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Ausgehend von der gegenwärtigen Verschuldungslage dei Oststaaten befaßt sich die vorliegende Arbeit mit dem 
künftigen Kapitalbedarf des Ostens u n d seiner kurz- und langfristigen Finanzierung Der Schweipunkt der 
Analyse lag auf der Problemaufarbeitung im allgemeinen, doch wurden die für Österreich relevanten Aspekte 

in einigen Kapiteln besonders herausgestrichen. 

Die Reformbestiebungen mancher 
Oststaaten weiden durch die hohe 
Verschuldung in konvertibler Wah­
rung gehemmt Große Teile des So­
zialproduktes stehen nicht für die 
Verteilung im Inland zur Verfügung, 
sondern fließen an Kreditgeber im 
Ausland Dies hat in Polen und Bul­
garien zui Einstellung dei Zinszah­
lungen gefühlt, die UdSSR konnte die 
Kredite aus dem Ausland nur mit 
westlicher Liquiditätshilfe bedienen. 
In Polen brachte der teilweise Schul­
denerlaß auf Regierungsebene eine 
(kurze) Atempause zui Fortsetzung 
des Reformprogramms 

V e r s c h u l d u n g , K a p i t a l b e d a r f 
u n d F i n a n z i e r u n g der O s t s t a a t e n 

Die Verschuldungssituation hat sich 
in jüngster Zeit in Ost-Mitteleuropa 

stabilisiert, in Südosteuropa hingegen 
verschärft Wieweit lugoslawien und 
die Sowjetunion mit anhaltender 
westlicher Kredithilfe rechnen kön­
nen, wird auch von einei Einigung 
über die Aufteilung der gemeinsamen 
Auslandsschuld auf die jeweiligen 
Nachfolgerepubliken abhängen Seit 
1989 haben sich auch die internatio­
nalen Finanzinsti tut ionen wie IWF 
und Weltbank stärker in die Kreditge­
währung an den Osten eingeschaltet 
In Europa hat sich vor allem die EG-
Kommission (im Rahmen der G 24) 
um die Koordinieiung der Ostfinan­
zierung durch die Industriestaaten be­
müht 

Von der gesamten Bruttoverschul­
dung der Oststaaten in konvertiblei 
Währung (etwa 160 Mrd.. $) entfielen 
Ende 1990 rund 15 Mrd $ auf Kredite 
aus Österreich Gemessen an den 

Handelsbeziehungen zum Osten ist 
Österreich überproportional in der 
Ostfinanzierung engagieit — haupt­
sächlich wegen der vergleichsweise 
hohen Forderungen an die Sowjet­
union 

Vor dem Zusammenbruch des plan­
wirtschaftlichen Systems richtete sich 
das Hauptaugenmerk des Westens auf 
die Verschuldung der Oststaaten und 
ihre Zahlungsfähigkeit. N u n offen­
bart sich darüber hinaus ein in diesem 
Ausmaß nicht vorheigesehenei Kapi­
talbedarf für den Aufbau von markt­
wirtschaftlichen Systemen mit inter­
national konkurrenzfähigem Güter­
und Dienstleistungsangebot. Soll der 
heute bestehende Rückstand des 
Ostens auf das Lebensniveau in den 
westlichen Industriestaaten in einem 
überschaubaren Zei traum merklich 
aufgeholt werden, müssen d ie Volks-
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Gesamtverschuldung der Oststaaten brutto 
Jgbresendstand in konvertibler Währung 

Übersicht 1 

1989 1990 
WIIW OECD OECD WIIW OECD G30 

(A)1] (B) ') 
Mrd S 

Ost-Mitieleuropa 69,3 69 0 69 9 76 4 77 8 76 0 
CSFR 79 68 79 81 79 79 
Ungarn 20 6 20 5 20 6 21,3 21 7 20 2 
Polen 40 8 41 6 41 4 47 0 48 2 47 9 

Südosteuropa 27 1 28 8 27 0 27 5 29 2 31 7 
Bulgarien 92 89 9 1 10 0 104 106 
Rumänien 06 0 6 06 1 0 23 05 
Jugoslawien 17 3 193 17 3 165 165 20 6 

Osteuropa3) 96 4 97 8 96 9 1039 107 0 107 7 

UdSSR 52 4 48 9 54 0 56.2 52 0 -
Oststaaten3! 148 8 146 7 150 9 1601 159 0 

RGW-Banken 50 (5 01 - (5 0) -
DDR 20 6 20 8 21 2 — _ -
Osteuropa4) 99 7 99,3 1008 - - -
Ost S t a a t e n 1 ] 152 1 148 2 154 8 - -
Q.OECD, M W [1991), Debs - Shapiro - Taylor [1991] 1990 vorläufig. - ') OECD External Debt Slatistics 19B9, 
Paris, 1990 - ?) OECD, COM/DAFFE/TD/CMF/TC/WP Februar 1991 - s) Ohne DDR einschließlich Jugoslawien -
4) Ohne Jugoslawien einschließlich DDR 

wirtschaften im Osten quantitativ und 
qualitativ eiheblich rascher wachsen 
als im Westen Dazu bedarf es ausrei-
chendei Sachkapitalinvestitionen auf 
modernstem technischen Niveau so­
wie einer umfassenden Nachschulung 
eines großen Teils der Arbeitskräfte. 

Alle bisher verfügbaren Schätzungen 
des Kapitalbedarfs erreichen Größen­
ordnungen, die eine reibungslose Fi­
nanzierung nicht erwarten lassen 
Dies gilt vor allem für jene Schätzan­
sätze, die den gegenwärtigen Kapital­
stock im Osten und das Sparpotential 
der nächsten fahre als veischwindend 
einstufen Nach der hier vorgenom­
menen Einschätzung des WIFO 
könnte dei jährl iche Invesütionsbe-
daif in Osteuropa bei etwa 140 Mrd $ 
und in der Sowjetunion zusätzlich bei 
weit mehr als dem Doppelten dieses 
Betrages liegen Solche Sparbetiäge 
sind wohl nicht im Ausland allein 
aufzubringen, sie setzen die Bereit­
schaft der betroffenen Bevölkerung in 
den Oststaaten zu anhal tendem Kon­
sumverzicht voraus 

Ausländisches Kapital sollte mög­
lichst in Form von Direktinvestitionen 
in solche Produktionsbetriebe bereit­
gestellt werden, die Aussicht auf kon­
kurrenzfähige Produktion für inter­
nationale Märkte vei sprechen, Wegen 
der noch bestehenden politischen, 
rechtlichen und wirtschaftlichen Un­
sicherheiten wird es anfangs fast aus­

sichtslos erscheinen, ausländische In­
vestoren zu Engagements in den Ost­
staaten zu bewegen. Die bisherigen 
Reformen sind vor allem in der Priva­
tisierung und der Neugestaltung des 
Rechtssystems weniger rasch vor­
angekommen, als im eisten Reformei-
fei versprochen worden war. U m die 
Risken von Direktinvestit ionen im 
Osten zu begrenzen, fördert die EG 

entsprechende Projekte In Österreich 
ist zu diesem Zweck der Ost-West-
Fonds der Finanzierungs- und Garan­
tiegesellschaft eingerichtet worden, 
der die wirtschaftlichen Risken von 
Investitionsprojekten teilweise absi­
chert Dabei werden kleinere Unter­
nehmen, deren Risikoabsorptionska­
pazität gering ist, gegenüber großen 
Unte rnehmen bevorzugt 

Die Bewältigung des kurzfristigen Li-
quiditätsbedaifs der Oststaaten stößt 
immer wieder auf erhebliche (meist 
politisch motivierte) Schwierigkeiten, 
doch können nun vor allem die G 2 4 
(unter der Koordination der EG-
Kommission) und die internationalen 
Finanzinsti tutionen auf substantielle 
Erfolge hinweisen. Sie liegen einer­
seits in der Aufbringung von Finan­
zier ungsmitteln, g le ichermaßen aber 
auch in der Eindämmung des Finan­
zier ungsbedarf es selbst (Abbau von 
Leistungsbilanzdefiziten, Verringe­
rung des Schuldendienstes) Eingelei­
tet wurde diese Entwicklung durch 
die Bestrebungen der neuen Regie­
rungen im Osten, ihren Uändern 
Zugang zu den Bretton-Woods-Institu-
tionen zu verschaffen. Derzeit sind 
nur noch die UdSSR und ihre Nach­
folgestaaten auf technische Hilfe des 
IWF u n d der Weltbank beschränkt, 
ohne schon in die Finanzhilfe dieser 

Geschätzter Kapitalbedarf in einem 
Jahresdurchschnitte . • 

10-Jahres-Zeitraum Ubersicht 2 

Insgesamt 
Osteuropa Oststaaten 

Mrd 

Aus dem Ausland 
Osteuropa Oststaaten 

S 

Morgan Stanley {Roche 1990) 93') 

Kramer (1990) 700 170 

Fiioussi - Phelps (1990)*! 
Brutto 
Nello 

180 
110 

CEPR [Begg ei al 1990)a) 
Maximum 
Minimum 

226 
103 

226 
103 

HE {Collins - Rodrik, 1991) 
Produktivitätsansatz 
Wachstumsansatz 
Marshall-Plan-Ansätze 

Pro Kopf 
BIP des Empfängerlandes 
Potentielle Geber 

420 1 600 
344 915 

420 
344 

5 
14 

1 600 
915 

17 
48 

136 

Ifo [Ochel, 1991)3) 
Optimistisches Szenario 
Pessimistisches Szenario 

98 333 
75 259 

24 
21 

50 
46 

WIFO 143 503 74 255 

l l Emschlierilich sozialer Transfers würde der Kapitalbedarf 105 Mrd S betragen -
schließlich Ersatzinvestitionen 

-] Ohne Jugoslawien — 5) Ein-
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Institutionen selbst eingebunden zu 
sein 
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