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Die zweite Chance im Osten

Aufschwung. Fast zehin Jahre nach dem abrupten Ende des Goldrauschs kehren die [nvestoren wieder nach
Osteuropa zuriick. Region und Unternehmen massen erst beweisen, dass sie aus ihren Fehlern gelernt haben.
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VON MATTHIAS AUER

Wien. Osleuropa ist zwtick. Die ehemalige
Boumregion vor Osterreichs MMausliir hat ih-
ren ticfen Einbruch Giberwundcen und galop-
piert dem Rest Europas wieder mit doppel-
ten Wachstumsraten hinterher, Die Aussich-
ten sind gut wie lang nicht: Die Staatsbilan-
zen sind gesund, die Konsum- und Kredit-
blase weitgehend verkraftet, Unternehimen
dréngen wieder in die Region. Nur verein-
zeltlassen sich Investoren vom frisch aulkei-
menden Protektionismus abschrecken. Fast
dreiffig Jahre nach dem Fall des Eisernen
Vorhangs erhalten die postkommunisti-
schen Staaten eine zweite Chance zu zeigen,
dass sic mehr sein kdnnen als die billige
Werkbank fiir den Westen, Aber wie stabil ist
der Aulstieg? Haben die Linder und Tnves-
toren ihre Lektionen aus dem letzien Crash
gelernt? ,Dic Pressc” beantwortet die wich-
tigsten Fragen.

Ist der Osteuropa-Boom schon zurick, und wie
stabil ist der Aufschwung diesmal?

Die Volkswirtschalten Mittel- und Osteuro-
pas wachsen heuer im Schuitt um mehr als
drei Prozent, prognostiziert das Wiener In-
stitut fiir Internationale Wirlschaftsverglei-
che. Vom Boom der friihen Nullerjahre ist
die Region damit zwar ein Stick entfernt.
Dennoch wiéchst sie eistmals wieder dop-
pelt so schnell wie Westeuropa, Die raschere
Erholung geht vor allemn aul das Konlo von
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Die Wachstumsaussichten in Zentral- und Ost-
europa sind so gut wie lang micht, Im Schaitt werden
die Volkswirlschaften der Region heuer doprelt so
schnell wachsen wie jene in Westeuropa
Osterreichs Unternehmen hat das jzhe Ende des
letzten Osteuropabooms nicht verunsichert. Sie
waren schon 2016 wieder unter den funf aktivsten
Investoren in der Region. Doch manche Vorzeichen
haben sich geandert, Etliche Lander sind weniger
inveslotenireundlich als vor zehn Jahren, die Laine
sind deutlich hoher, Dennoch ist die Region heute
erstmals wieder wellbewer bsfahiger als China g ly

ropa
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Mario Draghi. Der EZB-Prisident hilt die
Leilzinsen im Eurgraum seit Jahren auf
einem Rekordtiel. Die Osteuropéder konuten
so cinerseits schneller Schulden abbaucen,
andererscits haben Tnvestoren genug billi-
ges Geld, um in die Markte zu investieren.
Das wird auf absehbare Zeit so bleiben, EU-
Mitglieder profitieren in den kommenden
drei Jahren zusitzlich, Bis 2020 kdnnen sie
noch Hunderte Milliarden Euro an EU-For-
dergeldem einsammeln.

Warum ging der letzte Goldrausch im Osten so
jah zu Ende? Wer hat welche Fehler gemacht?

Der Boom der Nullerjahre war auf einer gro-
Ren Konsum- und Kreditblase gebaut. 80
Prozent des Wirtschaftswachstums in der
Region existierten nur, weil die Osleuropier
Iduser, Autos, Iandys und Fernscher aul
Pump kauften. Bedient wurden sic dabcei
auch von dgsterreichischen Banken, die allzu
freigiebig Fremdwihrungskredite vergaben,
Kiitik an dieser Kieditblase gab es schan
lang, aber weder die Geldinstitute noch die
jeweiligen Nationalbanken wollten das lu-
krative Treiben stoppen. Dic Nachwehen
bekamen die osterreichischen Unterneh-
men {n Form von hoben Firmenwert-Ah-
schreibungen und groBen Riickstellungen
fiir uneinbringliche Darlehen zu spiiren.

Kann das wieder passieren, oder haben Linder
und [nvestoren aus ihren Fehlern gelernt?

Div Banken haben aus der Krise in jedem
Tall gelerny, sic haben ihr Geschélt deutlich
zuriickgefahren, sich aus manchen Mirkten
veiabschiedet und ihre Eigenkapitaldecken
besser ausgestattet. ,Alle haben sich die Fin-
ger genug verbrannt”, sagt Arnold Schuh,
Leiter des Kompetenzzentrums Ostcuiopa
an der Wirtschaftsuniversitit Wien, ,Sie
werden so etwas wohl nicht mehr machen,”
Fiir lokale Banken, die unter dem Druck ih-
rer Regierungen stehen kiinnten, Kredite zu
vergeben, will der Okonom s¢ine Hand nicht
ins Feuer legen. Es gibt beachtiiche Paralle-
len zum vergangenen Aufschwung: So ist
auch heute der Inlandskonsum einer der
grofiten Treiber des Wachstums, Umso
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wichtiger ist es daher, genau darauf zu ach-
ten, ob sich Private und Unternehmen in
Osteuropa auch diesmal wieder in die Uber-
schuldung stirzen oder nicht.
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Pflaster

die Exporte aus Osterreich dotthin sind bis
heute gegentber 2013 win 46 Prozent zuriick-
gegangen. Von den ésterreichischen Investo-
ren habe sich immerhin niemand zurtickge-
zogen, wie Rudoll Lukavsky, dstencichischer
Wirlschallsdelegierier in Moskau, erklirt.

Die Skepsis gegendber Russland fieilich
bleibt und scheint im Moment tief zu sitzen,
wie die Dynamik der auslidndischen Direktin-
vestiionen zeigt. Der entsprechenden Statis-
tik von FDI Markets, eines Zweigs der ,Finan-
cial Times", zufolge haben auslandische Fir-
men im Voijahr gerade einmal 12,9 Mrd.
Dollar in neue Projekle in Russland inves-
tiett, ein Riickgang gegeniiber 2015; nur 2014
war dic Situation noch schlimmer gewesen.

Dabei liegt die akwelle Zuriickhaltung
gegeniiber Russland gar nicht in etwaigen
Einzeldefiziten begriindet, schliefilich hat
sich das Land auf dem Geschiftsklimaindex
,Duing Business” der Wellbank binnen fiinl
Jahiren von Plaiz 120 auf Platz 10 hochgear-
beitet. Damit rangicrt s vor allen Balkanstaa-
ten, geschweige denn vor den zwei groflen
und schwierigen EU-Nachbarn Tirkei (Platz.
69) und Ukraine (Platz 80). Eigentlich miisste
Geld nach Russland flieen, meinte Sergei
Guriev, Chefokonom der Europiischen Bank
fiir Wiederaulbau und Entwicklung, i vor-
jahrigen [nterview mit der ,Presse”: ,Aber
wegen der Isolation, der Sanktionen und der
politischen Risken flieht es wieder,"

Der Teurere gewinnt

Der russische Staat selbst hat ein gespaltenes
Verhiltnis zu ausldndischen Marktteilneh-
mern. Einerseils weill er, dass er sie brauch,
weil auch dic Inldnder nicht so recht investie-
ren wollen, Anderetscits hintertreibt er mic
der Bevorzugung cinheimischer Spicler den
Wetthewerb. Wurden russische Firmen bei
Auftrdgen des Staates und staatlicher Firmen
schon seit Beginn der Ukraine-Krise 2014 im
Zweifelsfall bevorzugt, so kommen sie seit
1. Janner 2017 sogar danu zum Zug, wenn ihr
Angebot um bis zu 15 Prozent teurer ist.

Es ist dies eine subtilere Methode, sich
Korkurrenz aus dem Ausland vom Leib zu
halten, Mit dem Effekt, dass die eine oder an-
dere Firma sich gezwungen siehy, eine mig-
lichst umfassende Produktion in Russland
aufzubauen und so die Chance zu erhéhen,
als gleichwertige russische Firma akzeplert
zu werden, i heuer seien einige Betricbser-
Offnungen dsterreichischer Firmen in Vorbe-
reitung, crzihlt Lukavsky: Der Markt bicibe
altraktiv, die T.6hne seien gesunken

Nur die jahihundertelange Tradition,
dass der Beamtenapparat die eigenen Unter-
nehmer als Freiwild sieht, hat sich nicht ver-
bessert. Im Gegenteil: Der Druck auf sie habe
zugenommen, sagte kirzlich der vom Kremnl
installierie Business-Ombudsmann Boris Ti-
tov in einem Tnterview: Tm ersten Halbjahr
2016 sei die Zahl der Anklagen tiberbaupt um
25 Prozent nach oben geschnellt - und zwar
allein beim Paragrafen 159 (Betrug), derin 80
Prozent der Anklagen zur Anwendung kom-
e, Nicht alle sind an den Haaren herbeige-
zogen. Aber wie sagle Manager N.: , Die Wirl-
schallskrise hat den Kuchen vetldeiner(,”
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Die Lohne steigen schnell

Osterreichs Wirtschaft driingte frih in den
Osten. Wo ist sie haute? Hat es sich gelohnt?

Die Lihne in Osteuropa steigen, Was
das fr die Wetthewerbstihigheit der Region?

Nach dem Fall des Eisernen Vorthangs schal-
leten die heimischen Untemehmen schnell
und expandicrien als Erste in die postkom-
munistischen Lander. Von diesem Pionier-
geist prafiticrte die gesamee Volkswirtschaft.
Er machte Osterreich offener, innovativer
und reicher. Wer nicht erst knapp vor dem
Zusammmenbruch eingestiegen ist, hat im
Osten sehr gut verdient. Das bestatigt etwa
eine Studie der Nationalbank fiir die heimi-
schen Kreditinstitule, Lange Jahre haben die
Gewinne aus dem Osten die heimischen
Bankbilanzen aulgefettet. Erst als die Blase
platzte, war klat, wer zu zu spit oder zu teuer
gekauft hatte. Manche mussten ihr Abenteu-
er beenden (Hypo Alpe Adria, Baumax), an-
dere verlieffen einzelne Markte, Die meisten
schrumpfien sich lediglich gesund. 2016 war
Osterreich wicder unter den [inf aktivsien
Investoren in Osteuropa. Ein neuer Konkur-
rent fillt auf: China pumpte im Vorjahr dop-
pelt sa viel Geld in die Region wie 2015

ferce Brosnan

Die osteuropiischen Linder stehen unter
Druck, ihre Wirlschalt umzubauen, Die
Lohnkosien sind zwar nicdriger als im Wes-
ten, sticgen zuletzt aber stark an {siche Gra-
fik). Tn ctichen Staaten herrscht akuter Ar-
beitskraltemangel. Ungarn und Polen holen
gezielt ukrainische Gastarbeiter ins Land,
um diese Liicken zu fiillen. Fiir einen echten
Aufholprozess reicht das aber nicht. Linder
wie Bulgarien, das eine Wirtschaftsleistung
von 9000 Euro pro Kopf erveicht, oder Polen
(12.000 Euro) sind aufl Sicht ,zu teuer, um
nur Autos zusammenzubaueit”, sagt der
WU-Okonom Amold Schuh. Noch gelingt
der Sprung zu einer innovationsgetriebenen
Volkswirtschalt nur vereinzelt, Positives Bei-
spiel ist die Softwareindustrie, die Ungarn,
Ruminien und Polen mit guter Ausbildung
und steuerlichen Anreizen anzichen konn-
ten, US-Tech-Kounzerne setzen ihire Entwick-
lerzentren in Buropa heute oft schon selbst-
verstandlich nach Bukarest statt Berlin
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Bruttolohne in Osteuropa méue

Bulgarien
Rumanien
I fanen
Ungars
Lellland
Slowakel
Polen
Tsenechien
Kicatien
Cstland
Slowenien
Bsterreich
Albavien
Kascvo
Serblen
Mazedonter

Bosnien u, H.

Montenegro
Ukraine
Weiiussland
Kasschstan
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Mozzarella di Bufala
Campana D.0.P. oder
Mini-Mozzarella di
Bufala Campana D.0.A
ca. 23% Fett
abs., feines
Aroma,
gekuhlt,
125 g/120 g
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Grana Padano
P.
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100% Filst,
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