzab-
bau in der ungarischen Industrie zu tun. Seit
Anfang 1992 hat sich die Arbeitsproduktivitit
in Polen wieder erholt, wihrend die tschechi-
sche Industrie weiter in der Talsohle steckt. Da-
bei ist zu bedenken, da8 der Anpassungsprozef
in der polnischen Industrie ein Jahr friiher be-
gonnen hatte.? Der hohere Industrialisierungs-
grad auf dem Gebiet der heutigen Tschechi-
schen Republik vor Beginn der Reformen
konnte zudem gréBere Ubergangsschwierigkei-
ten in diesem Sektor bedingen.

— Aus der stagnierenden Produktivitétsent-
wicklung in der tschechischen Industrie kann
man aber nicht auf eine mangelnde Anpassung
schlieBen. In Polen ist die Lohnquote, gemes-
sen in Produzentenpreisen, bis Ende 1991 kon-
tinuierlich gestiegen. In Ungarn sind die Produ-
zentenl6hne seit Anfang 1991 sogar stirker ge-
stiegen als die Produktivitit.10 In beiden Lin-
dern hat dies 1992 zu einer verschérften Finanz-
krise gefiihrt, da der Industriesektor insgesamt
negative Profitraten verzeichnete. In der tsche-
chischen Industrie dagegen fielen die Realléhne
nach dem Beginn der Transformation aufgrund

einer bemerkenswerten Lohndisziplin noch
stirker als die Arbeitsproduktivitdt und hatten
auch 1993 noch nicht das Niveau von 1989
erreicht.

— Die unterschiedlichen Reallohnentwicklun-
gen in Polen, Ungam und der Tschechischen
Republik erkldren, warum von einer weiter be-
stehenden Subventionierung der Beschiiftigten
in der tschechischen Industrie nicht die Rede
sein kann. Auch makroSkonomisch schlégt sich
die héhere Lohndisziplin in der Tschechischen
Republik in einer groBeren finanziellen Stabili-
tit nieder. In der Tat fielen die Subventionen
im tschechischen Staatshaushalt von 15 vH des
Bruttoinlandsprodukts 1989 auf knapp 5 vH im
Jahr 1992 [EBRD, 1993a, S. 16]. Aufgrund der
hohen Lohndisziplin im Industriesektor konnte
auch eine Konkurswelle wie 1992 in Ungamn,
die zu einem Anstieg der Arbeitslosigkeit von 8
auf 12 vH fiihrte, in der tschechischen Industrie
bislang vermieden werden (Kapitel IV). In Po-
len blieb der Konkurs maroder Staatsunterneh-
men ebenfalls aus, aber hier wurde die Beschif-
tigungssicherung in unprofitablen Unternehmen
durch weiter bestechende weiche Budgetbe-
schrinkungen erkauft, die als eine Hauptursa-
che fiir die hohere Inflation in Polen gelten
konnen [Raiser, 1993, S. 257; Gomulka, 1993,
S. 16]. Dagegen ist das Preisniveau in der
Tschechischen Republik weniger stark gestie-
gen.

Abgesechen von den makrotkonomischen
Konsequenzen einer disziplinierten Lohnpolitik
besteht eine weitere wichtige Wirkung niedriger
Reallthne in der Senkung von Eintrittsbarrieren
fiir neue Untemehmen. Dabei profitiert insbe-
sondere der Dienstleistungssektor von ¢iner ge-
samtwirtschaftlich zuriickhaltenden Lohnent-
wicklung, da er sich durch niedrigen Kapital-
einsatz und hohe Arbeitsintensitét auszeichnet.
Aber auch auslindische Investoren kénnen
durch Wettbewerbsvorteile bei den Arbeitsko-
sten angelockt werden.!! Leider sind statistisch
gesicherte Aussagen iiber die Entwicklung des
Dienstleistungssektors fiir keines der Transfor-
mationsldnder zu treffen. Nach Weltbankschiit-
zungen betrug der Anteil der Dienstleistungen
am BIP 1989 in Ungam 50 vH, in Polen 47 vH
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und in der Tschechosiowakei nur 36 vH [Marer
et al., 1992]. Dies lieBe ein htheres Aufholpo-
tential fiir die Tschechische Republik vermuten,
welches die Absorption von zusitzlichen Be-
schiftigten im Dienstleistungssektor erméglicht
héue. Offiziell stieg die Beschiftigung im terti-
dren Sektor von 1991 bis 1992 in der Tschechi-
schen Republik nur um 5 vH. Die oben erwéhn-
te substantielle Beschiftigung in der tschechi-
schen Schattenwirtschaft verweist aber auf eine
weit grofere Dynamik in diesem Sektor, als in
den offiziellen Zahlen zum Ausdruck kommt.
Schlieflich muB noch auf die positiven
realen Wechselkurseffekte niedriger ReallShne
hingewiesen werden. Seit der nominalen Ab-
wertung um etwa 75 vH im Januar 1991 ist die
tschechische Krone weitgehend stabil geblie-
ben. Die Tschechische Republik erfreute sich
auch 1993 eines Zuflusses an Direktinvestitio-

nen von iiber 1 Mrd. $ und, als einziges der hier
betrachteten L#nder, wachsender Exporte in
westliche Abnehmerstaaten [PlanEcon, 1993a,
S. 5; 1993¢].12 :

Zusammenfassend bleibt festzuhalten, daf
eine mangelnde Anpassung in der tschechi-
schen Industrie weder bei der Beschiftigungs-
entwickung noch bei den Reallbhnen festge-
stelit werden kann. Vielmehr scheint es, als ha-
be gerade die ausgesprochene Lohndisziplin in
der tschechischen Industrie eine Reallokation
von Arbeitskriften in den Dienstleistungssektor
begiinstigt, ohne daB dies durch eine hohe Ar-
beitslosigkeit erzwungen wurde. Dies fiihrt zu
der Frage, welche Rolle die Arbeitsmarkipolitik
der tschechischen Regierung bei der Reallohn-
anpassung und der Reallokation von Arbeits-
kriften in der Tschechischen Republik gespielt
hat.

Schaubild 1 — Reallohne, Arbeitsproduktivitit und Arbeitslosigkeit in der Tschechischen Republik 1990-1993
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Quellen und Datenbeschreibung: RGCWI bzw. RGPWI: Bruttolohn- und -gehaltsumme deflationiert mit dem Konsumen-
ten- bzw. dem Erzeugerpreisindex (auf Basis 1989), saisonbereinigt mittels eines exponentiellen Glittungsverfahrens.
Eingeschlossen sind Betriecbe mit mehr als 101 Beschiftigten [Planecon, 1993a; Statistické Prehledy, verschiedene
Ausgaben]. LPL: Index der realen Bruttoindustrieproduktion je Beschiftigten (jeweils auf Basis 1989); bis Dezember sind
nur Unternehmen und Betriebe mit mehr als 25 Beschiftigten in die Erhebung einbezogen. Der Index der realen Produk-
tion mit dem urspriinglichen Basisjahr 1990 ist auf 1989 als Basisjahr umgestellt worden und wurde mittels eines expo-
nentiellen Glittungsverfahrens saisonbereinigt. Die Angaben iiber die Beschiftigten in der Industrie beziehen sich bis
Dezember 1990 auf die CSFR [Statistické Prehledy, verschiedene Ausgaben). U: Arbeitslosigkeit in vH [Planecon, 1993a;

Statistické Prehledy, verschiedene Ausgaben).
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Schaubild 2 — Realldhne, Arbeitsproduktivitit und Arbeitslosigkeit in Polen 1990-1993
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Quellen und Datenbeschreibung: RGCWI bzw. RGPWI: Bruttolohn- und -gehaltsumme deflationiert mit dem Konsumen-
ten- bzw. dem Erzeugerpreisindex, saisonbereinigt mittels eines exponentiellen Glattungsverfahrens [Planecon, 1993d;
GUS, verschiedene Ausgaben]. LPI: Index der realen (saisonbereinigten) Bruttoindustrieproduktion je Beschiftigten
(jeweils auf Basis 1989). Der Indx der realen Bruttoproduktion mit dem urspriinglichen Basisjahr 1990 ist auf 1989 als
Basisjahr umgestellt worden [GUS, verschiedene Ausgaben]. U: Arbeitslosigkeit in vH [GUS, verschiedene Ausgaben].

Schaubild 3 — Realléhne, Arbeitsproduktivitit und Arbeitslosigkeit in Ungarn 1990-1993
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Quellen und Datenbeschreibung: RGCWI bzw. RGPWI: Bruttolohn- und -gehaltsumme deflationiert mit dem Konsumen-
ten- bzw. dem Erzeugerpreisindex (auf Basis 1989), saisonbereinigt mittels eines exponentiellen Glittungsverfahrens
[KSH, verschiedene Ausgaben]. LPI: Index der realen (saisonbereinigten) Bruttoindustrieproduktion je Beschiftigten
(jeweils auf Basis 1989). Der Index der realen Bruttoproduktion mit dem urspriinglichen Basisjahr 1985 ist auf 1989 als
Basisjahr umgestellt worden [KSH, verschiedene Ausgaben]. U: Arbeitslosigkeit in vH [KSH, verschiedene Ausgaben].
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3. Politikinduzierte Anreizstrukturen
auf dem Arbeitsmarkt

Es ist allgemein bekannt, daB in Marktwirt-
schaften tarif- und sozialpolitische Institutionen
die Hohe der Arbeitslosigkeit maBgeblich be-
einflussen [Siebert, 1994a}. So fallen in West-
europa zunchmend die negativen Anreizwirkun-
gen grofziigiger UnterstiitzungsmaBnahmen ins
Gewicht. Abgesehen von negativen Konsequen-
zen fiir die finanzpolitische Zukunftsplanung,
vermindern hohe ungebundene Transfers bei
Arbeitslosen den Anreiz, aus eigener Kraft eine
neue Beschiftigung zu suchen. Damit stirken
sie aber indirekt die Position der Lohnempfin-
ger, was wiederum zu Reallohnsteigerungen
oberhalb der Produktivitétsentwicklung und zu
neuen Entlassungen filhren kann. Dariiber hin-
aus treibt die Finanzierung einer hohen Arbeits-
losigkeit durch das Umlageprinzip der Sozial-
versicherung die Lohnnebenkosten in die Hohe,
was ebenfalls Arbeitsplatzrationalisierungen
nach sich zieht.

Demgegeniiber versucht ¢ine aktive Arbeits-
marktpolitik, durch Umschulungen, Lohnsub-
ventionen und eine Begrenzung der Unterstiit-
zung von Arbeitslosen, diesen die Wiederein-
gliederung in ein Beschiftigungsverhiltnis zu
erleichtern [Layard et al., 1991]. Die Tschecho-
slowakei hat als einziges Land in Mittel- und
Osteuropa eine konsequente aktive Arbeits-
marktpolitik durchgefiihrt. Dabei waren die Er-
folge in der Tschechischen Republik von An-
fang an groBer als in der Slowakei [Janacek,
1993]. Obwohl das Beschiftigungsprogramm
der tschechischen Regierung 1992 nur ein hal-
bes Prozent des Bruttoinlandsprodukts aus-
machte, wurden 60 vH der bereitgestellten Mit-
tel fiir aktive Beschiftigungsmafinahmen ausge-
geben [OECD, 1993, S. 78]. In Ungam und
Polen waren es nur 14 bzw. 11 vH.

Die theoretische Grundlage fiir eine aktive
Arbeitsmarktpolitik beruht auf der Idee einer
“matching function”, die die Arbeitsuchenden
auf die freien Stellen verteilt [Pissarides, 1985;
Burda, 1993]. Dabei hiingt das Angebot an frei-
en Stellen von der Tarifpolitik (also den Real-
16hnen) und von den Kosten einer spiteren

Kiindigung ab. BeschiftigungsmafSnahmen sol-
len Arbeitsuchende mit freien Stellen in Ver-
bindung bringen und dadurch den mangelnden
Ausgleich zwischen Angebot und Nachfrage
(mismatch) verringemn. In den meisten Model-
len spielt zudem Arbeitslosigkeit die Rolle
eines tarifpolitischen Didmpfers. Ein Arbeits-
marktgleichgewicht entsteht, wenn bei gegebe-
nem Verhiltnis von Arbeitslosigkeit zu freien
Stellen ebenso viele Kiindigungen wie Neuein-
stellungen registriert werden.

In der Tschechischen Republik ist das Ver-
hiltnis von offenen Stellen zu Erwerbslosen
auffillig hoch. Dies lieBe einerseits den SchluB
zu, daB die Einstellungsrate aufgrund zu hoher
Reallohne und eines hohen Kiindigungsschut-
zes sehr gering sei. Es kdme also zu einem sub-
stantiellen “mismatch”, weil die offenen Stellen
nicht mit Arbeitsuchenden besetzt wiirden. An-
dererseits kann auch bei niedriger Arbeitslosig-
keit das Arbeitsmarktgleichgewicht insbesonde-
re durch Lohndisziplin erreicht werden. Das ho-
he Verhiltnis offener Stellen zur Anzahl der Er-
werbslosen in der Tschechischen Republik wére
dann auf die Lohnpolitik zuriickzufiihren. Fiir
diesen zweiten Fall wiren ebenfalls eine gerin-
ge regionale Variation in der Arbeitslosenquote
und eine geringe Verweildauer in der Arbeitslo-
sigkeit zu erwarten. Im folgenden soll diese
zweite Einschitzung belegt werden unter be-
sonderer Beachtung der Rolle der Anreizstruk-
turen auf dem tschechischen Arbeitsmarkt.

Die tschechische Regierung hat von Anfang
an eine straffe Lohnpolitik verfolgt. Am 28. Ja-
nuar 1991 wurde mit den Gewerkschaften der
Tschechischen und Slowakischen Republik ein
Vertrag (General Agreement) abgeschlossen,
der eine Senkung der Realléhne um 12 vH iiber
das gesamte Jahr vorsah. Als die Inflation im
ersten Quartal 1991 weit liber die Regierungs-
projektion hinausschoB, wurde vom Minister-
prisidenten Vaclav Klaus die 60prozentige In-
dexierung der Lohne im 6ffentlichen Sektor an
die Entwicklung der Konsumentenpreise unila-
teral gekiindigt [Myant, 1993, S. 195]. Folglich
mufBten die Beschiftigten in der Tschechoslo-
wakei 1991 eine Reallohnsenkung hinnehmen,
die mit 25 vH doppelt so hoch war wie die ver-



einbarte ZielgroBe. Wie Schaubild 1 zeigt, la-
gen die Reallghne in der tschechischen Indu-
strie auch im Oktober 1993 nur bei 85 vH des
Niveaus von 1990. Nachdem 1992 und in der
ersten Hilfte 1993 eine Reallohnsteigerung von
tiber 10 vH erreicht wurde, fiihrte die Regie-
rung Klaus im Juli 1993 emeut hohe Strafsteu-
emn auf Lohnsteigerungen ein, die mehr als 3
Prozentpunkte iiber der monatlichen Inflation
lagen.13

Die Effizienz einer solchen Politik ist viel-
fach bezweifelt worden. Diese verhindere lang-
fristig die notwendige Differenzierung der
Lohnstruktur. Im Transformationsproze3 geht
es aber zundchst darum zu verhindemn, da “In-
sider” in Staatsunternehmen durch hohe Real-
lohnsteigerungen ihre Betriebe in den Konkurs
treiben. In der Tschechischen Republik galten
folglich die Lohnkontrollen nur in Staatsbetrie-
ben mit mehr als 25 Angestellten [EBRD,
19934, S. 18]. Die positive Bewertung der straf-
fen Lohnpolitik in der Tschechischen Republik
stiitzt sich aber vor allem auf die Einschitzung,
daB in Transformationsékonomien die Tarifpar-
teien zu unerfahren sind und zumal in Staatsun-
ternehmen wenig Interesse an einer verantwor-
tungsvollen Lohnpolitik haben [Coricelli und
Revenga, 1992]. Nachdem fiir 1994 der Ab-
schlu8 der zweiten Privatisierungsrunde vorge-
sehen ist, hat sich die Regierung aus der akti-
ven Lohnpolitik zuriickgezogen.

Ein weiterer Erfolg tschechischer Lohnpoli-
tik sind die im Vergleich zu Ungarn moderaten
Lohnnebenkosten. So lag der Anteil der Sozial-
versicherungsabgaben am Bruttoinlandsprodukt
in der Tschechischen Republik 1989 noch bei
12,3 vH, 1992 war dies Verhéltnis auf 10,5 vH
gesunken. Der Arbeitgeberanteil an der Sozial-
versicherung lag 1993 bei 36 vH der Lohnsum-
me. In Ungarn stiegen die Lohnnebenkosten im
gleichen Zeitraum dramatisch an. Der Anhe-
bung der Beitriige fiir den sogenannten Solidari-
tétsfonds von 2 vH der Lohnsumme 1990 auf 9
vH im Jahr 1993 entsprachen Zuwéchse des Ar-
beitgeberbeitrags von 43 auf 52 vH der Lohn-
summe und der Lohnnebenkosten von 15,5 auf
174 vH des Bruttoinlandsprodukts [EBRD,
1993a, S. 26 und S. 36].14 Der Vergleich zeigt

13 -

deutlich, daBl Ungams groBziigiges Sozialversi-
cherungssystem eine hohe Steuer auf Neuein-
stellungen erhebt, wihrend die Arbeitskraft in-
klusive Lohnnebenkosten in der Tschechischen
Republik relativ billig ist.

Ein Vergleich der Dauer und Struktur der Ar-
beitslosigkeit in der Tschechischen Republik, in
Polen und Ungamn bestétigt die positive Ein-
schitzung der Entwicklungen auf dem tschechi-
schen Arbeitsmarkt. Tabelle 3 gibt einen Uber-
blick iiber die Entwicklung der Dauer der Ar-
beitslosigkeit in den drei Lindem. Der Anteil
der Erwerbslosen, die weniger als 3 Monate
ohne Beschiftigung waren, ist in der Tschechi-
schen Republik mit Abstand am héchsten und
relativ konstant. Hier waren Ende 1991 fast 80
vH, Ende 1992 noch 65 vH aller Erwerbslosen
weniger als 6 Monate arbeitslos. In Ungam wa-
ren es Ende 1991 62,6 vH, zwei Jahre spiter
fiel der Anteil auf 37 vH. Polen hat die bei
‘weitem hochste Langzeitarbeitslosigkeit (iiber 1
Jahr) mit 45 vH. Auch bei der regionalen Struk-
tur der Arbeitslosigkeit schneidet die Tschechi-
sche Republik gut ab. Ende 1991 lag die Ar-
beitslosenquote im nérdlichen Mahren noch bei
6,2 vH, ein Jahr spiter war sie ebenso wie der
Landesdurchschnitt auf knapp 4 vH gefallen
[Janacek, 1993, S. 18]. Demgegeniiber konzen-
triert sich die Arbeitslosigkeit in Ungarn auf die
Ostlichen und siidlichen Provinzen und erreicht
dort Spitzenwerte von iiber 20 vH [PlanEcon,
1993b, S.7]. In Polen sind Schlesien und die
Gegend um Lodz besonders betroffen.

Diese Unterschiede in der Dauer und der re-
gionalen Struktur der Arbeitslosigkeit sind auch
das Ergebnis der negativen Anreize, die einer
freiwilligen Arbeitslosigkeit in der Tschechi-
schen Republik entgegenstehen, und der hohen
Erfolgsrate aktiver Beschéftigungsmanahmen.
Im Vergleich zu Ungarn und Polen ist das Un-
terstiitzungspaket fiir Arbeitslose in der Tsche-
chischen Republik von seiner Dauer, dem Kreis
der Begiinstigten und von der Hohe der Lei-
stungen her vergleichsweise unattraktiv.!3 So
wird Erwerbslosen fiir die ersten drei Monate
noch 60 vH des Lohns gezahlt, bis zu sechs
Monaten noch 50 vH und danach nur noch das
gesetzliche Existenzminimum. Im Oktober
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Tabelle 3 — FErwerbslose in der Tschechischen Republik, in Polen und Ungam nach der Dauer ihrer Erwerbslosigkeit

(in vH)
Tschechische Republik® unter 3 Monaten I 3-6 Monate I 6-9 Monate | 9-12 Monate I iiber 1 Jahr
(30 September 1991) 514 28,2 13,6 44 23
(30 September 1992) 474 16,6 8,1 8,1 17,8
(31 Dezember 1992) 47,2 20,8 8,4 6,5 17,1
Ungarn® unter 60 Tagen | 60180 Tage | 180-300 Tage | 300-360 Tage | iiber I Jahr
Dezember 1991 254 372 19,8 7,7 9,9
unter 14 Wochen | unter 27 Wochen I unter 54 Wochen I iiber 1 Jahr
Dezember 1992 24.5 209 31,7 229
Dezember 1993 20,2 17,0 25,5 27,3
Polen®
Dezember 1992 — — — 45,2
Dezember 1993 —_— — — 44.8
87 ahlen aus Janacek [1993, S. 14 und S. 22]. — bgsH [versch. Ausgaben). Die Zahlen fiir 1991 betreffen nur die Em-
pfinger von Arbeitslosenunterstiitzung. — “GUS [versch. Ausgaben).

1993 bekamen nur 49 vH aller Erwerbslosen
Arbeitslosengeld. In Polen ist dic Hoéhe des Ar-
beitslosengeldes gering, aber Nebenverdienste
sind erlaubt und werden nicht auf die Unterstiit-
zung angerechnet. In Ungam wird Erwerbslo-
sen fiir zwei Drittel der Dauer ihrer Arbeitslo-
sigkeit 70 vH des Lohns der letzten vier Jahre
gezahlt. 78 vH aller Erwerbslosen bezogen
Mitte 1992 Arbeitslosenunterstiitzung {Burda,
1993, Tabelle 5]. Es erscheint in diesem Zu-
sammenhang nicht unplausibel, einen erhebli-
chen Teil der Arbeitslosigkeit in Polen und Un-
gam als statistisches Phinomen anzusehen. Be-
sonders wenn Tétigkeiten auf dem grauen
Markt, das sogenannte “moonlighting”™, offiziell
toleriert werden, 14dt eine groBziigige Arbeits-
losenunterstiitzung geradezu dazu ein, sowohl
ein eigenes Einkommen als auch einen zweiten
Scheck vom Staat zu beziehen. Eine solche Re-
gelung hat aber nicht nur finanzpolitische Kon-
sequenzen. Wie erwihnt, liegen die Lohnneben-
kosten zumindest in Ungam weit iiber dem
tschechischen Niveau. Unter diesen Umstéinden
kann eine hohe Arbeitslosigkeit nicht nur ihre
lohnddmpfende Funktion kaum wahmehmen,
sondem durch eine hohe Belastungsquote sogar

das Entstehen necuer Arbeitsplitze verhindemn
{siche auch Burda, 1993].

Als positive Anreize werden in der Tschechi-
schen Republik folgende MaBnahmen wirksam:
Erwerbslosen wird als Starthilfe in die Selbst-
standigkeit die gesamte ihnen zustehende Un-
terstiitzung auf zwei Jahre im voraus gezahlt.
Schulabgingem wird der Einstieg ins Arbeitsle-
ben durch Lohnsubventionen erleichtert. Unter-
nehmen kénnen bei Einstellung eines Arbeitslo-
sen bis zu 50 000 Kcs an Darlehen von der Re-
gierung erhalten. Schlieflich hat die tschechi-
sche Regierung allein 1991 157 000 Arbeits-
pldtze durch UmschulungsmaBnahmen und Be-
schiftigungsprogramme geschaffen. Fast vier
Fiinftel aller mit Hilfe der Arbeitséimter ge-
schaffenen Stellen bliecben auch nach Ablauf
der Subventionsfrist weiter bestehen [Janacek,
1993, S. 26]. Die aktive Arbeitsmarktpolitik der
tschechischen Regierung hat Arbeitsuchende er-
folgreich in neue Beschiftigungsverhdltnisse
eingegliedert. Als Ergéinzung zu dem hohen
Grad an lohnpolitischer Disziplin konnte dies
eine hohe strukturelle Arbeitslosigkeit verhin-
dem helfen. '
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II1. Harte Budgetbeschrinkungen — Die Rolle von Kapitalmarktreformen
fiir Stabilisierung und Strukturanpassung im Transformationsprozef3

Funktionierende Kapitalméirkte sind eine ent-
scheidende Voraussetzung fiir effiziente Res-
sourcenallokation in jeder Volkswirtschaft. Im
TransformationsprozeB kommt ihnen wegen der
groBBen Kapitalknappheit in Mittel- und Osteu-
ropa eine herausragende Rolle zu [Buch, 1993;
Buch et al., 1994]. In diesem Kapitel geht es
vor allem um die Entwicklung des tschechi-
schen Bankensystems. Es ist zu zeigen, da8 die
konsequente monetéire Stabilitdtspolitik in der
Tschechischen Republik zu einer effektiven
Hirtung der Budgetbeschrinkungen tschechi-
scher Staatsunternehmen gefiihrt hat, die wie-
derum der zentrale Grund fiir die gelungene
Preisniveaustabilisierung und die erwihnte
Lohndisziplin in der Tschechischen Republik
ist. Nach dieser ersten Phase der Restriktion
zeichnet sich nun eine aktive Rolle des Banken-
systems bei der Restrukturierung von Staatsun-
temehmen ab, die der Tschechischen Republik
eine Finanzkrise wie in Polen und eine Welle
von Bankrotten wie in Ungam 1992 ersparen
konnte.

Um die Auswirkung von Kapitalmarktrefor-
men und die Rolle der Geldpolitik im Transfor-
mationsprozef richtig beurteilen zu kénnen, ist
die Struktur des Finanzsystems in der Planwirt-
schaft zu beachten.16 Die Banken in allen ehe-
maligen Planwirtschaften registrierten die fi-
nanziellen Transaktionen nur als monetires Ge-
genstiick zum materiellen Plan, dessen rei-
bungslosen Ablauf sie zu gewihrleisten hatten.
Investitionen wurden zumeist aus dem Staats-
haushalt gespeist, wihrend umlaufendes Kapi-
tal durch kurzfristige Bankkredite finanziert
wurde. Es bestand kein Zusammenhang zwi-
schen Sparvolumen und Kreditvergabe, Zinsen
wurden administrativ festgelegt, und Staatsun-
ternehmen sowie Banken muBten ihre Profite
an die Regierungszentrale abliefern. Wie Kor-
nai [1980; 1986] eindriicklich gezeigt hat, gab
es in diesem System weder Anreize zur effizi-
enten Kapitalallokation — insbesondere unpro-
fitable Unternehmen konnten mit Subventionen
oder neuen Krediten rechnen — noch zur effek-

tiven Nutzung bereitgestellter Ressourcen. Die
Budgetbeschrinkungen fiir Staatsunternehmen
waren weich.

1. Reformen und Altlasten in Polen
und Ungarn

Ende der 80er Jahre dezentralisierten Polen und
Ungarmn ihre Bankensysteme. Eine Zentralbank
wurde geschaffen, und das Kreditvolumen
wurde auf sektoral und regional spezialisierte
Geschiftsbanken aufgeteilt. Wie Buch et al.
[1994] zeigen, fiihrte diese erste Phase der Ka-
pitalmarktreformen allerdings eher zu noch
wachsenden Problemen der Fehlallokation von
Kapital. In Ungam fehlte der letzten kommuni-
stischen Regierung die politische Durchset-
zungskraft, um unprofitable Unternehmen ge-
mifB dem 1988 eingefiihrten Konkursgesetz fiir
ihr finanzielles Abschneiden verantwortlich zu
machen [Estrin et al., 1992, S. 797]. Die neu
geschaffenen kommerziellen Banken vergaben
weiter Kredite an ihre alte Kundschaft, ohne da-
bei besonders auf die finanzielle Gesundheit
des Untemehmens zu achten. Langfristig mufite
dies zu einer dramatischen Zunahme unein-
bringbarer Forderungen in den Bilanzen des
Bankensystems fiihren. Tatséchlich war die
Summe “schlechter” Kredite in Ungam bis En-
de 1992 auf geschitzte 300400 Mrd. Ft ange-
wachsen [Szanyi, 1993, S. 4]. Es wird ge-
schitzt, daB davon 85 vH nach 1990 bewilligt
worden waren.!” Das Gesamtkreditvolumen
stieg in Ungam 1990 und 1991 leicht um real
etwa 2 vH. Ein nicht unerheblicher Teil dieser
Kredite flof§ allerdings als Zinstilgungen direkt
in die Biicher der Banken zuriick und verschaff-
te dem staatlichen Finanzsektor damit kurzfri-
stige Profite, obwohl die Kredite eigentlich hiit-
ten abgeschrieben werden miissen. Eigenkapi-
talaufstockungen waren steuerlich bis Ende
1991 nicht absetzbar. Durch mangelnde Ban-
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kenregulierung waren also negative Anreize auf
den Kapitalmérkten gesetzt.

In Polen nahm die Geldumlaufgeschwindig-
keit im Zuge der Hyperinflation von 1989 stark
zu. Gleichzeitig “reinigte” die Inflation aber
auch die Biicher der Geschiftsbanken von Alt-
schulden aus der Planwirtschaft. Im Januar
1990 wurde mit dem Balcerowicz-Plan eine
Phase der monetidren Kontraktion eingeleitet,
die eine Reduktion der realen Kreditvergabe um
etwa 40 vH bis Juni desselben Jahres zur Folge
hatte. Im zweiten Halbjahr 1990 wurde die
Geldpolitik gelockert, und das reale Kreditvolu-
men war Ende des Jahres beinahe wieder auf
das Niveau von 1989 gstiegen [Raiser, 1993, S.
262]. Da von der monetiren Lockerung fast
ausschlieBlich Staatsunternehmen profitierten,
bestand von seiten des Bankensektors auch in
Polen nur ein geringer Anpassungsdruck fiir
den ineffizienten Industriesektor.!8

Die Beispiele Polens und Ungams zeigen,
daB die Deregulierung des Bankensystems in
Transformations6konomien allein noch nicht zu
einer effizienteren Kapitalallokation fiihrt
[Schmieding, 1993]. Einerseits sind die Banken
héufig noch mit Krediten aus der Planwirtschaft
belastet, die unter den neuen relativen Preisen
nicht zu bedienen sind. Die Banken beginnen
die Transformation also in einer duferst anfilli-
gen finanziellen Situation. Daraus entstehen
Anreize, alte Forderungen durch groBziigige
Umschuldungen bedienbar zu halten [Begg und
Portes, 1992]. Andererseits fehlen aber auch
Anreize fiir die Banken, neue Kredite nach Kre-
ditwiirdigkeitskriterien zu vergeben, kommt
doch die Privatisierung der Banken in allen
Transformationslindern nur schleppend voran
[Schmieding und Buch, 1992]. Vor ¢iner Priva-
tisierung sind die Bankmanager, wie die Mana-
ger der Staatsuntemehmen, Staatsangestellte.
Sie vertreten nicht die Interessen eines Eigentii-
mers, sondemn verlassen sich auf die Hilfe der
Zentralregierung. Diese hat aus politischen
Griinden meistens kein Interesse an einer re-
striktiven Kreditvergabe der Banken. Das Sig-
nal lautet: “business as usual.” Es ist angesichts
der groBen Unsicherheit ohnehin schwer, poten-
ticlle Gewinnbringer zu identifizieren. Unter

solchen Bedingungen konnen indirekte geldpo-
litische Kontrollinstrumente wenig ausrichten.
Hohe Zinsen schrecken neue Unternehmen von
einer Kreditaufnahme ab, wéhrend marode
Staatsunternehmen ihre Verluste durch immer
neue Umschuldungen abdecken. Fiir die Ban-
ken bringt das kurzfristig hohe Zinsgewinne,
mit denen sie hoffen, sich rekapitalisieren zu
konnen. Langfristig wichst aber der Anteil an
zahlungsunfghigen Schuldnem in ihrem Kun-
denstamm, und das gesamte Finanzsystem steu-
ent auf eine Krise zu.

Wie die Erfahrungen von Entwicklungslin-
dem zeigen, beeintrichtigt eine Finanzkrise
nicht nur die Effizienz der Kapitalallokation
[Buch et al., 1994]. Eine Vertrauenskrise im
Bankensektor erhéht auch schlagartig die Ko-
sten des Kapitals, das in Transformationséko-
nomien ohnehin der knappe Faktor ist [Stiglitz,
1993; Calvo und Kumar, 1994]. Dies bremst
die allgemeine Investitionstitigkeit. Dariiber
hinaus kann eine Finanzkrise die Flucht der
Sparer aus der heimischen Wihrung zur Folge
haben. Die Geldumlaufgeschwindigkeit nimmt
zu und damit die inflationdren Konsequenzen
monetdr finanzierter Budgetdefizite [Raiser,
1994]. Daher ist die makroSkonomische Stabi-
litdt von Transformationstkonomien auch Aus-
druck der Stabilitit und Leistungsfahigkeit ihrer
Finanzsysteme [Stiglitz, 1993). Vor diesem
Hintergrund ergibt sich auch aus makrotkono-
mischer Perspektive eine positive Einschétzung
der tschechischen Kapitalmarktreformen.

2. Kapitalmarktreformen und Stabi-
lisierungspolitik in der Tschecho-
slowakei

Anfang 1990 wurde auch in der Tschechoslo-
wakei ein zweistufiges Bankensystem einge-
fiihrt. Dabei wurden nur drei kommerzielle
Banken gegriindet, was eine noch grofiere Kon-
zentration des tschechischen Kapitalmarktes als
in Polen oder Ungam zur Folge hatte. Dariiber
hinaus gab es auch in der Tschechoslowakei
einen Bestand von nicht riickzahlbaren Krediten
von iber 100 Mrd. Ksc. Das tschechoslowaki-



sche Finanzsystem war also anfénglich in-einer
dhnlich prekédren Lage wie das der Nachbarstaa-
ten.!? Dennoch gelang es vergleichsweise gut,
die oben beschriebenen Anreizprobleme zu
meistern.

Gleichzeitig zeichnet sich die tschechlsche
Regierung durch eine erfolgrelche Stabilisie-
rungspolitik aus. Die folgenden MaBnahmen
der tschechischen Regierung waren hierbei be-
sonders bedeutsam:

Erstens hat die Regierung Klaus 1991 eine
duBerst restriktive Geldpolitik implementiert.
Das reale Kreditvolumen lag Ende 1991 35 vH
unter dem Niveau von 1990 (Tabelle 4). Ent-
scheidend war jedoch nicht die geldpolitische
Restriktion an sich, sondemn die Tatsache, dal
das enge geldpolitische Korsett primir als Sig-
nal gegeniiber dem staatlichen Industriesektor
wirksam wurde. Staatsunternchmen mubBten
1991 einen Riickgang der Kreditvergabe um
real fast 50 vH hinnehmen. Private Unterneh-
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men konnten hingegen einen Zuwachs ihrer
Kreditaufnahme um iiber 800 vH verzeichnen,
was einem Zuwachs ihres Anteils am gesamten
Kreditvolumen von 0,6 auf 5,7 vH in nur einem
Jahr entspricht. Bis September 1993 war der
private Anteil an der Kreditvergabe auf 40 vH
gestiegen [Capek, 1993].20 Es scheint, als habe
das tschechoslowakische Stabilisierungspro-
gramm einen glaubwiirdigen Schnitt gegeniiber
der Vergangenheit machen konnen. Seit 1992
wichst die reale Kreditvergabe wieder. Anders
als in Ungam und Polen profitiert davon haupt-
séchlich der private Untemehmenssektor, da die
Neuverschuldung des Staates medng gehalten
werden konnte.2!

Allerdings hat sich die tschechoslowakische
Regierung nicht auf die politische Signalwir-
kung ihrer Geld- und Fiskalpolitik - verlassen.
Durch die Festsetzung von Obergrenzen fiir die
Kreditvergabe an Staatsuntemehmen wurden
Staatsbanken daran gehindert, alten Kunden

Tabelle 4 — Kreditentwicklung in der Tschechoslowakei 1991-1992 und in der Tschechischen Republik 1993 (Verinde-

rungen in vH zum Vorjahresende)

1991

1992 19932

1 12 1-3 14 1 12 1-3

Inldndisches
Kreditvolumen 2.5 4,2 8,6 17,0
davon:
Unternehmen 59 14,1 199 258
staatliche -16,2 8.8 11,3 5,7
private 25,1 279,1 531,0 8940
Nachrichtlich:
Konsumentenpreise 409 491 494 535
Produzentenpreise 476 532 525 548

Anteil am Kreditvolu-
men (Jahresende) 1990 1991

-1,6 32 9,6 13,7 - 4.4 9.8

-2 17 -105 -132 — 08 04
94,3 1799 3062

2,2 71 126 161 — - —
4326 — 77 16,3

1,7 29 63 10,7 105 12,1 15,3
29 57 7.2 9,2 8.2 93 109

1992 1993

Staatsunternehmen 84 79
Privatunternehmen 0,6 5.7
Kooperativen 15 14
Kurzfristige/lang-
fristige Kredite 38 63

Januar und Mirz 1993 um 4,6 vH.

8Zahlen fiir 1993 sind fiir die Tschechische Republik aus IMF {1993a). — Aufgrund eines Datenbruchs konnte die Zu-
nahme des Kreditvolumens im 1. Quartal 1993 nicht ermittelt werden. Die Zahlen geben daher die Verédnderungen zum
1. Quartal wieder. Nach Hrncir {1993, S. 315] stieg die Kreditvergabe an private Haushalte und Unternehmen zwischen

60 56
26,4 40
11 —

?

58 —

Quelle: SBCS [1992]; Capek [1993]; IMF [1993a]; eigene Berechnungen.
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neue Kredite zur Uberbriickung von Zahlungs-
schwierigkeiten anzubieten [Schmieding und
Buch, 1992]. Da die Kreditlimits zum Teil
nicht einmal ausgeschdpft wurden, darf man
aber wohl von einer hohen Glaubwiirdigkeit der
tschechoslowakischen  Stabilisierungspolitik
ausgehen, die viel zum Abbau der anfénglichen
Reformunsicherheit beigetragen haben diirfte.22
In diesem Zusammenhang ist ebenfalls die
schrittweise Deregulierung der Zinssétze zu er-
wihnen. Da Staatsunternehmen durch die Kre-
ditobergrenzen daran gehindert wurden, ihre Li-
quiditédtsengpisse durch Bankkredite zu decken,
standen dem Privatsektor Finanzmittel zu rela-
tiv giinstigen Konditionen zur Verfiigung. Das
Problem der adversen Selektion [sieche Begg
und Portes, 1992] wurde dadurch mit Hilfe der
Zentralbank zumindest eingedimmt.23

Zweitens hat die tschechoslowakische Regie-
rung friihzeitig Schritte zur Rekapitalisierung
des Bankensystems untemommen. Anfang
1991 wurden 110 Mrd. Ksc an ausstehenden
Krediten in Staatsschuldscheine mit einer Lauf-
zeit von 8 Jahren konvertiert. Im Dezember
1991 wurden 50 Mrd. Ksc an Privatisierungser-
16sen zur weiteren Konsolidierung des Banken-
systems zur Verfiigung gestellt. Davon gingen
12 Mrd. Ksc in das Eigenkapital der Banken
tiber, wihrend der Rest zum Begleichen unein-
bringbarer Forderungen verwandt wurde
{Hrncir, 1993, S. 313]. Im Januar 1993 wurden
von den Finanzministerien der Slowakischen
und Tschechischen Republik noch einmal 65
Mrd. Ksc an Handelskrediten iibemommen.
Entscheidend fiir diese Konsolidierungsansétze
ist, daB sich die Banken die Schuldner aussu-
chen konnten, denen ein Schuldenerla zugute
kommen sollte.2* Damit wurden den Banken
friihzeitig Anreize gegeben, sich iiber die Situa-
tion ihrer Kreditnehmer zu informieren.
SchlieBlich wurde schon im Mirz 1991 eine ge-
staffelte Steigerung der Mindesteigenkapital-
quote von 4,5 vH (1991) auf 8 vH (1996) fest-
gelegt. Eigenkapitalaufstockungen sind steuer-
lich absetzbar.

Drittens hat sich insbesondere die tschechi-
sche Regierung um eine Zunahme des Wettbe-
werbs auf den Kapitalmirkten bemiiht. Anfang

1992 wurden auslidndische Banken ohne Ein-
schrinkung zugelassen, seit Mirz 1993 sind 4
Banken ganz in auslindischem Besitz, an wei-
teren 17 von insgesamt 48 Banken bestehen
ausldndische Beteiligungen [Buch et al., 1994].
Eine besonders wichtige Rolle kommt den Ge-
schiftsbanken in der Tschechischen Republik
seit Mitte 1992 bei der Privatisierung der
Staatsunternchmen zu.

Der Erfolg dieser Mainahmen zeigt sich bei
einem Vergleich der finanziellen Situation der
Bankensysteme Polens, Ungams und der
Tschechischen Republik. Wie aus Tabelle 5
hervorgeht, lag der Anteil der “schlechten” Kre-
dite am Gesamtkreditvolumen in der Tschecho-
slowakei unter dem in Polen und bis 1992 auch
unter dem in Ungarn. Im einzelnen ergibt sich
fiir Polen und Ungam folgendes Bild:

In Polen wurden 1992 fast 30 vH aller Bank-
kredite nicht bedient. Wie Gomulka {1993, Ta-
belie 10] zeigt, konzentrieren sich diese
schlechten Kredite auf knapp 15 vH aller
Staatsunternehmen. Die siumigen Schuldner
haben ausnahmslos auch hohe Steuerriicksténde
und hohe Zahlungsverpflichtungen an andere
Staatsuntemehmen. Mangelnde Disziplin auf
den Kapitalméirkten hat also zu einer Perpetuie-
rung weicher Budgetbeschrinkungen fiir ver-
lusttrichtige Staatsunternchmen beigetragen.
Private Unternehmen miissen sich fast aus-
schiieBlich aus eigenen Profiten finanzieren.
Damit hat sich eine langfristig effiziente Inter-
mediation auf dem polnischen Kapitalmarkt
bislang nicht herausgebildet. Will die polnische
Regierung einen Kollaps ihres Bankensystems
verhindern, muB sie die entsprechenden Schul-
den streichen oder die maroden Betriebe am Le-
ben erhalten. Beides birgt aufgrund der GroBen-
ordnung des lange vemachlissigten Problems
ein stark inflationdres Potential [Gomulka,
1993, S. 191.25 :

In Ungarn wurden im Dezember 1991 ein
neues Konkursgesetz und weitreichende Ban-
kenregulierungen erlassen. Die Folge war ein
emeuter Produktionseinbruch und eine Welle
von Bankrotten (4 200 Antrige auf Vollstrek-
kung allein im Jahr 1992). Es hat sich gezeigt,
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Tabelle 5 — Notleidende Kredite im Bankensektor: Polen, Ungarn und Tschechoslowakei

Polen 1991:
i 1992: 60 800 Mrd. Zi1
1993 (Mirz): 85 100 Mrd. Z1

Ungarn 1987: 3 Mrd. Ft -
1990: 43Mrd. Ft
1991: 148 Mrd. Ft
1992: 265Mrd. Rt
1993:  194,3 Mrd. Ft

Absolute Summe Anteil an allen Krediten
Tschechoslowakei 1992: 130 Mrd. Ksc 1987: 0,3 vH alle Banken
davon: Ksc 55 Mrd. Ksc zweifelhaft; 1990: 2,6 vH alle Banken
i Ksc 75 Mrd. Ksc nicht bedienbar. 1992: - 11 vH alle Banken
15 vH Staatsbanken
30 500 Mrd. Z1 1991: 16 vH alle Banken

davon: 38,4 Mrd Ft unterdurchschnittlich,
67,5 Mrd. Ft zweifelhaft,
88,4 Mrd. Ft “schlecht”

1992: 26 vH alle Banken

1993: 32 vH alle Banken

1990: 10 vH Staatsbanken
1991: >20 vH Staatsbanken
1992:  30-60 vH Staaatsbanken

1990: 7vH
1992: 20vH
1993 15vH

Quelle: Buch et al. [1994].

daB mit dieser Schockmethode fiir Banken nur
unzureichende Anreize bestanden, sich an Re-
strukturierungsverhandlungen mit Unternehmen
zu beteiligen. Bei der Riickzahlung von Schul-
den aus aufgeldstem Betriebskapital wurden
Banken an letzter Stelle beriicksichtigt. Folg-
lich warteten Ende 1992 noch 60 vH aller Kon-
kursfille auf eine gerichtliche Einigung [Sza-
nyi, 1993, S. 17]. Die 1992 eingefiihrte Eigen-
kapitalquote von 8 vH der Kreditvergabe zwang
die Banken gleichzeitig zu einer duflerst zu-
riickhaltenden Kreditpolitik. Der Unterneh-
menssektor zahlte wihrend des gesamten Jahres
1992 mehr an Sparguthaben ein, als er an Kre-
diten zur Verfiigung gestellt bekam. Gleichzei-
tig klafften Kredit- und Einlagenzinsen weiter
auseinander, ein Indiz fiir die Unterkapitalisie-
rung des Bankensystems [siche Begg und Por-
tes, 1992]. Erst Mitte 1992 wurde dann ein
wirksames Konsolidierungsprogramm im Um-
fang von 104 Mrd. Ft zur Entlastung des Ban-
kensektors bewilligt. Der Anteil der schlechten
Kredite am Gesamtvolumen ging von iiber 30
auf 12 vH Ende des Jahres zuriick. Dennoch
scheint das erste Konsolidierungsprogramm
von 1992 gescheitert zu sein, da im Verlauf des
Jahres 1993 die schlechten Kredite sich wieder

auf 300 Mrd. Ft verdoppelten [FAZ, 22. Mirz
1994]. Dies entsprach fast 40 vH aller Kredite
an den Unternehmenssektor. Folglich war auch
1993 kein Anstieg der Nettokreditvergabe an
den Unternehmenssektor zu verzeichnen.2® Die
ungarische Finanzkrise bremst weiter die er-
hoffte wirtschaftliche Erholung [siche auch Bu-
dapest Bank, 1993]. s
Sicherlich kann von einer endgiiltigen Stabi-
lisierung des tschechischen Bankensystems
noch nicht die Rede sein. Nach Angaben
Hmgcirs [1993, S. 315] stieg der Anteil notlei-
dender Kredite in tschechischen Geschiifisban-
ken 1993 weiter an. Gleichzeitig wurden bis
Ende 1993 von Geschiftsbanken knapp 800
(von insgesamt 1 300) Konkursverfahren einge-
leitet [CBU, 1994, S. 549]. Nach dem Zusam-
menbruch einer kleinen Bank (Kreditni a pru-
myslova Banka) im Januar 1994 hat die Zen-
tralbank eine tiefgehende Priifung aller Banken
angekiindigt. AuBerdem haben die Banken ihre
Riicklagen erheblich aufgestockt. Die finanziel-
len Resultate bei der griften Geschiftsbank,
Kommercni Banka, deuten fiir 1993 auf eine
klare Verbesserung der Situation [CBU, 1994,
S. 562]. Die Kreditzinsen sind konstant geblie-
ben und liegen nur etwa 7 Prozentpunkte iiber
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den Einlagenzinsen. Trotz Einfilhrung der
Mehrwertsteuer Anfang des Jahres betrug die
Inflation auch 1993 nur knapp 20 vH. Dies
spricht fiir eine relative Stabilitdt im tschechi-
schen Bankensystem. Die Zunahme der Kredite
an den Privatsektor zeigt auBerdem, daB das
tschechische Bankensystem eine wichtige Inter-
mediationsrolle auf den Kapitalmérkten wahr-
nimmt. Dies soll abschlieBend an der Rolle der
Geschiiftsbanken im tschechischen *“Voucher”-
Privatisierungsprogramm verdeutlicht werden.

3.  Banken und Privatisierung in der
Tschechischen Republik

Die Voucher-Privatisierung erfolgt durch die
Ausgabe von Gutscheinen an die gesamte Be-
volkerung. Diese dienen zum Erwerb von Un-
temehmensanteilen in mehreren Runden staatli-
cher Auktionen. Kritiker dieser Privatisierungs-
methode befiirchten vor allem eine Fragmentie-
rung der Eigentumsrechte, was eine effektive
Kontrolle des Untemnehmens erschweren wiirde
[Earle et al., 1993]. In dieser Situation kommt
Institutionen der finanziellen Intermediation
eine besondere Bedeutung zu. Sie haben besse-
ren Zugang zu Informationen iiber die zur Pri-
vatisierung anstehenden Untemehmen. Durch
das Biindeln von Gutscheinen kénnen sie Risi-
ken besser streuen. Gleichzeitig k6nnen sie im
Namen ihrer Anleger eine kontrollierende
Mehrheit in einem Unternehmen erwerben und
damit praktisch die Rolle von Universalbanken
wahrnehmen,

Die erste Runde der Voucher-Privatisierung
in der Tschechischen Republik hat die wichtige
Rolle der institutionellen Investoren bestétigt.
72 vH der an die Bevolkerung verteilten Gut-
scheine wurden durch Investmentfonds plaziert
[EBRD, 1993b, S. 40]. Unter den 5 groBten
Fonds werden 4 indirekt durch kommerzielle
Banken kontrolliert [PlanEcon, 1993c]. Die 10
groBten Fonds haben einen Marktanteil von 56
vH, was eine hinreichende Konzentration er-
warten 14B8t. Hmcir [1993, S. 325] schluBfol-
gert, daB “the distribution of shares which de-
veloped from the first wave is mostly consid-

ered as more or less optimal”. In der Tat haben
sich die Fonds 1993 vermehrt in die Restruktu-
riecrung von Staatsunternechmen eingeschaltet
[CERGE, 1993]. Die verbesserte Kapitalbasis
erlaubt es den von Banken kontrollierten
Fonds, auch lingerfristige Investitionen zu fi-
nanzieren.2’ Da die durch Gutscheine erworbe-
nen Aktien aufgrund politischer Schwierigkei-
ten mit der Slowakischen Republik erst im
April 1993 an die Aktiondre bzw. die Fonds
verteilt wurden, steht eine Bewertung der An-
passungsbemiihungen in privatisierten Unter-
nehmen noch aus [Buch et al., 1994].

Einige Beobachter befiirchten, daB die aus
der tschechischen Privatisierungsmethode resul-
tierenden Eigentumsverflechtungen zwischen
Kreditgebern und Kreditnehmem zur Vertu-
schung finanzieller Schwierigkeiten verleiten
kénnten [EBRD, 1993b]. Insbesondere das
Ausbleiben groferer Firmenbankrotte wird auf
die Rolle der Banken bei der Privatisierung zu-
riickgefiihrt. Allerdings sprechen einige Indi-
zien gegen diese Einschidtzung. Gerade Staats-
unternehmen unterlagen vor der Privatisierung
harten Kreditrestriktionen, wie ihr abnehmender
Anteil am Gesamtkreditvolumen zeigt. Capek
[1993, S. 18] stellt fest, daB die Profitabilitét im
Staatssektor 1992 mit 8 vH im Durchschnitt
iiber der des privaten Sektors (6,8 vH) lag. Die
ersten registrierten Bankrotte betrafen folglich
auch vomehmlich kleinere Privatunternehmen,
Buch et al. [1994] beobachten zudem, da3 die
Anpassung (gemessen am Beschiftigungsab-
bau, an technologischen und orgnisatorischen
Verdnderungen und an der Nachfrageorientie-
rung) von Staatsunternchmen vor der Privatisie-
rung in der Tschechischen Republik vergleichs-
weise groB war. Interessanterweise waren Fir-
men in der Voucher-Privatisierung beim Abbau
der Uberbeschiftigung sogar aktiver als Unter-
nehmen, die fiir einen Verkauf an einen exter-
nen Investor vorgeschen waren. Die Analyse
des tschechischen Arbeitsmarktes in Kapitel II
bestétigt diese Einschitzung. Die meisten pri-
vatisierten Staatsunternehmen scheinen sich
also in einer keineswegs desolaten finanziellen
Situation zu befinden. Die Anreize zur Vertu-
schung wéren demnach gering. Ob die tschechi-



sche Privatisiecrung zur Entstehung eines effi-
zienten Universalbankensystems fiihren wird,
kann an dieser Stelle nicht abschlieBend beant-
wortet werden.

Festzuhalten bleibt, daB sich der tschechische
Kapitalmarkt dank rechtzeitiger regulatorischer
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Eingriffe der Regierung und dank einer konse-
quenten Stabilisierungspolitik in einer relativ
stabilen Verfassung befindet. Damit ist der
Grundstein fiir kommendes Investitionswachs-
tum gelegt.

IV. Schlubemerkungen

Jede Analyse der Transformationsprozesse in
Mittel- und Osteuropa ist mit groBen statisti-
schen Unsicherheiten behaftet. Klare wirt-
schaftspolitische Aussagen miissen daher zum
Teil auf empirisch nicht belegbaren Argumenta-
tionsschliissen aufbauen. Obwohl vor allem mi-
krookonomische Untersuchungen fehlen, wel-
che die hier vorgelegte positive Bewertung der
tschechischen Transformation unterstiitzen wiir-
den, spricht die anhaltende makrotkonomische
Stabilitdt doch auch fiir eine realwirtschaftliche
Konsolidierung,.

Folgende SchluBfolgerungen ergeben sich
aus der Analyse dieses Diskussionsbeitrages:

Erstens sollten sich Regierungen im Trans-
formationsproze auf den Abbau von Rigidité-
ten bei der mikroSkonomischen Anpassung
konzentrieren. Die Grundlage fiir kiinftiges
Wachstum wird durch die Reallokation von
Produktionsfaktoren zu effizienteren Verwen-
dungen gelegt. Damit stehen Linder wie die
Tschechische Republik mit einem sehr hohen
Anteil des Staatssektors — anndhemnd 100 vH
in der Tschechoslowakei vor der Transforma-
tion — vor gewaltigen strukturellen und inst-
tutionellen Herausforderungen. Der bisherige
Verlauf der Transformation in der Tschechi-
schen Republik zeigt, daf die Politik einer kon-
sequenten Hartung von Budgetbeschrinkungen
fiir Staatsunternehmen die entscheidende Vor-
aussetzung fiir das schnelle Wachstum des pri-
vaten Sektors, besonders im Dienstleistungsbe-
reich, war. Trotz einer im Vergleich zu Polen
und Ungam anfdnglich geringeren Bedeutung
des Privatsektors in der Tschechischen Repu-
blik hat er sich schnell zum Motor der einset-
zenden Wachstumsdynamik entwickelt.

Zweitens zeigt das Beispiel einer niedrigen
Arbeitslosigkeit in der Tschechischen Republik,
daB sich die sozialen Kosten des Systemwech-
sels durch institutionelle Regelungen begrenzen
lassen, die keine Verlangsamung des Reform-
tempos voraussetzen. Die niedrige Arbeitslosig-
keit in der Tschechischen Republik 148t sich
weder allein durch positive exogene Faktoren
erkliren, noch ist sie Ausdruck einer mangeln-
den Strukturanpassung im staatlichen Industrie-
sektor. Vielmehr haben eine disziplinierte
Lohnpolitik und die Betonung einer aktiven Ar-
beitsmarktpolitik in der Tschechischen Repu-
blik eine Profitabilititskrise im Staatssektor
verhindert und die Eintrittsbarriere fiir neue
Unternehmen. niedrig gehalten. Dies Beispiel
zeigt, daB eine Arbeitslosigkeit in der GroSen-
ordnung von 15 vH weder unvermeidlich noch
fiir eine Anpassung auf dem Arbeitsmarkt not-
wendig ist. Es ist vielmehr wahrscheinlich, dafl
zu grofiziigige Sozialversicherungssysteme den
Transformationsékonomien strukturelle Proble-
me dhnlich wie in Westeuropa aufhalsen und
damit die Chance fiir eine alternative Arbeits-
marktpolitik vertan wird.

Drittens kommt es fiir eine erfolgreiche Sta-
bilisierung und effiziente Kapitalallokation in
erheblichem MaBe auf eine friihzeitige Konsoli-
dierung des Bankenwesens an. Auch wenn dem
offiziellen Bankensektor wie in Polen keine
groBe Rolle bei der Finanzierung privater Inve-
stiionen zukommt, kann eine Alimentierung
maroder Staatsbetriebe durch das Finanzsystem
eine destabilisierende Wirkung haben. Nach
einer ersten Phase der straffen Geldpolitik und
Entlastung der staatlichen Banken hat die
Tschechische Republik einen erfolgverspre-
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chenden Weg zu einem Universalbankensystem
eingeschlagen. Dies kénnte auch langfristig die
Modemisierung des Industriesektors entschei-
dend unterstiitzen. Besonders die herausragende
Rolle der Geschiftsbanken bei der Massenpri-
vatisierung in der Tschechischen Republik hat
zum schnellen Abschlu8 der ersten Privatisie-
rungsrunde beigetragen und verspricht ein ef-
fektives Instrument zur Untemehmenskontrolle
zu werden. Die friihe Konsolidierung des tsche-
chischen Bankensystems scheint dafiir eine
wichtige Grundlage gewesen zu sein.

Fiir dieses Jahr wird den Tschechen ein
Wachstum von 2-3 vH vorausgesagt [IMF,
1993b]. Es ist nicht anzunchmen, dafl ausge-
rechnet im Zuge des einsetzenden Aufschwungs
wachsende Arbeitslosigkeit und eine Finanzkri-
se zu den zukiinftigen Problemen tschechischer
Wirtschaftspolitik zidhlen werden. Damit hat die
Tschechische Republik die Transformationskri-
se als einziges Land ohne nennenswerte makro-
dkonomische Ungleichgewichte iiberstanden.
Dies ist kein Wunder, sondemn die Frucht einer
konsequenten Politik.
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Diese Zahlen lassen sowohl den SchluB auf einen dynamischen Stellenmarkt in der Tschechischen Republik als auch
auf einem gravierenden “mismatch” zu [Burda, 1993]. Im Hinblick auf die relativ geringe regionale Varianz in den
Arbeitslosenquoten innerhalb der Tschechischen Republik spricht einiges fiir die erste Erklarung (siche Kapitel 11.2).
1992 entfielen 37 vH aller gemeldeten offenen Stellen auf den Privatsektor [Janacek, 1993, S. 20].

Zahlen fiir die Tschechische Republik waren leider nicht verfiigbar.

Dem entspricht, daB der Anteil der Industrie an der gesamtwirtschaftlichen Wertschépfung 1989 im tschechischen
Teil der CSFR 48 vH, in Ungarn aber 33 vH und in Polen 41 vH betrug [PlanEcon, 1993].

Die Erwerbslosenzahlen sind etwas hoher, da sie sich auf das Jahresende beziehen, wihrend die Gesamtbeschiftigung
von GUS [1994] im Jahresdurchschnitt angegeben wird.

Alternativ kénnte man diese 300 000 Erwerbspersonen auch von der Erwerbsbevilkerung abziehen. Da die Erwerbs-
quote insbesondere von Frauen relativ hoch war, kénnten tatsichlich weibliche Erwerbspersonen aus der Erwerbsper-
sonenbevolkerung ausgeschieden sein. Es ergibe sich dann fiir 1992 eine Arbeitslosenquote von 3,3 vH statt knapp 3
vH im Jahresdurchschnitt.

Im Vergleich dazu weist Polen das interessante Phinomen auf, daB8 ein Labour Force Survey 1993 etwa 400 000 Er-
werbslose weniger erfaBte, als offiziell registriert waren [GUS, 1994].

Interessanterweise ist die Arbeitslosigkeit 1992 auch in der Slowakei gefallen. Auch dort scheint also eine Realloka-
tion von Arbeitsplitzen stattzufinden [Burda, 1993]. Dies deutet auf die wichtige Rolle der Arbeitsmarktpolitik in
beiden Lindern hin. Wie sich der Arbeitsmarkt in der Slowakei seit der Trennung entwickelt hat, bleibt aber bislang
ziemlich unklar. :

Wie in der Einleitung erwihnt, liegt diesem Diskussionsbeitrag eine Interpretation des Produktionsriickgangs zugrun-
de, die den Zusammenbruch der planwirtschaftlichen Koordination als negativen Angebotsschock in den Vordergrund
stellt. Vgl. auch dazu Bruno [1992, S. 10], Raiser [1993] und Schmieding [1993].

Wie Pinto et al. [1993] allerdings feststellen, vollzieht sich die industrielle Anpassung im Staatssektor sehr unter-
schiedlich. Es bleiben einige faktisch bankrotte Unternehmen nur aufgrund staatlicher Subventionen bestehen.

Es ist anzumerken, daB sowohl in Ungarn als auch in Polen die Produzentenpreise zunichst schneller als die Konsu-
mentenpreise gestiegen sind. Dies brachte den Unternehmen anfinglich eine willkommene Entlastung. Seit 1991 hat
sich dieses Verhilinis jedoch umgedreht, was in Polen zu sinkenden realen Arbeitseinkommen bei steigenden Lohnko-
sten gefiihrt hat. Ein Grund fiir diese Preisschere ist in der ﬁbcrbewertung des Wechselkurses zu suchen, die die
Kapitalgiiter- und Materialimporte verbilligt, wihrend die graduelle Liberalisierung der Mieten und Transportpreise
vor allem die Konsumenten trifft. Eine Kritik der Lohnpolitik in beiden Lindern muB sich der Schwierigkeiten einer
moderaten Lohnentwicklung unter diesen Umstinden bewuft sein.

1993 betrug der durchschnittliche Nettolohn in der tschechischen Industrie umgerechnet 146 $. In Ungarn waren es
195 $ und in Polen 186 $.

1993 stiegen die Exporte der tschechischen Republik abziiglich des stark reduzierten Handels mit der Slowakei um 6
vH. In Ungam wurde ein Riickgang um 24 vH verzeichnet, in Polen fielen die Exporte um 5 vH. Bei den Direktinve-
stitionen hat die Tschechische Republik inzwischen beinahe mit Ungarn gleichgezogen.

Bemerkenswerterweise gab es in der Tschechischen Republik kaum gewerkschaftlichen Widerstand gegen Reallohn-
einbuBen. Dies mag zum Teil mit der Tradition stabilititsorientierter Politik in der Tschechoslowakei zusammenhin-
gen [Dornbusch, 19921, zum Teil auch mit der schwicheren Ausgangsposition tschechischer Gewerkschaften [Myant,
1993]. Wie in Kapitel III niher erldutert wird, liegt der Hauptgrund aber in einer konsequenten Stabilisierungspolitik,
die sich nicht zu einer monetiren Lockerung verleiten lieB. In Polen scheiterten Lohnkontrollen 1990 an der makro-
okonomischen Inkonsequenz der polnischen Regierung [Raiser, 1993].

In Polen betrugen die Lohnnebenkosten, die ganz vom Arbeitgeber getragen werden, 47 vH der Lohnsumme [EBRD,
1993a, S. 62].
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15 Burda [1993]) konstruiert einen Index, der angibt, wie attraktiv Arbeitslosigkeit im Vergleich zu einer Anstellung ist.

Ungam schneidet mit 3 388 Punkten am schlechtesten ab. Polen kommt auf 1 240 Punkte, die Tschechoslowakei nur
auf 522 Punkte.

16 pie folgenden Ausfiihrungen stiitzen sich auf die ausfiihrliche Analyse von Schmieding und Buch [1992] und Buch

[1993]. Siehe auch Buch et al. [1994].

17 Siche z.B. Szanyi [1993, S. 6]. Ahnliches erfuhr der Autor auch bei Gesprichen mit Prof. Liszlo Csaba und Dr. Indith

Varta in Budapest im April 1993.

18 1991 gingen immer noch 71 vH aller offiziellen Kredite an Staatsunternechmen, weit mehr als deren Anteil am Brutto-

sozialprodukt.

19 Da anders als in Polen der Bestand an “schlechten” Krediten vor Beginn der Transformation nicht durch eine Hyperin-

flation entwertet wurde, kann das Problem der Bankenreform in der Tschechischen Republik sogar als noch dringli-
cher erachtet werden [Hmcir, 1993, S. 315].

20 Internationale Statistiken [IMF, 1993a] geben einen Anteil von 60 vH an, in dem allerdings private Haushalte enthal-

ten sind. Der AbschluB der ersten Privatisierungsrunde im April 1993 hat zudem zum Anstieg der Kreditvergabe an
den Privatsektor 1993 beigetragen (Tabelle 4).

21 Calvo und Kumar [1994] zeigen in einem Finanzmarktmodell mit unterkapitalisierten Banken die “crowding-out”-

Effekte hoher Budgetdefizite.

22 Ein Indiz fiir die glaubwiirdige Hirtung von Budgetbeschrinkungen in der Tschechoslowakei ist, da die zwischenbe-

triebliche Verschuldung schon Ende 1991 ihren Hohepunkt (23 vH des Bankkreditvolumens) erreichte und seitdem
fillt. Ungarn, das frilher mit Finanzmarktreformen begann, muBte einen Anstieg der zwischenbetrieblichen Verschul-
dung auf 26 vH des Kreditvolumens hinnehmen, bevor die Konkurswelle 1992 zu einer drastischen Abnahme dieser
alternativen Finanzierungsquelle fithrte {Buch et al., 1994]. Raiser {1993] zeigt am Beispiel Polens, daB ein Anstieg
der zwischenbetrieblichen Verschuldung ein Indiz fiir weiter bestehende weiche Budgetbeschrinkungen darstellt.

23
24

Fiir eine Kritik der erratischen Zinspolitik der polnischen Regierung, sieche Winiecki [1993].

Myant [1993, S. 219] schreibt dazu: “The banks were given the main role in selecting which enterprises were to be
helped and their criterion was the plausibility of future business plans”.

25 Ende 1992 wurde ein Restrukturierungsprogramm fiir polnische Staatsunternehmen beschlossen. Es gibt Banken mehr

Freiraum, sdumige Schuldner zum Bankrott zu zwingen, und sieht die Verwendung des Stabilisierungsfonds fiir den
polnischen Zloty zur Rekapitalisierung des Bankensystems vor. Ob diese MaBnahmen ausreichen, um eine groBere Fi-
nanzkrise zu verhindern, bleibt abzuwarten.

26 Im Mirz 1994 hat die ungarische Regierung ein zweites Bankenkonsolidierungsprogramm beschlossen. Durch Uber-
nahme von Kapitalanteilen an den gréfiten ungarischen Banken sollen sie die gesetzliche Eigenkapitalquote von 8 vH
erreichen. Zur Finanzierung ist die Ausgabe von Staatsanleihen vorgesehen, obwohl das Budgetdefizit schon 1993
etwa 8 vH des Bruttosozialprodukts entsprach [NBH, 1993]. Abgesehen von den negativen Folgen der Staatsverschul-
dung fiir private Investoren sieht sich die ungarische Regierung einem wachsenden Glaubwiirdigkeitsproblem gegen-
iiber. Denn Staatsunternehmen scheinen die Bankenkonsolidierung zum AnlaB zu nehmen, bislang gute Kredite nicht

mehr zu bedienen. Das Problem des “moral hazard” zeigt, wie wichtig eine frithe Rekapitalisierung in der Tschechi-
schen Republik war.

27 Schon 1992 war die Quote von kurzfristigen zu langfristigen Krediten im Bankensektor von 65 vH im Mirz auf 58 vH

im Dezember gefallen [SBCS, 1992].
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