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Bedeutung der MOEL fir die 6sterreichische Wirtschaft und umgekehrt

Von den rund € 80 Mrd. dsterreichischer Direktinvestitionen im Ausland entfielen 2006 46%
auf die Mittel- und Osteuropaischen Lander (MOEL). Uber zwei Drittel aller Osterreichischen
Direktinvestitionen im Ausland wurden im Dienstleistungssektor getatigt. Insbesondere der
Bankensektor ist dominant. Hauptziellander &sterreichischer Investitionstéatigkeit sind:
Ruménien, Tschechien, Ungarn, Bulgarien, Slowakei und Kroatien. Insbesondere fiir viele
kleinere Lander Siidosteuropas ist Osterreich eines der wichtigsten Herkunftslander
Ausléndischer Direktinvestitionen. Ein dichtes Netzwerk 0Osterreichischer Tochterbanken
erwirtschaftet mit einem Anteil von 26% an der Bilanzsumme des 0sterreichischen
Gesamtbankensektors 2008 rund 43% des Betriebsergebnisses. Aber auch fir den
oOsterreichischen Giiterhandel sind die MOEL von grofRer Wichtigkeit. Fast ein Flnftel aller
Warenexporte Osterreichs gehen in die MOEL, mit Ungarn, Tschechien, Polen und Russland

als den wichtigsten Absatzmarkten in dieser Gruppe von Léndern 2006.

Ein Wachstumsmodell wird zu Grabe getragen?

Das bisherige Entwicklungsmodell der MOEL schaffte hohes Wachstum bei gleichzeitig
hohen  Handelsbilanzdefiziten und realer Wahrungsaufwertung durch  massive
Kapitalzustrome. Davon hat auch die Osterreichische Exportwirtschaft profitiert. Kurz- und
mittelfristig ist mit Auslandischen Direktinvestitionen in den MOEL im groRen Umfang nicht
mehr zu rechnen. Bringt die Zukunft den MOEL ein neues Wachstumsmodell mit
Unterbewertung, Handelslberschissen und Kapitalexporten a la China? Dies kdnnte auch fir

Osterreich Folgen haben.

Die Lage in den MOEL

In einer optimistischen Prognose stagniert das Bruttoinlandsprodukt (BIP) der neuen EU-
Mitgliedslander aus Zentral- und Osteuropa im Jahr 2009, wéhrend das der gesamten EU um
rund 2% fallt. Das BIP der EU-Kandidatenlander fallt iber 2% und jenes der potentiellen EU-



Kandidatenlander um rund 1%. Insgesamt darf also fur die MOEL ein langsamerer
Wirtschaftsabschwung als fir die alten EU-Mitgliedslander angenommen werden.
Insbesondere Tschechien, Polen und die Slowakei kodnnen sich der Krise am besten
widersetzen, wéhrend die Baltischen Lander und Ungarn mit schweren Wachstumseinbriichen
rechnen missen. Das Ausbleiben von Kapitalzuflissen zum  Abdecken der
Handelsbilanzdefizite fiihrt zu zwei Anpassungsstrategien: Anpassung durch Lohnsenkungen
(,,Gesundschrumpfen*) in den Léndern mit fixen Wechselkursen und Anpassung durch
Abwertung in den Ldandern mit flexiblen Wechselkursen. Beide Alternativen sind fir
Osterreich ungiinstig. Nationale Antikrisenpolitik durch Nachfragestimulierung ist nur

bedingt méglich, da zur Zeit eine Schuldaufnahme fiir die MOEL kaum maglich ist.

Maogliches mittelfristiges Szenario

Ungleich Westeuropa besteht fur die MOEL keine Mdglichkeit signifikante Konjunkturpakete
zu finanzieren. Kredite stehen nicht als Ersatz von Auslandischen Direktinvestitionen zur
Deckung der Handelsbilanzdefizite zur Verfigung. Es kommt zu ,wilden®,
“unkontrollierten”, ,,uberschieenden* Abwertungen. Die steigende Zahl fauler Kredite in
Folge der Abwertungen wird dem 0sterreichischen Bankensektor zusetzen. Auch werden die
realen Abwertungen der MOEL der Osterreichischen Export- und Importsubstitutionsindustrie

zusetzen.

Maogliche wirtschaftspolitische Interventionen

Europdische und internationale Institutionen sollten den MOEL Beistand bei der
kontrollierten Abwertung von gegenwartig flexiblen wie auch fixen Wechselkursregimen,
durch Stitzung der Wahrungen auf dem neuen Kurs, leisten. Auch sollten die MOEL bei der
offentlichen Schuldverschreibung, durch Ubernahme nationaler Schuldtitel als Pfand und
durch Umschuldungsprogramme, unterstiitzt werden. Die EU und die EIB sollten direkte
Unterstutzung bei offentlichen Investitionen leisten. Dadurch vermeidet man zu starke und
wettbewerbverzerrende Abwertungen der MOEL als auch eine zu starke Reduktion der
MOEL Importe aus z.B. Osterreich, sowie das massive Ansteigen fauler Kredite bei

osterreichischen Banken vor Ort.



