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Bernhard Lageman

Die EinfluBnahme des Staates auf privatisierte Unternehmen
in Ostmitteleuropa

Bericht des BIOst Nr. 37/1997

Kurzfassung

Vorbemerkung

Wahrend die makrodkonomische Stabilisierung der ostmitteleuropaischen Volkswirtschaften
in den letzten Jahren dank einer konsequenten Transformationspolitik erhebliche Fortschritte
gemacht hat, lassen tberzeugende Erfolge bei der mikro6konomischen Umstrukturierung der
ehemaligen Staatsbetriebe noch auf sich warten. Die Privatisierung staatlicher Unternehmen
leitet einen langwierigen Umstrukturierungsprozel3 ein, dessen Erfolg nicht zuletzt davon
abhangt, inwieweit es den Regierungen der Reformlander gelingt, Defizite der in der "grof3en”
Privatisierung gewadhlten Privatisierungsverfahren durch geeignete korrigierende Eingriffe zu
kompensieren.  Beim  korrigierenden  staatlichen  Engagement, das rechtliche
Rahmensetzungen fir den Marktprozel? ebenso einschlielit wie Interventionen ins operative
Geschaft der privatisierten Unternehmen, verschwimmen allerdings die Grenzen zwischen
einer transformationslogisch gebotenen staatlichen "Begleitung" der
Unternehmensumstrukturierung und schédlichen Eingriffen in den Wettbewerbsprozeld
bisweilen. Die vorliegende Arbeit untersucht, auf welchen Wegen der Staat heute auf die
Geschicke der privatisierten mittleren und groRen Unternehmen in den ostmitteleuropéischen
Reformlandern — Polen, Ungarn, Tschechien, Slowakei und Slowenien — EinfluR nimmt.
Ostmitteleuropa eignet sich besonders gut fir eine solche Untersuchung, da hier der
Transformationsprozell im allgemeinen und die Privatisierung im besonderen recht weit
fortgeschritten ist und (Gberdies die unterschiedlichen in Ostmitteleuropa eingesetzten
Privatisierungsmethoden interessante Vergleiche bezlglich der Implikationen einzelner
Privatisierungsverfahren fur die mikrookonomische Umstrukturierung zulassen. Die Arbeit
basiert auf der Auswertung der neueren Literatur Uber die Corporate Governance und die
mikrotkonomische Umstrukturierung in den ostmitteleuropéischen Léndern.

Ergebnisse

1. Seit 1990 ist es in allen ostmitteleuropaischen Landern zu einem massiven Riickzug des
Staates aus der Wirtschaft gekommen, der sich nicht nur in der Privatisierung staatlicher
Unternehmen dufert, sondern auch in der weitgehenden Auflésung der berbetrieblichen
Wirtschaftsblrokratie, in der schnellen Entwicklung einer "genuinen™ privaten Wirtschaft
durch Unternehmensgriindungen und -wachstum und in der Wandlung der vorerst in
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staatlichem  Besitz  verbleibenden  Betriebe in  wirtschaftlich  selbstandige,
erwerbsorientierte  Unternehmen. Weiterhin (bliche staatliche EinfluBnahmen auf
privatisierte Unternehmen unterscheiden sich nicht nur in Form und Substanz vom
Dirigismus der planwirtschaftlichen Ara, sondern sind auch im Zusammenhang eines
immer starker von den Kraften des Wettbewerbs bestimmten Wirtschaftslebens zu sehen.
Es liegen keine Indizien dafur vor, dal die faktisch zu beobachtenden vielfaltigen
staatlichen EinfluBnahmen in den ostmitteleuropéischen Landern auf die Unternehmen auf
ein Anhalten oder gar eine Umkehr des Reformprozesses abzielten.

. Die Privatisierungserfahrungen der ostmitteleuropéischen Lander zeigen, dal — entgegen
den urspriinglichen Erwartungen — die Frichte der Privatisierung in Gestalt der
Durchsetzung notwendiger Umstrukturierungen auf Unternehmensebene und einer
wesentlichen Verbesserung der wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit der Unternehmen nur
in einem langeren Anpassungsprozef reifen. Entgegen friiheren Erwartungen kann sich der
Staat nach AbschluR des formellen Privatisierungsaktes in den meisten Fallen nicht ganz
aus seiner Verantwortung fiir die ehemaligen Staatsbetriebe zuriickziehen. Staatliche
EinfluBnahme ist vielmehr ein “strukturelles Faktum", das zwangsldaufig mit dem
Transformationsprozel’ verbunden ist.

. In allen ostmitteleuropaischen Landern wurde nach der marktwirtschaftlichen Offnung
eine einschneidende "Hartung” der Budgetgrenzen der damals noch Uberwiegend
staatlichen Unternehmen vollzogen, die automatische monetédre Alimentation der
Unternehmen wurde frihzeitig unterbrochen. Staatliche wie privatisierte Unternehmen —
die neu gegriindeten Privatunternehmen kamen nicht fiir derartige Hilfen in Betracht —
haben auf diese grundsatzlichen Anderungen der Rahmenkonstellation ihrer Betitigung
mit massiven reaktiven Anpassungsanstrengungen reagiert und dabei bemerkenswerte
Erfolge erzielt.

. Weniger gunstig sieht die Bilanz der betrieblichen Umstrukturierung allerdings auf dem
Felde tiefergehender RestrukturierungsmaBnahmen aus. GrolRere  Investitionen
unterbleiben vielfach, Verdnderungen der noch in der Planwirtschaft geprégten
betrieblichen Organisationsstrukturen finden nicht statt, entscheidende Korrekturen am
Produktionsprogramm unterbleiben, und systematische Anstrengungen in der Forschung
und Entwicklung werden nicht unternommen. Die "Pré-Privatisierungs-Agonie™ halt in
vielen der verduBerten Unternehmen auch nach dem Eigentimerwechsel bis auf weiteres
an. Die verfligbaren Daten zur mikrokonomischen Umstrukturierung lassen bislang nicht
darauf schliel3en, daB — mit Ausnahme des Verkaufs an strategische Investoren — eines der
gewdhlten Privatisierungsverfahren in stdrkerem MaRe dazu beigetragen hétte, die
grundlegenden Probleme betrieblicher Umstrukturierung — Zufuhr von Kapital,
Managementkompetenz und technischem Know-how — grundséatzlich besser zu lésen als
die anderen.

. Angesichts des schleppenden Verlaufs der mikrodkonomischen Umstrukturierung
verwundert es nicht, daB branchenorientierte Subventionen noch keineswegs
verschwunden sind, die staatlich dominierten Geschéftsbanken sich in kritischen Féllen
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noch oftmals fir die Kreditvergabe an ihre angestammte Klientel entscheiden und
Rettungsaktionen fiir zahlungsunfahige Unternehmen durchaus noch an der Tagesordnung
sind, zumindest solange diese eine ausreichende sozialpolitische "Bargaining-Power"
mitbringen. Steuerstundungen wurden lange Zeit groRzligig gewahrt und die Nichtzahlung
von Sozialbeitrdgen durch die Unternehmen lange toleriert. Die Budgetgrenzen der
groReren privatisierten Unternehmen sind demnach im allgemeinen noch nicht so hart wie
im Regelfall in westeuropdischen Marktwirtschaften. Die juristische Konkurssanktion
greift erst im Ansatz — besonders z6gerlich in den Nachfolgestaaten der Tschechoslowakei
—, was nicht nur auf die Uberlastung der Gerichte und das Fehlen juristischer Fachkrafte
zuriickzufuhren ist, sondern vor allem auf den stillschweigenden Konsens von politischen
Entscheidungstragern, Vertretern der staatlich dominierten Geschéaftsbanken und
Managern der privatisierten Unternehmen, da Konkurse nach Mdglichkeit zu vermeiden
seien.

6. Den marktbeherrschenden Geschéaftsbanken, die als Abkémmlinge des Monobanksystems
der Planwirtschaft die Geschéftsbeziehungen zu den ehemaligen Staatsbetrieben "geerbt”
haben, kommt eine Schlisselstellung bei der staatlichen EinfluBnahme auf die
privatisierten Unternehmen zu. Einerseits sind sie aufgrund ihrer eigenen Eigentums- und
Kontrollstrukturen fir die Wahrung "0ffentlicher Interessen" besonders empféanglich,
andererseits sind sie in ihrer Doppelfunktion als Glaubiger und Anteilseigner privatisierter
Unternehmen zumeist kaum an radikalen Schnitten bei der Behandlung der
Insolvenzprobleme ihrer Klienten interessiert.

7. Der wichtigste Grund fur die schleppende betriebliche Umstrukturierung ist darin zu
suchen, daR das Leitungs- und Kontrollregime (corporate governance) der privatisierten
Unternehmen Strukturschwachen aufweist, die auf die gewéhlten Privatisierungsverfahren,
die schwache Entwicklung des Marktes fur Unternehmenskontrollen, Pfadabhéngigkeiten
der sozio-6konomischen Entwicklung der Reformstaaten und planwirtschaftlich bedingte
Humankapitaldefizite zuriickzufihren sind. Das Fuhrungsvakuum in vielen der
privatisierten Unternehmen ladt zur mehr oder weniger subtilen staatlichen Einmischung
ein, die sich vor allem der staatlich kontrollierten Banken bedient. Der Staat tbt faktisch
einen Einflul} auf unternehmerische Entscheidungen privatisierter Unternehmen aus, der
ihm eigentlich im Lichte marktwirtschaftlicher Maximen nicht zustunde. Er tritt aber
zugleich in der Rolle des "unentbehrlichen Paten" notwendiger mikrodkonomischer
Umstrukturierungsprozesse auf, ohne daf? hiermit zwangsléufig dauerhafte Abhangigkeiten
begriindet wirden.

8. Eine industriepolitische Begleitung des sektoralen Strukturwandels, welche die argsten
Anpassungsschwierigkeiten zu mildern und hoffnungsvolle Entwicklungsanséatze zu
stimulieren sucht, scheint auch nach westeuropdischen Erfahrungen unvermeidlich.
Strukturpolitik in allen Facetten — z.B. Industrie-, Umwelt-, Energie-, Regional-,
Technologie- und KMU-Politik — wird inzwischen in allen ostmitteleuropéischen Landern
praktiziert. Deren praktische Bedeutung fur die Unternehmen ist allerdings geringer zu
veranschlagen als diejenige der mit Entflechtung und Privatisierung der Staatsbetriebe
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verbundenen strukturprdgenden Eingriffe und des stillen "Post-Privatisierungs-
Engagements" des Staates in den Unternehmen.

. Restimierend ist festzustellen, dafl staatliche EinfluBnahmen auf privatisierte
Unternehmen, obwohl in der Tendenz rucklaufig, nach wie vor zum Alltagsgeschéaft der
privatisierten Unternehmen gehdren. Dabei fallt es allen ostmitteleuropdischen
Regierungen, wie zuletzt das Beispiel der zogerlichen mikrodkonomischen
Umstrukturierung in der Tschechischen Republik gezeigt hat, schwer, das rechte Mal}
zwischen der unvermeidlichen "Straffung der marktwirtschaftlichen Zigel™ und einer auf
Erhaltung des Bestehenden gerichteten Stltzungspolitik fiir die Unternehmen zu finden,
die in den ersten Phasen des Reformprozesses sehr wohl sinnvoll war, aber nun
zunehmend zu einer Belastung des Reformprozesses zu werden droht.
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1. Privatisiert — und weiter wie bisher?

In den westeuropdischen Medien ist in jlngster Zeit eine bemerkenswerte Neubewertung der
Reformfortschritte in den mittel- und osteuropdischen Landern zu beobachten. Mit Polen ist
ein Transformationsland zum "Musterland erfolgreicher Transformationspolitik™ avanciert, in
dem der Privatisierungsprozel} bisher ausgesprochen schleppend verlaufen ist und das bislang
in geringerem Malie Auslandsinvestitionen angezogen hat als einige andere Reformlander.
Polen hat damit firs erste die Tschechische Republik, die lange als Musterbeispiel der
Reformpolitik galt, von diesem Platz verdrangt. Die Medien geben dabei im wesentlichen
Analyseergebnisse von OECD und EBRD wider.! AnlaR fiir die veranderte Einschitzung des
relativen Reformerfolgs dirfte in erster Linie die Tatsache sein, dal Polen auf die mit
Abstand beste Wachstumsbilanz verweisen kann — es hat als einziges Land des ehemaligen
Ostblocks 1996 das amtliche Bruttoinlandsprodukt (BIP) von 1989 ubertroffen. Das polnische
BIP lag 1996 real 4 v.H. Uber demjenigen des Revolutionsjahres. Daran, daf} diesem
wirtschaftlichen Erfolg eine im ganzen — von der Privatisierung einmal abgesehen — sehr
zielstrebige Transformationspolitik zugrunde lag, besteht kein Zweifel. Wenn der Terminus
"Schocktherapie” auf die erste Phase der Transformationspolitik in irgendeinem mittel- oder
osteuropdischen Land zurecht zutrifft, dann sicher am ehesten auf die von Balcerowicz
konzipierte polnische Reformpolitik. An Konsequenz fehlte es der polnischen
Wirtschaftspolitik auch nach dem Regierungswechsel nicht, als die postkommunistische SLD
die Fiihrung der Regierung tibernahm.

Die Tatsache, dafl die Direktinvestitionen nach Polen in den ersten Jahren nach der
marktwirtschaftlichen Offnung zunachst eher sparlich flossen und der kumulierte Betrag -
gemessen an der Bevolkerungszahl - relativ niedrig ist (Ende 1995 168 US-$ pro Kopf im
Vergleich zu 1.029 US-$ pro Kopf in Ungarn und 388 US-$ pro Kopf in der Tschechischen
Republik), erscheint im Lichte des starken Zuflusses von Direktinvestitionsmitteln in jingster
Zeit nicht kritisch. Irritierend nimmt sich freilich die polnische Privatisierungsbilanz aus. Die
Mehrzahl der staatlichen Industrieunternehmen ist noch nicht privatisiert worden. Unter
qualitativem Aspekt weist die polnische "gro3e" Privatisierung eher problematische Ziige auf.
Strategische ausléndische Investoren, die fir eine Zufuhr von Kapital, Managementkapazitat
und technischem Know-how sorgen koénnten, blieben — von Ausnahmeféllen abgesehen —
lange Zeit ausgesperrt. Insider, d.h. Management und Belegschaften, die nach der unter
Privatisierungsexperten vorherrschenden Meinung als Neueigentimer besonders dafur
disponiert sind, tiefere Umstrukturierungen zu verschleppen, spielten in Polen bei der

1 Vgl. z.B. K.-P. Schmid, Hoffen auf ein Wohlstandswunder. "Die Zeit" vom 30.5.1997, S. 25; sowie die
kritische Einschatzung der tschechischen Entwicklung in R. Holtschi, Endet Prags Kdnigsweg in einer
Sackgasse? Was in der Tschechischen Republik seit der Transformation schiefgelaufen ist. “"Neue Zircher
Zeitung" vom 5.6.1997, S. 10; sowie K.-P. Schmid, Der Markt als Fata Morgana. Tschechien, der einstige
Musterknabe Mitteleuropas, ist in eine schwere Wirtschaftskrise geraten. "Die Zeit" vom 6.6.1997, S. 21. —
Zu den Hintergrundanalysen EBRD (ed.), Transition report update April 1997. London 1997, S. 7, sowie
OECD (ed.), Poland 1997. (OECD Economic Surveys 1996-1997.) Paris 1997.
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Privatisierung mittlerer und groBer Unternehmen eine bedeutendere Rolle als beispielsweise
in Ungarn und der Tschechischen Republik.

Wenn die polnische Reformbilanz trotz der maRigen Fortschritte der Privatisierung so positiv
ausféllt, liegen zwei Schlul3¢folgerungen zum Privatisierungsprozell nahe: Zum einen ist die
polnische Wirtschaft auf einen ansehnlichen Wachstumspfad eingeschwenkt, ohne dal? die
Privatisierungsaufgabe schon befriedigend gelost worden wére. Zum zweiten ist die
Privatisierung in den Augen westlicher Analytiker heute nicht mehr — wie in den ersten
Jahren des Transformationsprozesses — entscheidender Bezugspunkt fir die Beurteilung des
Reformerfolgs. Das mit der ersten Schlu3folgerung angesprochene Faktum erklért sich aus
der starken Entwicklung der "genuinen™ privaten Wirtschaft Polens - durch
Unternehmensneugrindungen und das Wachstum bestehender Privatunternehmen —, zum
Kleineren Teil aber wohl auch daraus, dal? die staatlichen Unternehmen nach der Einfiihrung
der Marktwirtschaft tiberraschend flexibel und anpassungsféahig agiert haben. Die folgenden
Ausfuhrungen knlpfen am zweiten Punkt, der Neubewertung des Privatisierungsprozesses,
an.

Der Wandel der Einschatzungen der Entwicklung in den Transformationslandern ist nicht
zuletzt als Ausdruck eines verbreiteten Unbehagens an Verlauf und Ergebnissen der
Privatisierung zu werten. Die Privatisierung hat bisher nicht zu den erfolgreichen
Anpassungsprozessen gefuhrt, welche sich die meisten westlichen Experten von ihr erwartet
hatten. Die Entwicklung in den ostmitteleuropdischen Staaten, die im Vergleich zu anderen
ehemaligen Ostblockstaaten immerhin eine recht erfolgreiche Privatisierungsbilanz
aufzuweisen haben, ist hierfir symptomatisch. Die Umstrukturierung der Unternehmen geht
nur sehr langsam vonstatten, und der entscheidende Durchbruch zu effektiveren Strukturen
steht in den meisten der privatisierten ostmitteleuropdischen Unternehmen derzeit noch aus.
Besonders verwundert, dal die Umstrukturierungs- und Leistungsbilanz der meisten
privatisierten Unternehmen bislang nicht deutlich besser ausféllt als diejenige der noch im
staatlichen Besitz verbleibenden Unternehmen. Vielfach hat sich in den privatisierten
Unternehmen dem &uReren Anschein nach durch die Privatisierung fast nichts verandert: Die
gleichen Manager verwalten "ihr" Unternehmen mit den gleichen Methoden und auf der Basis
einer nur kosmetisch retuschierten Unternehmenspolitik; engagiert im personlichen Einsatz,
hart durchgreifend, wenn es um die Reduktion der Beschéftigung geht, nicht ohne Fortiine bei
der Anpassung an den Markt, aber doch ohne Kompetenz, Finanzen und Ideen, sobald es
darum geht, unternehmerisches Talent und Risikobereitschaft bei der Durchsetzung
effizienterer Strukturen zu entfalten. Die Tragheit der Strukturen der in der
Massenprivatisierung verdufRerten tschechischen Unternehmen hat vor allem die Kiritik
westlicher Analytiker auf sich gezogen — in der Sache zu Recht, in der Zuspitzung des
Problems auf die Tschechische Republik zu Unrecht. In Slowenien sieht es kaum besser aus
mit der mikro6konomischen Umstrukturierung, in der Slowakischen Republik eher noch
schlechter, ~ aber  auch  die  wenigen  empirischen  Untersuchungen  der
Unternehmensentwicklung in Ungarn und Polen stellen den privatisierten Unternehmen - mit
Ausnahme der von strategischen westlichen Investoren Gibernommenen Firmen - bislang eher
ein mittelmaliges Zeugnis aus. Die langsamen Fortschritte auf der Mikroebene drohen zur
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Belastung des gesamten Reformprozesses und des wirtschaftlichen Aufholprozesses
gegenuber Westeuropa zu werden.

Die wissenschaftliche Diskussion (ber die Privatisierung und die mikrodkonomische
Umstrukturierung hat sich in jungster Zeit vor allem auf die "corporate governance" der
privatisierten Unternehmen konzentriert. Fir den Begriff gibt es in der deutschen Fachsprache
keine adaquate Entsprechung, die gebrauchliche Ubersetzung mit "Unternehmenskontrolle”
zielt vor allem auf das Verhaltnis von Anteilseignern und Managern in Kapitalgesellschaften
ab und spricht damit in der Tat die Frage an, welche die angelséchsische "corporate
governance"- und "shareholder value"-Diskussion dominiert. Bei nd&herem Hinsehen |43t der
"corporate governance"-Begriff allerdings weitaus grof3ere Interpretationsspielrdume zu. Mit
"corporate” governance wird auch das Verhaltnis von "stakeholders™ (aller am Unternehmen
Beteiligten) und “stockholders” (Aktienbesitzer) angesprochen, der EinfluR wvon
unternehmensspezifischen Humankapitalinvestitionen auf Entlohnungssysteme und Gewinn-
und Verlustrechungen, der im deutschen System entscheidende Einflu} der Kreditinstitute als
Glaubiger auf die Unternehmensangelegenheiten, die selbst zumeist nur einen kleinen Teil
des Aktienpakets halten. Zu verstehen ist unter "corporate governance” in diesem weiteren
Sinn also die Gesamtheit der wirtschaftlichen, rechtlichen und sozialen institutionellen
Arrangements, welche die Leitung und Kontrolle der Unternehmen pragen, unabhéngig
davon, welches Verhaltnis zwischen Eignern und Managern per Privatisierung begrindet
wurde.> Der Terminus "corporate governance” wére daher eher mit "Leitungs- und
Kontrollregime™ der Unternehmung zu ubersetzen als mit "Unternehmenskontrolle” im Sinne
des Eigner-Manager-Verhéaltnisses.

Die Auslibung der Aufsichts- und Kontrollrechte durch firmenexterne Kapitaleigner tiber das
Management ist zwar in Ostmitteleuropa uberall dort, wo inl&dndische externe Kapitaleigner in
den Besitz der verduferten Vermdgenstitel gekommen sind — insbesondere bei der
Massenprivatisierung —, ein Kritisches Problem. Aber auch solche korperschaftlich verfal3te
Unternehmen, die mehrheitlich an Insider (Management, Belegschaften) verauRert wurden,
weisen in der Regel trotz der (zumindest partiellen) ldentitdt von Besitzern und
Unternehmensleitern Defizite in ihrer "corporate governance” auf, die im Zuge der
Privatisierung entstandenen Einzelunternehmen und Personengesellschaften entsprechend
Defizite bei ihrer "governance”.

Die vorliegenden Ausfiihrungen beschéftigen sich mit einer Frage, die im Zusammenhang der
Corporate Governance-Diskussion zwar unterschwellig stets prasent ist, aber selten explizit
gestellt wird: derjenigen nach der staatlichen EinfluBnahme auf ehemalige Staatsunternehmen

2 Vgl. zu den Facetten des engeren und weiteren angelsachsischen "governance"-Begriffs R.L. Marris,
Corporate Economy. In: J. Eatwell, M. Migate und P. Newman (eds.), The New Palgrave. A Dictionary of
Economics. Vol. 1. London u.a. 1987, S. 671-675, hier S. 672: M. Blair, Ausziige aus: Wealth Creation and
Wealth Sharing. Brookings Institution, 1996, Internet-Exzerpt vom 12.7.1997 (http://www.usnews.com/-
usnems/news/blair.htm), J. McRitchie, Introduction to the Corporate Governance Site: a personal Note.
Internet-Auszug vom 12.7.1997 (http://www.corpgov.net/introduction.html), zum weiten Verstandnis des
englischen Begriffs auch P. Bardhan, The Role of Governance in Economic Development. A Political
Economy Approach. (Development Centre Studies.) Paris 1997.
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nach deren Privatisierung in den ostmitteleuropéischen Transformationslandern — Polen,
Ungarn, Tschechien, Slowakei und Slowenien. Das gerade bei den Designern der
tschechischen Eigentumsreform anfangs anzutreffende Vertrauen darauf, dal} "es der Markt
schon richten wirde", wenn die staatlichen Unternehmen erst einmal privatisiert wéren, ist
durch die Entwicklung der vergangenen Jahre enttduscht wurden. Staatliche Eingriffe mit
dem Ziel, strukturelle Verkrustungen in den privatisierten Unternehmen aufzubrechen und
einer effizienten "corporate governance" zum Durchbruch zu verhelfen, erweisen sich als
unentbehrlich. Im notwendigen weiteren Engagement des Staates ist aber zugleich die Gefahr
begriindet, daR die Manager der privatisierten Unternehmen ihre Energien primér darauf
richten, staatliche "Renten™ einzuwerben, statt die schwierigen Umstrukturierungsprozesse
voranzutreiben. Manche Faktoren — Interessenkollisionen, Kompetenzdefizite bei den
Staatsdienern, Seilschaften — erhéhen die Gefahr, daB das staatliche Engagement das Ubel,
gegen das es angetreten ist — strukturelle Verkrustungen auf Unternehmensebene
aufzubrechen —, noch zusatzlich verstarkt. Auch kann nicht von vornherein unterstellt werden,
dal} staatliche EinfluBnahme auf privatisierte Unternehmen vornehmlich dem hehren Ziel
dient, den Staat als Sachwalter des Gemeinwohls - hier bei Herstellung der
Funktionsfahigkeit der Marktwirtschaft — Gberfllissig zu machen.

2. Malstabe zur Messung der "'Staatseinfltisse""

2.1 Referenzmodelle

Als grundsatzliches Bezugsmodell zur Beurteilung der staatlichen EinfluBnahme auf die
privatisierten Unternehmen ist die marktwirtschaftliche Ordnung heranzuziehen. Danach
entscheidet der Selektionsproze? des Wettbewerbs (iber Erfolg und MiRerfolg
unternehmerischer Betédtigung. Es ist weder die Aufgabe des Staates, den
volkswirtschaftlichen Strukturbildungsprozel? zu steuern, noch als letzte Zufluchtsinstanz fir
scheiternde Unternehmen zu agieren. Im Verlauf des "Transformationsprozesses™ bewegen
sich die mittel- und osteuropdischen Lander von einem Ordnungsmodell, in dem staatliche
Reglementierung des Wirtschaftslebens fast alles galt und die Privatinitiative fast nichts, auf
eine Wirtschaftsordnung zu, die auf der Freiheit der wirtschaftlichen Betétigung des einzelnen
und der Garantie des Privateigentums beruht. Die idealtypische Gegeniiberstellung von
Ursprung — Zentralverwaltungswirtschaft — und Ziel des Prozesses — Marktwirtschaft —
verdeutlicht die ordnungspolitische Transformationsaufgabe und liefert mithin das
grundlegende Referenzmodell fiir die Beurteilung der Umstrukturierungsprozesse in Mittel-
und Osteuropa.

Zugleich birgt sie aber auch die Gefahr einer tibermalig vereinfachten Vorstellung von den
Wandlungsprozessen in sich, welche die mittel- und osteuropéischen Transformationslander
derzeit durchlaufen. Empirische Marktwirtschaften kennen eine breite Palette von mehr oder
weniger subtilen staatlichen EinfluBnahmen auf private Unternehmen, die nur bedingt
Lehrbuchvorstellungen entsprechen, ohne dal? dadurch schon der Allokationsmechanismus
des Wettbewerbs ernsthaft beeintrachtigt werden mufRte. Hier kommt das breite Feld des
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Zusammenspiels wettbewerblicher und komplementarer Allokationsmechanismen in der
Marktwirtschaft sowie der Beziehungen zwischen dem 06konomischen Subsystem der
Gesellschaft und anderen Subsystemen ins Spiel. Auf der Suche nach Vorbildern fir den
Aufbau ihrer eigenen wirtschaftlichen Institutionen kdnnen die Transformationslander in der
industrialisierten, marktwirtschaftlichen Welt zwischen einer Vielzahl von "Modellen”
wéhlen. Man muf nicht das in den Nachkriegsjahrzehnten fur Japan typische Netz enger
Verflechtungen zwischen Staat und Wirtschaft bemiihen, um zu zeigen, daR StaatseinfluR auf
private Unternehmen in den entwickelten Marktwirtschaften in weitaus starkerem Malie
géangige Praxis ist, als dies der Blick auf das "reine” Ordnungsmodell vermuten liel3e. Selbst
in der Européischen Union unterscheiden sich die hier glltigen MaRstédbe zwischen einigen
Landern erheblich — beispielsweise zwischen Frankreich und Deutschland.

Auf ein allgemein verbindliches Referenzmodell flr “zul&ssige™ und "unzulédssige™ staatliche
Einmischungen in die betriebliche Sphare — jenseits des idealtypischen Konstrukts der
Wettbewerbsordnung - konnen sich die Mittel- und Osteuropéer vor diesem Hintergrund
kaum stiitzen. Sie mussen vielmehr ihre eigenen institutionellen Lésungen entwickeln, die auf
der Grundlage ihrer jeweiligen geschichtlichen und kulturellen Traditionen bestimmten
westeuropéischen Ldsungen nadherstehen mdgen als anderen. Es ist nicht sinnvoll, die
ostmitteleuropéischen Unternehmen im Hinblick auf staatliche Interventionen einer
"ordnungspolitischen Schelte” zu unterziehen, welche in Frankreich oder Japan zum
alltdglichen Geschaft strukturpolitischen Handelns des Staates unter Regierungen aller
Couleur gehdren. Dies soll nicht im Sinne einer Relativierung der fundamentalen
Ordnungsprinzipien der Wettbewerbswirtschaft verstanden werden. Entscheidend bleibt, dal
die Guter- und Faktorallokation letztlich vom Wettbewerb bestimmt wird und staatliche
Interventionen nicht zur  Aufhebung des grundlegenden  marktwirtschaftlichen
Allokationsprozesses fuhren.

Bei Betrachtung der Entwicklung in den Reformlandern ist auch zu beriicksichtigen, dafi? die
Transformationsaufgabe der mittel- und osteuropaischen L&nder die Frage nach spezifischen
Bewertungsmafstdben  nahelegt, die der Dynamik des zu durchlaufenden
Wandlungsprozesses  gerecht  werden  konnen.  Fur  die  Durchsetzung  des
marktwirtschaftlichen Ordnungsprinzips bedarf es eines handlungsféhigen und -willigen
Staates, der VerstoRe gegen das neue Wirtschaftsrecht effektiv ahnden kann. Da tragfahige
marktwirtschaftliche Institutionen zundchst nicht vorhanden sind, mul} der Staat in den
Transformationslandern ~ zwangsldaufig - z.B. durch die  Gestaltung  des
Privatisierungsprozesses - in  einem Male auf die volkswirtschaftlichen
Strukturbildungsprozesse EinfluR nehmen, das weit (ber das in entwickelten
Marktwirtschaften Ubliche hinausgeht. Entscheidend fiir das staatliche Engagement ist, dai
die Aktionen der staatlichen Instanzen den Aufbau des marktwirtschaftlichen
Ordnungsgefiiges und die Umstrukturierung der Unternehmen fordern und nicht behindern.
Die Analyse staatlicher EinfluBnahmen auf die privatisierte Unternehmen sollte vor diesem
Hintergrund nicht bei der Feststellung dieser oder jener, nach Begriffen entwickelter
Marktwirtschaften untiblichen Intervention ins Wirtschaftsleben stehenbleiben, sondern den
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transformationspolitischen Zusammenhang berlcksichtigen, in dem sich dieses staatliche
Handeln vollzieht.

2.2 Indikatoren

Staatliche EinfluRnahme auf privatisierte Unternehmen in den ostmitteleuropdischen L&ndern
bedient sich unterschiedlicher Mittel. Beteiligungen am Aktienkapital der privatisierten
Unternehmen er6ffnen staatlichen Stellen legitime EinfluBmoglichkeiten, die bisweilen weit
uber das nominelle Gewicht der staatlichen Minderheitsbeteiligungen hinausgehen kdnnen.
Eine wichtige Rolle spielen staatliche Zuwendungen an insolvenzbedrohte Unternehmen, die
auf direktem Wege (Subventionszahlungen, Steuerstundungen, Steuererleichterungen) und
indirektem Wege (z.B. Vorzugskredite staatlich dominierter Geschaftsbanken) ihren
Adressaten zugeleitet werden konnen. Direkte Eingriffe in die Geschaftsangelegenheiten der
privatisierten Unternehmen sowie subtilere Einflisse auf deren operatives Geschéft und
strategische Entscheidungen sind als weitere Instrumente der Einflunahme in Rechnung zu
stellen. Die meisten der privatisierten Unternehmen weisen erhebliche Defizite im Bereich
der Unternehmensleitung auf, bei vielen sind die neuen Kapitaleigner nicht dazu in der Lage,
effektiv die Kontrolle "ihres" Unternehmens zu bernehmen und fir die Durchsetzung einer
konsequenten Restrukturierungspolitik zu sorgen. Dies schafft ein Vakuum im Leitungs- und
Kontrollbereich, welches staatliche Instanzen oder diesen nahestehende Einrichtungen (vor
allem die grofRen Geschéaftsbanken) zu besetzen suchen.

EinfluBnahmen staatlicher Instanzen auf die Unternehmensgeschafte in diesem Umfeld
entziehen sich weitgehend exakter Messung, sind schriftlich kaum dokumentiert und in
gewissem Male auch ein "Tabuthema" der Transformationspolitik, da die Regierungen der
Reformlédnder mit gutem Grund darauf bedacht sind, ihr marktwirtschaftliches Image zu
pflegen. Angesichts des Fehlens "harter” Information sind bei der Analyse der staatlichen
EinfluRnahme auf die privatisierten Unternehmen auch "weiche" Informationen — z.B.
qualitative Studien, Presseanalysen — heranzuziehen.

Die folgende Analyse staatlicher EinfluBnahme setzt auf vier Ebenen an, die nachstehend
erlautert werden:

— Auf einer ersten Ebene geht es um die Beteiligung des Staates an den privatisierten
Unternehmen. Beteiligungen des Staates am Aktienkapital privatisierter Unternehmen sind
uberall in der industrialisierten Welt, besonders in Westeuropa, Ublich. Staatsbeteiligung
an einem Unternehmen berechtigt die staatlichen Instanzen nicht nur zur Mitsprache an
den Unternehmensangelegenheiten, sondern zwingt die Regierungen als Wahrnehmer des
offentlichen Interesses geradezu zu einem solchen Engagement.

— Im AnschluR daran ist aus der Sicht des Gesamtsystems der Wirtschaft zu fragen,
inwieweit die Unternehmen in den Reformlandern heute faktisch dem
Allokationsmechanismus des Marktes unterworfen sind. Hierfir bietet sich ein zentrales, in
gewissem Mal3e auch quantitativ zu erschlieBendes Kriterium an - ndmlich die "Harte" der
Budgetgrenze der Unternehmen. Die idealtypische Unterscheidung "weicher” und harter"
Budgetgrenzen der Unternehmen geht auf Kornais Analyse des planwirtschaftlichen
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Allokationsmechanismus zuriick.® Unter planwirtschaftlichen Bedingungen verfiigten die
Unternehmen Uber "weiche™ Budgetgrenzen, d.h. sie konnten sich im Bedarfsfall darauf
verlassen, dal der Staat auftretende Verluste ausgleichen wirde. Die Budgetgrenzen der
Unternehmen in der Marktwirtschaft sind demgegeniber im allgemeinen sehr hart -
allerdings angesichts von Subventionen, Eigenheiten des staatlichen Auftragswesens und
Rettungsaktionen fiir defizitdre Unternehmen niemals "ganz hart" wie im idealtypischen
Modell. Ein Aspekt der "Héartung" der Budgetgrenzen der Unternehmen ist die faktische
Anwendung der Konkurssanktion, die aufgrund ihrer fir das Funktionieren des
marktwirtschaftlichen Systems vitalen Funktion separat angesprochen werden soll.

— Die néchste Betrachtungsebene bilden die Steuerungsprozesse auf der Mikroebene der
Unternehmensbetatigung, mittels welcher staatliche EinfluBnahme auf die Unternehmen
praktisch ausgetibt wird. Direkte oder indirekte Staatsbeteiligungen an den privatisierten
Unternehmen bilden die Legitimationsgrundlage, Leitungs- und Kontrollstrukturen der
privatisierten Unternehmen, welche der Umstrukturierungsaufgabe vielfach nicht
gewachsen sind, das Umfeld fur staatliche Eingriffe auf der Unternehmensebene. Deshalb
wird auf die "corporate governance" der Unternehmen und deren EinfluR auf die
mikrodkonomische Umstrukturierung eingegangen. Fir die staatliche EinfluBnahme auf
Mikroebene sind im wesentlichen qualitative Kriterien zugrunde zu legen, die zwar nur
sehr schwer erfallbar, fir die Einschatzung der Verhéltnisse aber beraus wichtig sind,
namlich operative Eingriffe staatlicher Amtstrager in die Unternehmenssphére, die
Beeinflussung, die sich der Banken und Investmentfonds bedient und die Rolle personeller
Netzwerke bzw. bereits in der Planwirtschaft formierter "Seilschaften™.

— Ergénzend soll die Rolle der staatlichen Industriepolitik in den ostmitteleuropéischen
Landern angesprochen werden. Anders als in der franzésischen "planification”, im starken
Engagement des sudkoreanischen Staates bei der Formierung der koreanischen
GroRunternehmen® oder im konsensualen Agieren des japanischen MITI in den
Nachkriegsjahrzehnten ist Industriepolitik in den ostmitteleuropdischen Staaten bislang
nicht der wichtigste Weg staatlicher EinfluBnahme auf die Unternehmen. Mit ihrer
erganzenden Betrachtung wird also bereits ein Urteil bezlglich ihrer Bedeutung als
Instrument staatlicher Einflunahme geféllt.

Bevor im folgenden auf den Umfang der Staatsbeteiligung an den privatisierten Unternehmen
eingegangen wird, soll diese zunéchst in den Gesamtzusammenhang des Privatisierungs- bzw.
des Ubergreifenden Entstaatlichungsprozesses gestellt werden.

3 Vgl. J. Kornai, Economics of Shortage. Vols. A & B. (Contributions to Economic Analysis, vol. 131.)
Amsterdam 1980, hier vol. B., S. 299ff., ferner J. Kornai und A, Matits, Softness of the Budget Constraint —
an Analysis Relying on Data of Firms. "Acta Oeconomica”, Budapest, vol. 32 (1984), no. 3-4, S. 223-249.

Vgl. F. Fukuyama, Trust. The Social Virtues and the Creation of Prosperity. Harmondsworth, Middlesex,
1996, S. 127ff.
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3. Staatsbeteiligung an privatisierten Unternehmen

3.1 Entstaatlichung und Privatisierung

Der Blick westlicher Beobachter auf den Reformprozel3 der mittel- und osteuropdischen
Lander war in den ersten Jahren nach 1990 meist stark auf den Privatisierungsprozefl im
engeren Sinn — d.h. die VerduBerung staatlicher Unternehmen an Private — fokussiert.
Tatsachlich ist die Privatisierung jedoch nur Teil eines breiteren Entstaatlichungsprozesses,
der alle Bereiche des Wirtschaftslebens erfalt. Die planwirtschaftliche Bilrokratie wird
aufgeldst (Industrieministerien, Plankommission auf zentralstaatlicher und Gebietsebene,
Amter fur Preise) oder umstrukturiert (Umwandlung des Monobank- in ein zweistufiges
Banksystem), marktwirtschaftliche Regelwerke werden etabliert (Verfassungsrevision,
Novellierung der Wirtschaftsgesetzgebung) und marktwirtschaftliche Institutionen aufgebaut
(z.B. Kapitalmarkte, Borsen oder intermedidre Institutionen). Zugleich vollzieht sich eine
Entpolitisierung der Wirtschaft (Rlckzug der ehemaligen Staatspartei aus den Betrieben,
Auswechslung  politisch  belasteten  Leitungspersonals).  Wesentlicher ~ Teil  des
Entstaatlichungsprozesses ist die Neugriindung privater Unternehmen auf breiter Ebene, die
fir den Erfolg des Reformprozesses mindestens ebenso wichtig ist wie die Durchsetzung
privater Eigentums- und Verfligungsrechte in den bestehenden Staatsunternehmen.
Entstaatlichung auf der Unternehmensebene setzt zudem bereits vor der formellen
Privatisierung ein — durch die Herstellung der finanziellen und wirtschaftlichen Autonomie
der staatlichen Unternehmen.

Eine Prifung der staatlichen EinfluBnahme auf privatisierte Unternehmen sollte von einer
kurzen Bestandsaufnahme des Privatisierungsprozesses ausgehen, da die (noch) staatlichen
Unternehmen per definitionem — als nunmehr selbstandige Unternehmen — unter der Kuratel
des Staates stehen, eine geringe staatliche EinfluRnahme auf eine insgesamt kleine Zahl von
privatisierten Unternehmen mithin nur bedingt dazu geeignet erscheint, als Indikator fur den
Riickzug des Staates aus der Wirtschaft gewertet zu werden.

Die Privatisierungsbilanz der ostmitteleuropéischen Lander fallt auch sieben Jahre nach der
marktwirtschaftlichen Offnung recht unterschiedlich aus. Die "kleine" Privatisierung —
VerdauBerung von Kleinunternehmen — ist mit stark unterschiedlichen Akzentsetzungen
bezlglich der gewdéhlten Methoden in allen fiinf Staaten relativ schnell abgeschlossen
wurden. Die Rickgabe eines Teils der enteigneten Vermdgenswerte fand natural nur in der
ehemaligen Tschechoslowakei statt, in Ungarn wurden Restitutionsanspriiche durch Vergabe
von Anteilsscheinen am zu privatisierenden Staatsvermogen an die Anspruchsberechtigten
beglichen. Bei der "groRen" Privatisierung — VeraufRerung von Mittel- und GrolRunternehmen
—waurden in den funf Landern sehr unterschiedliche Wege beschritten, wodurch praktisch das
ganze Spektrum der in den Transformationslandern zur Anwendung kommenden
Privatisierungsverfahren vertreten ist. Die Privatisierungspolitiken waren im Zeitablauf
starken Modifikationen unterworfen. Bislang hat nur die Tschechische Republik den
formellen AbschluR ihres Privatisierungsprozesses verkindet (mit Abschlul3 der zweiten
Welle der Koupon-Privatisierung), derartige Verlautbarungen sind aber mit Blick auf das
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Vermogensportfolio der Nationalen Vermogensagentur mit Vorsicht zu werten. Auch ist
anzumerken, dal die Regierungen der meisten EU-Staaten derzeit in der einen oder anderen
Form Privatisierungsprojekte verfolgen. Eine Aussage tiber den "Stand der Privatisierung” ist
also insofern stets problematisch, als die Definition des zu privatisierenden
Wirtschaftsbereichs eine politische Entscheidung ist und die MaRstdbe hierfir in den
entwickelten Marktwirtschaften sehr unterschiedlich ausfallen.

Einen Uberblick tiber die jeweils vorherrschenden Methoden und den Ende 1995 erreichten
Stand der "grof3en” Privatisierung vermittelt fir drei der untersuchten L&ndern Tabelle 1. Die
Daten spiegeln den heutigen Stand des Privatisierungsprozesses trotz des seither
verstrichenen Zeitraums im wesentlichen noch korrekt wider. Der Stand der "grof3en”
Privatisierung in den ostmitteleuropéischen Landern ist wie folgt zusammenzufassen:

— Die Tschechische Republik weist in Ostmitteleuropa nach wie vor die glnstigste Bilanz
bei der VeréuRerung ihrer Staatsbetriebe auf, obgleich der Vorsprung gegenuber Ungarn
mittlerweile stark zusammengeschmolzen ist. Der Vorsprung der Tschechischen Republik
bei der *“groRen™ Privatisierung erklart sich aus dem hier praktizierten
Massenprivatisierungsverfahren ~ (Koupon-Privatisierung), in  dessen  Rahmen
Vermdogenstitel praktisch unentgeltlich an die Bevolkerung verteilt wurden. Allerdings hat
Tschechien in seiner "groRen™ Privatisierung neben der unentgeltlichen Verteilung von
Vermdogenstiteln auch ausgiebig von Standardverfahren Gebrauch gemacht. Eine
Besonderheit der tschechischen Privatisierung besteht darin, daf Insider (von marginalen
Ausnahmefallen abgesehen) bei der Eigentumsibertragung nicht zum Zuge kamen.

— Ungarn hatte trotz der hier angewandten aufwendigeren und zeitraubenderen
StandardverauBerungsmethoden Ende 1995 fast mit Tschechien gleichgezogen. Nach
anfanglichen Turbulenzen (,,spontane Privatisierung™) hatte sich Ungarn flr
StandardverduRerungsverfahren entschieden und diesen Kurs in den letzten Jahren mit
bemerkenswerter Konsequenz durchgehalten. Dabei kamen in sehr starkem Malie Insider
zum Zuge, in erheblichem MaRe (anders als in den Ubrigen ostmitteleuropéischen Landern)
jedoch auch auslandische Investoren. Bei Wiirdigung des bemerkenswerten Zustroms von
Direktinvestitionen nach Ungarn wird zumeist ubersehen, dal ein erheblicher Teil der
Investitionszuflusse, rd. 40 v.H. (5,2 Mrd. US-$ von 12,5 Mrd. US-$ Ende 1995), mit dem
Kauf (von Teilen) ungarischer Unternehmen im Rahmen des Privatisierungsprozesses

verbunden war.?

— Die polnische "grof3e™ Privatisierung weist demgegentiber einen deutlichen Riickstand auf,
grol3e Teile der polnischen Industrie befinden sich nach wie vor in staatlicher Hand. Mitte
1996 waren 4.081 Unternehmen, bei denen es sich Uberwiegend um groRRe und sehr grolie
Unternehmen handelt, noch voll im staatlichen Besitz. Fir weitere 3.673 Unternehmen war
das (zumeist langwierige) Privatisierungsverfahren eingeleitet worden, aber noch nicht
abgeschlossen, also handelte es sich auch bei diesen Unternehmen noch eher um

Zur Zahlenangabe vgl. J. Kornai, Adjustment without recession: a case study of Hungarian stabilization. In:
S. Zecchini (ed.), Lessons from the Economic Transition. Central and Eastern Europe in the 1990s. Dord-
recht u.a. 1997, S. 123-151, hier S. 140. — Statistische Informationen zur Hohe der Direktinvestitionen sind
angesichts unterschiedlicher Berechnungsgrundlagen mit groBer Vorsicht zu interpretieren; der Prozentanteil
ist aber als sicherer Anhaltspunkt fiir die GréfRenordnung zu werten.
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"Staatsunternehmen”. Bei 1.864 Unternehmen war die Privatisierung Mitte 1996
tatsdchlich abgeschlossen. Im Falle von 1.478 der privatisierten Unternehmen handelte es
sich um "Employee-Buy-Outs", in deren Rahmen allerdings den Managern eine starke
Stellung zufiel. Die polnische Massenprivatisierung, die sich hinsichtlich ihrer
Konstruktionsprinzipien wesentlich vom tschechischen Modell unterscheidet (Griindung
von flinfzehn stark regulierten Investmentfonds, keine direkte Beteiligung der Birger am
Vergabeverfahren), ist nach mehrjéhriger Verzégerung seit Ende 1995 effektiv im Gang
und schlieRt derzeit 512 Unternehmen ein.®

In der Slowakei geriet der Privatisierungsproze nach der Trennung von Tschechien und
dem zeitlich vorausgehenden AbschlulR der ersten Welle der tschechoslowakischen
Massenprivatisierung in eine ldngere Stagnationsphase. Seit 1995 wird in konsequenter
Abkehr von der Koupon-Privatisierung eine VerduRerung staatlicher Unternehmen per
Standardverfahren durchgefiihrt. Slowakische Birger haben allerdings die Mdglichkeit,
die als Ersatz fur die eingezogenen Koupons ausgegebenen Schuldverschreibungen des
Staates zu 10.000 SK bei Offentlichen Auktionen fur den Ankauf von Aktien von
Staatsbetrieben einzusetzen. Aus den VerédulRerungsverfahren gehen uberwiegend
inlandische Insider (d.h. Manager der betroffenen Betriebe) als Besitzer hervor,
auslandische  Investoren  kommen kaum zum  Zuge. Das slowakische
Privatisierungsverfahren wird von Beobachtern hdaufig zu Recht flr seine Intransparenz
gerugt. Symptomatisch hierfur ist, dal Detailinformationen zum Fortgang der
Privatisierung nicht veroffentlicht werden. Schatzungen gehen wvon rd. 400
Direktverkaufen staatlicher Betriebe im Jahre 1996 aus.’

Tabelle 1

Privatisierung mittlerer und groRer Staatsunternehmen in ausgewéhlten Transformationslandern
Stand Ende 1995
—alle Angaben in v.H. —

Land Stand der | Verkauf | Manage- | Offene Restitu- | Sonstige | noch in
Privati- | an ment-/ Voucher- | tion Verfah- Staats-
sierung Externe | bzw. privati- ren besitz
insges. Emplo- | sierung befindlich

yee-
Buyout

Tschechische Republik

Unternehmensbestand 100 32 0 22 9 28 10
geschatzter Wert des 100 5 0 50 2 3 40
Vermdgensbestandes
Polen
Unternehmensbestand 100 3 14 6 0 23 54
Ungarn

6

7

Vgl. OECD (ed.), Poland 1997. (OECD Economic Surveys.) Paris, S. 65ff., sowie J.S. Earle und S. Estrin,
Employee Ownership in Transition. In: R. Frydman, C.W. Gray und A. Rapaczynski, Corporate Governance
in Central Europe and Russia. Volume 2: Insiders and the State. Budapest 1996, S. 2-61, hier S. 29.

Vgl. OECD (ed.), The Slovak Republic 1996. (OECD Economic Surveys.) Paris 1996, s. 62ff, sowie R.
Frensch, Slowakische Republik. In: BMWi (Hrsg.). Wirtschaftslage und Reformprozesse in Mittel- und
Osteuropa. Sammelband 1997. (BMWi-Dokumentation, Nr. 420.) S. 41-48, hier S. 45.
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Unternehmensbestand 100 38 7 0 0 33 22
geschatzter Wert des 100 40 2 0 4 12 42
Vermdgensbestandes

nachrichtlich:

RufBland
Unternehmenshestand? 100 0 55 11 0 0 34

nachrichtlich:

Estland®
Unternehmensbestand 100 64 30 0 0 2 4
geschétzter Wert des 100 60 12 3 10 0 15
Vermdgensbestandes

Quelle: World Bank, From Plan to Market. (World Development Report 1996.) Washington, D.C. 1996, S. 53.

! Ubertragung von Vermdgenswerten auf Gemeinden und Sozialversicherungseinrichtungen, Austausch von (Alt-) Schulden
und Vermdgenstiteln, Verkaufe im Rahmen von Konkursverfahren. — 2 EinschlieBlich Vermogenstitel, die im Rahmen der
russischen Voucherprivatisierung bis Juni 1994 verkauft wurden. — 3 Ohne einige Infrastrukturunternehmen; Management-
Buy-outs erfolgten in offenen Ausschreibungen; in 13 Féllen konnten estnische Staatsblrger Voucher gegen
Minderheitsanteile an Unternehmen tauschen, deren Aktienmehrheit an strategische Investoren verkauft worden war.

— Slowenien hat in der Privatisierung, obgleich auf anderen Reformgebieten recht
erfolgreich, einen starken Ruckstand gegeniber den anderen ostmitteleuropdischen
Ladndern zu  verzeichnen. Die Unternehmen hatten im  jugoslawischen
Selbstverwaltungssystem eine weitgehende Autonomie genossen. Insiderwiderstdnde
gegen eine radikale Privatisierungspolitik ~waren nach der Abkehr vom
Selbstverwaltungssozialismus entsprechend ausgepragt. Obwohl die erste Fassung eines
Privatisierungsgesetzes bereits 1992 verabschiedet worden war, ist die Privatisierung der
1.340 einbezogenen Unternehmen noch langst nicht abgeschlossen. Geméall den
Privatisierungsprojekten wird in zwei Dritteln aller zu privatisierenden Unternehmen
Insidern eine starke Stellung eingerdumt, dabei handelt es sich allerdings Gberwiegend um

mittlere Unternehmen.?

Konnten sich die ostmitteleuropdischen Staaten in den ersten Jahren nach der
marktwirtschaftlichen Offnung noch eines deutlichen Vorsprungs im PrivatisierungsprozeR
gegenliber anderen Transformationslandern erfreuen, so hat sich dieser inzwischen
weitgehend verflichtigt. Zumindest unter quantitativem Aspekt — Anteil der privatisierten
Unternehmen am Bestand ehemaliger Staatsunternehmen — hat Estland der Tschechischen
Republik langst den Rang abgelaufen. Aufgrund des hohen Anteils auslandischer
strategischer Investoren an der estnischen "groRen” Privatisierung sind die Bedingungen fir
die Umstrukturierung der ehemaligen Staatsunternehmen hier auch im Vergleich zu
Ostmitteleuropa besonders glinstig. Polen ist mittlerweile — legt man die quantitativen
Informationen zum  AbschluB des formellen Privatisierungsaktes zugrunde -
erstaunlicherweise bei der Privatisierung deutlich hinter Ruflland zurtickgefallen. Allerdings
ist an dieser Stelle auf die Grenzen derartiger Vergleiche hinzuweisen. Die
Privatisierungsstatistiken geben Auskunft darliber, inwieweit die Privatisierung von
Staatsunternehmen aus der Sicht der staatlichen Entscheidungstrager formell abgeschlossen
ist. Ruckschlisse auf die qualitative Seite der Eigentumsubertragung an Private sind jedoch
kaum moglich. Qualitative Aspekte des Privatisierungsprozesses erschlielen sich erst Gber

8 Vgl. OECD (ed.), Slovenia. (OECD Economic Surveys 1996-1997.) Paris 1997, S. 90ff.
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Untersuchungen des Einflusses der formellen Eigentumsubertragung auf die betrieblichen
Entscheidungsstrukturen, auf den Verlauf des Umstrukturierungsprozesses der Unternehmen
und — wie in der vorliegenden Arbeit — auf AusmaR und Charakter der staatlichen
EinfluRnahme auf die privatisierten Unternehmen.

3.2 Der Staat als Anteilseigner

Ein oberflachlicher Blick auf die Privatisierungsstatistiken lieRe vermuten, dal3 sich der Staat
aus den als "privat" deklarierten Unternehmen zuriickgezogen habe. Dieser Eindruck trifft in
vielen Féllen in allen fiunf ostmitteleuropaischen L&ndern nicht zu. In sehr vielen
privatisierten Unternehmen bleibt der Staat nach Abschlul? des Privatisierungsaktes im Besitz
eines — in seiner Hohe stark schwankenden — Minderheitsanteils an der nunmehr privaten
Unternehmung. Hinzu kommen indirekte faktische Beteiligungen des Staates an privatisierten
Unternehmen tber Banken und Investmentfonds. Die Geschaftsbanken, die als Abkémmlinge
des Monobanksystems entstanden sind und zumeist noch eine marktbeherrschende Stellung
im Kreditgesch&ft innehaben, befinden sich tberwiegend noch im staatlichen Besitz bzw.
unterliegen — wo der Privatisierungsprozef3 dieser Banken formell abgeschlossen worden ist —
noch einem starken staatlichen EinfluR. Die Geschaftsbanken sind in den vergangenen Jahren
auf verschie-denen Wegen — z.B. im Zuge der "spontanen™ Privatisierung in Ungarn am
Anfang der neunziger Jahre oder durch "debt-equity-swaps" im Verlauf der
Entschuldungsaktionen in Polen und Ungarn — in den Besitz von Anteilen an privatisierten
Unternehmen gelangt. In der Tsche-chischen Republik — in geringerem MafRe auch der
Slowakischen Republik — verfiigen die Investmentfonds weiterhin tber nicht unerhebliche
Teile der privatisierten Vermogenswerte. Bei den meisten der Investmentfonds handelt es sich
um Grundungen der groBen Geschéaftsbanken, womit diese in die Rolle des entscheidenden
Sachwalters der Eigentumerinteressen an den koupon-privatisierten Unternehmen gelangt
sind.

Die statistischen Informationen Uber staatliche Beteiligungen an privatisierten Unternehmen
sind im ganzen hochst durftig. In der amtlichen Statistik finden sich lediglich summarische
Angaben zu direkten Beteiligungen des Staates an privatisierten Unternehmen, deren
Festschrei-

Tabelle 2

Einsatz des durch den Nationalen Vermdgensfonds zu privatisierenden Aktienvermdgens
in der Tschechischen Republik
— 31. Dezember 1995 —

Indikator Aktienvermdgen

Mill. CzK v.H.

1. Gesamtheit der verwalteten Vermogenstitel 706 444 100,00

Fur Privatisierungsprojekte vorgesehen 689 055 97,54

Eigeninvestitionen der Nationalen Vermdgensagentur in 11 259 1,59
Aktiengesellschaften (Schuldverschreibungen)

Sonstige Aktienanteile 6 130 0,87

2. VeréuRerte Vermogenstitel 474 630 67,19
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Verkauf von Aktien 49 745 7,04
davon:
Borsenverkauf 8274 1,17
Direktverkauf an strategische (ausléandische) Investoren 16 290 2,31
Belegschaftsaktien 2190 0,31
Offentliche Ausschreibungen 9931 1,41

Unentgeltliche Verteilung von Aktien 424 885 60,15
davon:
