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Kurzfassung

1. Trotz einer raschen und tiefgreifenden aul3enwirtschaftlichen Liberalise-
rung gleich zu Beginn der Transformation liegt der Beitrag der Exporte
zum gesamtwirtschaftlichen Wachstum der letzten Jahre fur Tschechien
und die Slowakel nur in der GrofRenordnung von internationa ahnlich
offenen OECD-L&ndern, die keinen auf3erordentlichen Liberdisie-
rungsimpuls erfahren haben.

Diese Arbeit verkniipft zwel empirische Trends, die sich in den meisten
Transformationslandern — und in besonders starkem Ausmal3 in Tsche-
chien und der Slowakei — beobachten lassen, um die bisherige Schwéache
der aulenwirtschaftlichen Impulse fir das gesamtwirtschaftliche
Wachstum beider Lander zu erkléren. Zum einen steigt, parallel zum
Schrumpfen der Uberdimensionierten industriellen Sektoren dieser
Volkswirtschaften, der Anteil des Dienstleistungssektors an der gesam-
ten Beschaftigung und am BIP seit Anfang der neunziger Jahre stetig an.
Zum zweiten erfahren diese Lander im gleichen Zeitraum eine stetige re-
ale Aufwertung, unabhangig vom gewahlten Mal3 des realen Wechsal-
kurses und auch vom Wechselkursregime.

Eine Ursache fur bisher ausbleibende, grofRere aul3enwirtschaftliche
Impulse fur Erholung und Wachstum ist demnach in der transformati-
onsspezifischen, gesamtwirtschaftlichen Reallokation der Ressourcen zu
suchen: Ganz im Gegensatz zur Resktion auf Ubliche Liberalisierungs-
und Strukturanpassungsprogrammen in Entwicklungs- und Schwellen-
landern, die externe Wachstumsimpulse verstéarken sollen, ist diese
Redllokation in den Transformationdandern bisher typischerweise aus
dem Sektor handelbarer Giter in Richtung nicht-handelbarer Gliter, ins-
besondere Dienstleistungen, verlaufen. Dieser auf das ursprungliche Un-
gleichgewicht zwischen den entsprechenden volkswirtschaftlichen Sek-
toren vor der Transformation zurlickzufiihrende Prozef3, der in Tsche-
chien und der Slowakel besonders ausgepragt verlaufen ist, hat eine
trendmaldige reale Aufwertung in Gang gesetzt, die sich bisher wiederum
als Barriere gegen exportorientierten Aufschwung und Wachstum erwie-
sen hat. Die Verteilung der auslandischen Direktinvestitionen, die bisher
in erstaunlichem Ausmal in den Dienstleistungssektor geflossen sind,
hat diesen Effekt vermutlich noch verstarkt.
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2. Die Volkswirtschaften der Slowakei und Tschechiens sind mit einem
gesamten Aul3enhandel in der Grofdenordnung des BIP Musterbeispiele
kleiner, offener Volkswirtschaften. Aufgrund der Erfahrungen anderer
kleiner, offener Volkswirtschaften wahrend der letzten drei Jahrzehnte
gelten ihre langfristigen Wachstumsaussichten daher a's auf¥erordentlich
gut.

Die zu Beginn der Transformation in der damaligen Tschechos owakel
rasch implementierte aul3enwirtschaftliche Liberaliserung hat zundchst
eine starke geographische Reorientierung des AuBenhandels herbeige-
fuhrt: War die tschechoslowakische Wirtschaft bis zum Ende der achtzi-
ger Jahre auf den RGW fixiert, so reicht die AuRenhandelsintensitat
Tschechiens und der Slowakei mit der EU mittlerweile fast an den Intra-
EU-Handel heran. Diese starke geographische Reorientierung des Au-
Renhandels wird zunehmend fi wenn auch sichtbar langsamer i von einer
Anderung der giitermaBigen AuBenhandelsstruktur begleitet. Demnach
ist es im Handel mit der EU zumindest Tschechien bereits gelungen, an-
spruchsvollere Guter mit héherem Wertschopfungsanteil zu exportieren,
wahrend die Slowakei allerdings bisher ihre iberkommene Spezialisie-
rung in weniger anspruchsvolle Glter mit geringerer Wertschdpfung
fortgesetzt hat.

3. Dietiefgreifend vorgenommene auf3enwirtschaftliche Liberaisierung und
die damit enhergehende geographische Reorientierung und die
(zumindest im tschechischen Fall) guterméldige Diversifikation lassen
erwarten, dal3 die gesamtwirtschaftlichen Wachtumsbeitrdge aus der
AuRenwirtschaft bei der wirtschaftlichen Erholung nach Uberwindung
der Transformationsrezession Uber das Ausmal3 hinausgehen, dal3 tbli-
cherweise in ,normaen* Volkswirtschaften in ,normalen” konjunkturel-
len Aufschwungphasen beobachtet wird. Der Wachstumsbeitrag der Ex-
porte von Gitern und Dienstleistungen betrug in Tschechien zwischen
1994 und 1997 durchschnittlich 4 Prozentpunkte und in der Slowakei im
gleichen Zeitraum 3,4 Prozentpunkte. Eine signifikante Abweichung die-
ser Exportimpulse fir das gesamtwirtschaftliche Wachstum bei der U-
berwindung der Transformationsrezession — relativ zur normalen, kon-
junkturbedingten Erfahrung von OECD-Landern — l&f% sich fur Tsche-
chien und die Slowakei allerdings eindeutig nicht feststellen, tbrigensim
Gegensatz zu anderen CEFTA-L&ndern wie Ruméanien und Ungarn.

4. Die Vermutung liegt nahe, dal3 die zweifellos vorhandenen Liberalisie-
rungsgewinne durch die reale Aufwertung der tschechischen und slowa-
kischen Wahrungen neutralisiert wurden. Tatsdchlich stehen die aulen-
wirtschaftlichen Entwicklungen in Tschechien und der Slowakei tiber die
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Zeit in einem engen Zusammenhang mit den Bewegungen der reden
Wechselkurse, insbesondere gegentber der DM, der im AulRenhandel
dieser Lander dominierenden Wahrung. Zudem |&/% sich — quer Uber die
CEFTA-Lander — mittelfristig ein negativer Zusammenhang zwischen
dem Ausmal3 der realen Aufwertung und den Beitrdgen der Exporte zum
gesamtwirtschaftlichen Wachstum demonstrieren.

Diese Arbeit stellt zwischen der stetigen realen Aufwertung und der ge-
samtwirtschaftlichen Reallokation der Beschéftigung wahrend der
Transformation eine Beziehung her. In Reaktion auf das ursprungliche
Ungleichgewicht zwischen den entsprechenden volkswirtschaftlichen
Sektoren fiihren demnach Preisfreigabe und Marktzutrittsliberalisierung
in Transformationsékonomien zur schnellen Entstehung und Ausweitung
des Sektors international nicht-handelbarer Giiter, insbesondere auf dem
Markt fir Dienstleistungen. Arbeitskréfte wandern aus den vormaligen
UberschuRangebotssektoren in vormalige UberschuBnachfragesektoren,
also v.a. aus der Industrie und der Landwirtschaft in die Dienstleistun-
gen: Dieser ReallokationsprozeR fiihrt zu einer fi durch die Preisliberali-
sierung ermoglichten i intersektoralen Preis- und Lohndifferenzierung,
also zu einem Anstieg der Preisrelation zwischen nicht-handelbaren und
handelbaren Gutern mit dem Resultat einer realen Aufwertung.

Natdrlich erwartet man einen solchen Zusammenhang zwischen realer
Aufwertung und fundamentalen, realwirtschaftlichen Bestimmungsgriin-
den eher mittel- und langfristig als in der kurzen Frist, in der typischer-
weise nominale Kursédnderungen reale Wechselkursbewegungen domi-
nieren. Tatsachlich haben mittelfristig im Zuge der Transformation auch
die CEFTA-Okonomien starker aufgewertet, die eine stirkere gesamt-
wirtschaftliche Reallokation der Beschaftigung hin zu Sektoren nicht-
handelbarer Giter, v.a. Dienstleistungen, erfahren haben. Das sind insbe-
sondere Tschechien und die Slowakei. Die in dieser Arbeit aufgefiihrten
Schéatzungen bestatigen aber auch, daR die gesamtwirtschaftliche Real-
lokation der Beschaftigung im Zuge der Transformation bisher auch
kurzfristig, d.h. von Jahr zu Jahr, einen signifikanten EinfluR auf Ande-
rungen des realen Wechselkurses ausgetbt hat.

Im Transformationsprozel3 existiert demnach eine Verknipfung zwi-
schen gesamtwirtschaftlicher Reallokation der Beschaftigung aus dem
Sektor handelbarer Giiter in den nicht-handelbarer Giter und einem An-
stieg der relativen Preise und Loéhne fur nicht-handelbare Giiter, also ei-
ner trendmagigen, realen Aufwertung. Wegen des zumindest kurz- und
mittelfristig engen Zusammenhangs zwischen realem Wechselkurs und
auBenwirtschaftlicher Entwicklung kann ein solcher Mechanismus im
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Zuge der Transformation die exportorientierte Erholungsphase sehr
stark eingrenzen.

Das in Tschechien und der Slowakei seit 1994 zu beobachtende Wirt-
schaftswachstum ist bisher eher nachfrage- als angebotshbeschrankt, wie
auch in anderen mittel- und osteuropdischen Volkswirtschaften nach
zumindest vorlaufiger Uberwindung der Transformationsrezession.
Trotzdem gibt es schon erste Hinweise darauf, inwieweit die auRenwirt-
schaftliche Liberalisierung die i im langfristigen Wachstumsprozel} do-
minierende fi Produktivitatsentwicklung, v.a. Uber audandische Direkt-
investitionen und den direkten Aul3enhandel, beeinflufd. Die fir Tsche-
chien vorliegenden Ergebnisse vergleichender Studien weisen darauf hin,
dal’ sowohl die bisherige Verdnderung der Struktur der Exporte in die
EU as auch Produktivitatsveranderungen auf betrieblicher Ebene v.a.
auf Importe von Kapitalgitern und Zwischenprodukten positiv reagie-
ren; audandische Direktinvestitionen spielen demgegeniiber nur eine
untergeordnete Rolle.

Diese Ergebnisse stehen durchaus im Einklang mit den Ausfihrungen
in dieser Arbeit: Ein grof3er Teil der audandischen Direktinvestitionen in
Tschechien und der Slowakel geht in die Dienstleistungen und verstarkt
so den negativen Effekt der oben diskutierten transformationsspezifi-
schen Reallokation der Beschéftigung auf aulRenwirtschaftliche Wachs-
tumsimpul se.

Es gibt demnach einen transformationsspezifischen Reallokationsprozef3,
vom Sektor handelbarer Guter in nicht-handelbare Guter, der in Tsche-
chien und der Slowakei — im Vergleich mit anderen CEFTA-Landern —
bisher sehr ausgepragt ist. Dieser Reallokationsprozef3 widerspricht dia-
metral der in Ublichen aulenwirtschaftlichen Liberaliserungs- und
Strukturanpassungsprogrammen intendierten Ressourcenreallokation,
die jagerade in die umgekehrte Richtung verlaufen soll.

Begreift man Transformation as ,, gesamtwirtschaftliche Reallokation
von Ressourcen plus betriebliche Restrukturierung”, dann &/ sich erse-
hen, dal} die zunéchst wirksam werdende transformationsspezifische
Reallokation von Ressourcen aus frilheren UberschuRsektoren in frithere
UberschuRnachfragesektoren sich als Barriere gegen ein exportorien-
tiertes Wachstum erweist; positive Impulse fir ein exportorientiertes
Wachstum sind demnach erst von einer erfolgreichen zweiten — und vor-
aussichtlich langer andauernden — Phase der Transformation, der be-
trieblichen Restrukturierung zu erwarten.

Waéhrend in Tschechien die weiterhin unklaren Machtverhaltnisse zwi-
schen den in Fragen der Wirtschaftspolitik stark differierenden Sozial-



Barrieren gegen exportorientiertes Wachstum Xiii

demokraten und Biirgerlichen Demokraten zu einer Verzdgerung der
Umsetzung notwendiger wirtschaftspolitischer Entscheidungen in Fi-
nanzpolitik und Privatisierung beitragen, ermoglichten die Ergebnisse
der Parlamentswahlen vom September 1998 in der Slowakei einen politi-
schen Neubeginn. Die bisherigen Oppositions- und neuen Regierungs-
parteien verfligen Uber eine verfassungsdndernde Mehrheit im neuen
Parlament, und haben sich (ber die Bildung einer Regierung des neuen
Ministerprasidenten Dzurinda (SDK) geeinigt. In Anbetracht der Hin-
terlassenschaft der alten steht die neue slowakische Regierung vor einer
ganzen Reihe schwerwiegender, wirtschaftspolitischer Probleme. Zu den
dringendsten Aufgaben zdhlen die Einddmmung des anhaltenden dop-
pelten Defizits in Staatshaushalt und Leistungsbilanz und die Beseitigung
institutioneller Hindernisse fir eine funktionierende Marktwirtschaft.

10. Nach einem Bericht der EU-Kommission, der den nun beginnenden Bei-
trittsverhandlungen vorgeschaltet i<, ist Tschechien bei der Anndherung
an die EU im letzten Jahr nur wenig vorangeschritten. Entsprechend
wird das Land u.a. dazu aufgefordert, die Strukturdnderungen in der
Wirtschaft zu beschleunigen. Der zu diesem Themenkreis Mitte Novem-
ber von der tschechischen Regierung prasentierte Fahrplan fir die weite-
re Privatisierung der verbliebenen Staatsanteile bedeutet jedoch, gemes-
sen an den Programmen der bisherigen Regierungen Klaus und
Tobovsky, erhebliche Verzogerungen.

Fur die bisher — v.a. wegen Defiziten beim Aufbau einer funktionsfahi-
gen Demokratie — von der ersten Welle der EU-Erweiterung ausge-
schlossene Slowakei haben sich die Chancen auf eine Beschleunigung
der EU-Integration durch den Regierungswechsel vermutlich deutlich
verbessert. Allerdings stellt der gleiche Kommissionsbericht auch fest,
dal3 die slowakische Wirtschaft noch nicht as funktionierende Markt-
wirtschaft angesehen werden kann. Das Wirtschaftsprogramm der neuen
Regierung sieht denn u.a. auch eine Bankenprivatisierung unter Beteili-
gung auslandischer Investoren vor, und hat bereits einen Plan fir die Sa-
nierung von vier Grof3anken vorgelegt. Es ist jedoch anzunehmen, da
dieses Sanierungsprogramm bei weitem nicht ausreichen wird, den slo-
wakischen Bankensektor zu stabilisieren. Eine Fortsetzung des eingelei-
teten Kursverfalls der slowakischen Krone konnte fi bei der auReror-
dentlich hohen internationalen Verschuldung des Landes fi eine Vielzahl
von Betrieben in die Schuldenfalle laufen lassen, erste Anzeichen einer
solchen Entwicklung liegen bereits vor. Im schlimmsten Fall konnte die-
se Entwicklung durchaus den Rahmen einzelstaatlicher Sanierungsmai-
nahmen sprengen.
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Die anhaltende tschechische Wachstumskrise hat sich mittlerweile in eine
echte Rezession ausgeweitet, das BIP ging im ersten Halbjahr 1998 um
real 1,7% zurick. Auf der Verwendungsseite ist ein kontinuierlicher
Rickgang der heimischen Nachfrage festzustellen, der durch eine Wie-
derbelebung der Auslandsnachfrage nicht wettgemacht werden konnte.
Die Kombination aus starker Audlandsnachfrage und heimischer Rezes-
sion begrenzte das Leistungshilanzdefizit auf 1,9% des BIP im ersten
Halbjahr 1998, fir das gesamte Jahr 1998 wird ein Leistungshilanzdefizit
von 2-2,5% des BIP erwartet. Im kommenden Jahr mul3 jedoch mit ei-
ner Abschwachung der auslandischen Nachfrage gerechnet werden, die
heimische Nachfrage wird bestenfalls stagnieren. Entsprechend wird fir
1999 im gunstigsten Fall mit einem realen Nullwachstum gerechnet.

Das slowakische BIP stieg im ersten Halbjahr 1998 um 6,1%, weiterhin
leistet die heimische Nachfrage dazu den entscheidenden Beitrag. Als
Resultat stieg das Defizit der Leistungsbilanz im ersten Halbjahr 1998
auf 11%, nachdem es 1997, v.a. durch den Einsatz verschiedener Im-
portrestriktionen vortibergehend auf 6,9% des BIP hatte eingedammt
werden konnen. Fir das kommende Jahr wird zumindest mit einer deut-
lichen Wachstumsverlangsamung gerechnet, dazu sollen auch Kurzun-
gen der Offentlichen Investitionsausgaben beitragen. Die aullenwirt-
schaftliche Situation bleibt héchst instabil.

Sowohl auf gesamtwirtschaftlicher Ebene a's auch in der Industrie tber-
traf in der ersten Jahreshéfte 1998 in beiden Landern der Zuwachs der
Arbeitsproduktivitdét den Realohnanstieg. Der dadurch implizierte
Rickgang der Lohnstlickkosten bricht — zumindest vorlaufig — den seit
Jahren anhaltenden gegenteiligen Trend und trégt zur Erhéhung der in-
ternationalen Wettbewerbsfahigkeit beider Lander bel.

Da die Kapitalzuflisse nach Tschechien im ersten Halbjahr 1998 das
Leistungshilanzdefizit Giberstiegen, kam es seit [angerem wieder zu einem
leichten Anstieg der Devisenreserven. Die monatlichen Bewegungen des
kurzfristigen Kapitals waren im ersten Halbjahr, aufgrund der Unsicher-
heiten wegen der unerwarteten Stérkung der tschechischen Krone, aber
schon wieder ziemlich volatil.

Nach dem Druck zunehmender Abwertungserwartungen in Reaktion auf
die almahlich jedes tragbare Mal3 Uberschreitende Auslandsverschul-
dung hob die Slowakische Nationalbank am 1. Oktober 1998 die bishe-
rige Bindung der sowakischen Krone an den Wahrungskorb aus DM
und US-$ auf. Die dowakische Krone ging zum Floating Uber und verlor
daraufhin unmittelbar stark an Wert. Die erfolgreiche Bildung einer neu-
en Regierung resultierte Ende Oktober zwar in einer vortbergehenden
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Erholung, Mitte November notierte die slowakische Krone aber bereits
wieder weit aul3erhalb der friheren Bandbreite von £7% gegeniiber der
Zentralparitat.



