Quellen: Bundesanstalt furr Arbeit; Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IWH.

Zweiter Arbeitsmarkt auf anhaltend hohem Niveau

Trotz der schrittweisen Ruckfuhrung der akti-
ven Arbeitsmarktpolitik werden staatliche Be-
schéftigungsprogramme auch 1997 eine wichtige
Rolle fur den ostdeutschen Arbeitsmarkt spielen.
Etwa 4,2 vH der 6,22 Millionen ostdeutschen Er-
werbstétigen dirften 1997 im Rahmen des zweiten
Arbeitsmarktes tétig sein. Allerdings durfte es zu-
nehmend schwieriger werden, entsprechende Auf-
gabenfelder zu erhalten, da die Tétigkeit der BvS
insbesondere im Bereich der Umweltsanierung ih-
rem Ende entgegen geht. Kommunale Trager, die

flr die Kofinanzierung von Arbeitsbeschaffungs-
malinahmen eine immer grél3ere Bedeutung erlangt
haben, stehen im Konflikt mit dem Ziel der lokalen
Wirtschaftsférderung.® Es bleibt abzuwarten, in-
wiefern es mit der Reform des Arbeitsforderungs-
gesetzes gelingen wird, diesen Konflikt durch die
stérkere Einbindung privater Unternehmen in den
Wettbewerb um Beschéftigungsprogramme einzu-
beziehen.

Hans-Ulrich Brautzsch
(bra@iwh.uni-halle.de)

Beschaftigungswunder Tschechien:
Niedrige Lohne und viel 6ffentliche Verwaltung

Der tschechische Arbeitsmarkt hat unter den
Transformationsproblemen bidang erstaunlich we-
nig gdlitten. Verglichen mit der ,, Vollbeschéftigung*
der friheren Planwirtschaft ist die Erwerbstatigkeit
nur moderat zurtickgegangen. Darin unterscheidet
sich Tschechien positiv von vielen anderen Trans-
formationdandern, nicht zuletzt auch von Ostdeutsch-
land. Zum einen erkl@rt sich das hohe Beschéftigungs-
niveau aus dem nach wie vor starken Engagement
des Saates als Arbeitgeber. Auch nach Abschlud
der 2weiten Privatisierungsphase waren Anfang
1995 immerhin noch gut 40 vH aller tschechischen
Erwerbstatigen beim Staat angestellt, hauptsachlich
in Schulen und in der 6ffentlichen Verwaltung.

Beschéftigungskonservierende arbeitsmarktpo-
litische Programme spielten dagegen praktisch kei-
ne Rolle. Daflr hat sich die Arbeitsnachfrage im
privaten Sektor so stark entwickelt, dafd Tschechien
inzwischen zu einem bevorzugten Ziel von Ar-
beitsmigranten aus anderen osteuropaischen Lan-
dern avanciert ist.

Einen entscheidenden Anteil an der positiven
Arbeitsmarktentwicklung hat die im internationa-
len Vergleich sehr ginstige Lohnkostenentwi cklung.
Diese wurde sowohl durch binnen- als auch durch
aulBenwirtschaftliche Faktoren ermdglicht. Aus der
Binnensicht hat die Voucher-Privatisierung die
Bereitschaft zum Reallohnverzicht beglnstigt. Bei
konstanten bzw. steigenden Nominall6hnen reich-
ten die Saatseinnahmen dazu aus, daf® der Staat
seine Arbeitgeberrolle in starkem Mal3e aufrecht-
erhalten konnte. Darliber hinaus konnte sich die
tschechische Wirtschaft durch eine konsequente
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Wahrungsabwertung zu Beginn des Transforma-
tionsprozesses eine gute Sartposition verschaffen.
Zur Lage und Entwicklung des tschechischen
Arbeitsmarktes

Wie in dlen Transformationsldndern folgte dem
Zusammenbruch des planwirtschaftlichen Systems
auch in Tschechien zunéchst ein unmittelbarer Be-
schéftigungseinbruch. Auffallend ist jedoch sein
moderater Verlauf und die relativ rasche Stabili-
sierung der Erwerbstétigkeit auf einem vergleichs-
weise hohen Niveau.

Ihren Tiefpunkt erreichte die Zahl der Erwerbs-
tatigen 1993. Das Minus von mehr als einer halben
Mio. Arbeitsplétzen gegeniber dem Vergleichgahr
1989 entspricht einem prozentualen Riickgang um
gut 10 vH. Zum Vergleich: In Ostdeutschland
betrug der entsprechende Riickgang mehr as 30 vH
(vgl. Tabelle 1).

Auch hindchtlich der Erwerbstétigenquote
schnei-det Tschechien vorbildlich ab. Diesbeziiglich
ist eine beachtliche Licke zwischen den beiden
Vergleichs-regionen zu konstatieren. Bezieht man
die Zahl der Erwerbstatigen auf die erwerbsfahige
Bevolkerung, die hier einheitlich as Wohn-
bevolkerung im Alter zwischen 15 und 65 Jahren
definiert ist, dann stand beispielsweise 1995 einer
Erwerbstétigenquote von knapp 74 vH in Tsche-
chien eine Erwerbs-tétigenquote von 63 vH in Ost-
deutschland gegenuiber. Die hohe Erwerbstétigen-

3 Vgl. SCHULTZ, B.: Zur Bedeutung ostdeutscher Beschéf-
tigungsgesellschaften im kommunalen Bereich: Bewertung
und Alternativen, in: Wirtschaftsbulletin Ostdeutschland,
H. 5, 1996, S. 28-33.



Tabelle 1:

Entwicklungsvergleich der Arbeitsmérkte in Tschechien und Ostdeutschland

- 1.000 Personen, Prozentangaben in Klammern -

Tschechien 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
Erwerbsfahige® 6.489 6.525 6.586 6.645 6.701 6.752 6.798
Erwerbstatige™ 5.403 5.351 5.059 4.927 4.848 4.885 5.000
(Relation zu den Erwerbsfahigen) (83,3) (82,0 (76,8) (74,1) (72,3) (72,3) (73,6)
Arbeitslose - 39 141 163 155 172 156
(Anteil an den Erwerbspersonen®) 0,7 2,7 3,2 (3, (3,4 3,0
Ostdeutschland 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995
Erwerbsfahige™ 11.142 10.883 10.648 10.589 10.603 10.627 10.666
Erwerbstatige™ 9.745 8.899 7.590 6.725 6.533 6.640 6.714
(Relation zu den Erwerbsfahigen) (87,5 (81,8) (71,3) (63,5) (61,6) (62,5) (63,0)
Arbeits ose” - 241 913 1171 1.165 1.168 1.079
(Anteil an den Erwerbspersonen®) (2,6) (10,7 (14,8) (15,1) (15,0) (13,8)

3Wohnbevélkerung im Alter zwischen 15 und 65 Jahren. — ° Jahresende. — © Ohne Mehrfachbeschaftigung, aber mit Kurzarbeitern, Saisonarbeit usw.

— 4 Jahresdurchschnitt. — © Erwerbstatige und Arbeitslose.

Quelle: Arbeitsunterlagen des Statistischen Zentralamtes Prag sowie des Forschungsinstituts fiir Arbeit und soziale Angelegenheiten
beim Ministerium fur Arbeit und Soziales, Prag 1996; Bundesanstalt fur Arbeit, Nurnberg; Berechnungen des IWH.

guote in Tschechien ist umso bemerkenswerter, als
der dortige Arbeits-markt demografisch bedingt ei-
nen starken Angebotseffekt zu verkraften hatte.
Ohne diesen Effekt, d.h. bel der gleichen Zahl von
Erwerbsfahigen wie 1989, hétte die tschechische
Erwerbstétigenquote 1995 zumindest rechnerisch
sogar bei 77 vH gelegen, in Ostdeutschland wére
sie dagegen noch nie-driger ausgefallen und hétte
nur bei 60 vH gelegen.

Entsprechend niedrig war die Arbeitslosenquote,
die 1995 in Tschechien bel 3 vH lag, in Ostdeutsch-
land jedoch bei durchschnittlich knapp 14 vH. Da-
bei sind die umfangreichen arbeitsmarktpolitischen
MalRnahmen, die den ostdeutschen Arbeitsmarkt
darUber hinaus kennzeichnen, noch nicht einma
berlicksichtigt.4 In Tschechien sind beschéftigungs-
konservierende Mal3nahmen wie in Ostdeutschland
praktisch nicht vorhanden. Auch Fortbildungs- und
Umschulungsprogramme spielen dort bei weitem
nicht so eine bedeutsame Rolle wie in Ostdeutsch-
land. Was den Vorruhestand anbelangt, liegt das of-
fizielle Renteneintrittsalter in Tschechien mit 55 Jah-
ren fur Frauen und 59 Jahren fir Ménner ohnehin
deutlich niedriger als in Ostdeutschland. Im Unter-
schied zum Vorruhestand ist das durchschnittliche
Rentenniveau in Tschechien jedoch so niedrig, dal3
Rentner zum Lebensunterhalt vielfach auf Hinzu-
verdienste angewiesen sind. Etwa 5 vH der tsche-
chischen Erwerbstétigen sind Rentner, die meisten

4 vgl. dazu den Beitrag von BRAUTZSCH, H.-U. in diesem
Heft.

von ihnen jedoch nur innerhalb der ersten funf Jahre
nach ihrem offiziellen Renteneintrittsalter. Die
Vergleichbarkeit mit der ostdeutschen Erwerbst&-
tigenquote wird dadurch allenfalls margina beein-
trachtigt, da der Erwerbstétigenquote einheitlich
die Altersabgrenzung der 15 bis 65jahrigen zu-
grundeliegt. Selbst wenn man in beiden Landern
digjenigen, die jeweils Uber das ostdeutsche Ren-
teneintrittsalter hinaus noch erwerbstétig sind, aus
der Berechnung herausndhme, wirde sich an dem
grundsétzlichen Bild nichts @ndern. In Tschechien
betrifft dieslediglich etwa 2 vH der Erwerbstétigen,
was nur unwesentlich Uber dem entsprechenden
Anteil in Ostdeutschland liegt.

Dal’ der tschechische Arbeitsmarkt tendenziell
eher von einem Nachfrageliberhang gekennzeich-
net ist, 183t sich auch an der in relativ kurzer Zeit
dynamisch angestiegenen Auslanderbeschéftigung
ablesen. Allein zwischen 1993 und 1995 hat sich
die Zahl der legal in Tschechien tétigen Auslénder
mehr als verdoppelt (vgl. Tabelle 2). Der groflte
Teil der gemeldeten auslandischen Arbeitskréfte
stammt aus der Slowakei. Unter den Ubrigen Her-
kunftdandern dominiert vor alem die Ukraine.
Daneben spielt auch die illegale Beschaftigung von
Ausldndern eine gewichtige Rolle. Inoffiziellen
Angaben zufolge wird ihre Zahl auf etwa 100.000
geschétzt und rekrutiert sich zum grofien Teil aus
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Tabelle 2:
Legae Beschéftigung von Audéandern in Tschechien®
- 1.000 Personen -

Herkunft 1993 1994 1995
Slowakei 23 39 59
Ubrige 28 33 52
Insgesamt 51 72 111

@ Die Angaben beziehen sich jeweils auf das Jahresende.

Quellen: Innenministerium der Tschechischen Republik, Mi-
nisterium fir Arbeit Arbeit und Soziales der Tsche-
chischen Republik, Wirtschaftsministerium der
Tschechischen Republik.

Vietnamesen, die urspriinglich in Ostdeutschland
beheimatet waren.>

Insgesamt 1&3t sich fir den tschechischen Ar-
beitsmarkt Vollbeschéftigung konstatieren und es
stellt sich die Frage, durch welche besonderen
Maldnahmen es in Tschechien gelungen ist, diesen
Zustand im Gegensatz zu vielen anderen Trans-
formationslandern bislang zu sichern. Die Antwort
darauf ist vielschichtig und ergibt sich aus einer
komplexen Wechsel beziehung zwischen Privatisie-
rungs-, Beschéftigungs-, Einkommens- und Wech-
selkurspalitik.

Trotz rascher Privatisierung bleibt der Staat als
Arbeitgeber weiterhin wichtig

Die Privatisierungspolitik in Tschechien er-
folgte in zwei grofRen Schritten. Im Zuge der soge-

Tabdle3:

nannten kleinen Privatisierung wurden zunachst
landwirtschaftliche Kollektive und Produktionsge-
nossenschaften entstaatlicht. Die sogenannte grof3e
Privatisierung bestand in der Restrukturierung und
dem Verkauf der staatlichen Industriekombinate.
Beide Privatisierungsschritte galten bereits Ende
1994 as weitgehend abgeschlossen. Dennoch hat
der Staat seine Rolle als dominierender Arbeitge-
ber damit nicht ausgespielt (vgl. Tabelle 3). Mehr
als 40 vH der Erwerbstétigen bezogen ihr Erwerbs-
einkommen Ende 1994 noch von der offentlichen
Hand. In Ostdeutschland liegt der Anteil der im 6f-
fentlichen Dienst und bei den Soziaversicherun-
gen Beschéftigten nur noch bei etwa 20 vH.

Trotz der Uberdurchschnittlich hohen Beschéfti-
gung im offentlichen Sektor hat dies dem tschechi-
schen Staat bislang keine Finanzierungsengpéasse
beschert. Dies ist nur dadurch zu erkléren, dai es
in Tschechien gelungen ist, das Reallohnniveau am
Beginn der Transformationsphase in einer Art kon-
zertierter Aktion um mehr as ein Viertel zu senken
(vgl. Tabelle 4). Nicht zuletzt dieser Tatbestand
dirfte dazu beigetragen haben, dal? der tschechische
Staatshaushalt als weitgehend ausgeglichen gelten
kann. Wéahrend nadmlich die Realléhne gesunken
sind, bliecben die Nominalthne weitgehend
konstant. Dadurch sind die Staatseinnahmen nicht
gesunken. Weiteren finanziellen Spielraum hat sich
der tschechische Staat durch eine rigorose Strei-
chung von Subventionen verschaffen kdnnen.

Struktur der Beschéftigung nach Sektoren und Eigentumsformen nach Abschlufl? der ersten (per 31.12.1992)

und der zweiten Privatisierungsphase (per 31.12.1994)

-invH -
Sektor Staatlich? Gemischt Privat
1992 1994 1992 1994 1992 1994
Wirtschaft insgesamt 46,5 41,1 6,4 59 47,1 53,0
darunter:®
L andwirtschaft 74,8 58,9 2,1 1,9 23,1 39,2
Industrie 425 334 12,3 114 45,2 55,2
darunter: Verarbeitende 37,7 29,5 12,3 11,4 50,0 59,2
Industrie
Bauwirtschaft 10,6 9,7 55 31 83,9 87,2
Handel, Reparaturgewerbe 16,0 14,4 1,8 1,8 82,2 83,8
Hotel- und Gaststéttengewerbe 6,7 54 57 6,0 87,6 88,6
Transport- und Nachrichtenwesen 70,6 71,6 0,3 0,5 29,1 279
Finanzsektor 7,8 8,0 59,2 56,5 33,0 35,5

3 Staat, Kommunen und Genossenschaften. —  Erziehung, Gesundheits- und Sozialwesen, staatliche Verwaltung und Rechtswesen etc. als typische

Seitgh, iH R AR tMbie Gictingir odur gt dobrdehenorgémnithicbericksichtigt. Alle Angaben beziehen sich jeweils auf das Jahresende.
Quaden Crech Sratii &l Tiffice Prag, Statistical Y earbook of the Czech Republic, Prag, Jahrgange 1994 und 1995.
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Tabelle 4:
Stundenproduktivitét, Reallthne und Lohnstiick-
kosten in der Tschechischen Republik

-vH, 1990 = 100 -
1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995
Resallohn® 73,7 | 81,3 | 84,3 | 90,8 97,7
Produktivita® | 93,6 | 90,9 | 92,6 | 94,0 96,5
L ohnstiick-
kosten® 78,7 1894 | 91,0 | 96,6 | 101,2

& Kaufkraftiohn: Nominallohnindex deflationiert mit dem Verbrau-
cherpreisindex. — " Bruttoinlandsprodukt auf Kronenbasis zu Preisen
von 1994 je geleistete Arbeitsstunde. — ¢ Reallohnindex/Produktivi-
tétsindex.

Quelle: Forschungsinstitut fir Arbeit und Soziale Angelegen-
heiten, Prag: Die Entwicklung von wichtigen 6kono-
mischen und sozialen Kennziffern in der Tschechi-
schen Republik 1990-1995, Nr. 8. Prag, April 1996;
Berechnungen des IWH.

Einkommenspolitik und Privatisierung

Die Bereitschaft der Arbeithehmer, solche Ein-
kommenseinbufen mitzutragen, erklart sich vor
allem vor dem Hintergrund der besonderen Form
der Privatisierung. Hier sind vor allem zwei Griinde
mal3geblich: Erstens hat die Privatiserung Uber
Voucher der Mehrheit der Bevdlkerung einen An-
teil am Volksvermdgen gesichert. Der Marktwert
dieser Anteilsscheine war zwar zunéchst offen,
doch hat sich die damit erkaufte Bereitschaft zum
Redlohnverzicht fir die Beteiligten weitgehend
ausgezahlt. Der durch die Korrekturinflation un-
mittelbar nach der Anhebung der Preise 1990 und
nach Freigabe der Preise 1991 entstandene Ver-
mogensverlust konnte durch die einsetzende wirt-
schaftliche Erholung rasch ausgeglichen werden.
Bereits 1993, nach Abschlul? der ersten Privatisie-
rungsphase, war der Marktwert eines durchschnitt-
lichen Aktienportfolios auf ungeféhr das Sechsfa-
che des durchschnittlichen Bruttomonatsiohns ge-
stiegen.® Der Einkommenspolitik fiel es dadurch
relativ leicht, die Nominallohnforderungen auf ei-
nem Niveau zu halten, das der Produktivitdtsent-
wicklung nicht allzu sehr davonlief.

Zweitens hat die Privatiserung der grof3en
Staatsbetriebe die Lohnfindung insofern , entpoli-
tisiert”, als die Regierung nicht mehr der aleinige
oder gar zentrale Ansprechpartner fir Lohnforde-
rungen wie in der Planwirtschaft war. Die Ein-

6 vgl. HRUBY, Z.: Maor differences between the Czech
Republic and Selected European Countries, in: IWH, Mit-
tel- und Osteuropa. Beitrége zur Wirtschaftsreform, Nr.
1/1994, S. 21.

richtung einer Trilateralen Kommission gab der
Regierung die Moglichkeit, als Mediator in den
Verhandlungen zwischen Unternehmensleitungen
und Gewerkschaften aufzutreten und damit auch
besser die eigenen gesamtwirtschaftlichen Ziele zu
vertreten.

Flankierung der Privatisierung durch Existenz-
grindung

Daneben gehtrte zur tschechischen Privatisie-
rungspolitik ein spezifisches Programm zur Forde-
rung der Selbsténdigkeit. Es bestand darin, allen
von Entlassung bedrohten Arbeitnehmern der Staats-
industrie alternativ zur Arbeitslosenunterstiitzung
ein im Erfolgsfal nicht riickzahlbares Startkapital
zur Existenzgrindung auszuzahlen. Die Hohe des
Startkapitals wurde an der potentiellen Arbeitslo-
senunterstiitzung fir zwei Jahre bemessen. Wurde
die Firma innerhalb dieser Frist aufgegeben, war
der Betrag an das Arbeitsamt zuriickzuzahlen. Zu
gleichen Konditionen anspruchsberechtigt waren
Privatfirmen, die einen Arbeitsplatz fir einen Be-
schéftigten der Staatsindustrie schufen. Insgesamt
konnten auf diese Weise 250.000 Angehdrige der
staatlichen Industrie in die Privatwirtschaft tber-
fuhrt werden. Nur fir einen verschwindend gerin-
gen Anteil des so gewahrten Startkapitals trat die
Rickzahlungspflicht aufgrund vorzeitiger Unter-
nehmensaufgabe in Kraft. Allesin allem hat allein
dieses Programm fir fast 5 vH der Beschéftigten
von 1990 den Weg in die Privatwirtschaft geebnet.

Einkommens- und Wechselkurspolitik

Die vielleicht entscheidende Bedeutung kommt
jedoch der Entwicklung der Lohnkosten im inter-
nationalen Vergleich zu. Auch eine nur grobe
Schét-zung zeigt, wie sich etwa im Vergleich zu
Ostdeutschland die internationale Wettbewerbsfé-
higkeit zugunsten Tschechiens verbessert hat.
Waéhrend Ostdeutschland mit der Wahrungsunion
jeglichen wahrungspolitischen Handlungsspielraum
ver-lor, konnte Tschechien das Instrument der Ab-
wertung zur Verbesserung seiner Wettbewerbspo-
sition nutzen.

Eine Schlssalstellung nimmt hier das Jahr 1991
ein: In DM berechnet lagen die Gesamtkosten pro
Arbeterstunde in der Verarbeitenden Industrie Tsche-
chiens 1990 bei ungeféghr 5 DM verglichen mit
10,75 DM in den neuen Bunded éndern und 31 DM
im EU-12-Durchschnitt. 1991 — nach einer drasti-
schen Abwertung der (damals noch tschechos owa-
kischen) Krone — sanken die Gesamtkosten pro Ar-
beiterstunde um ein Viertel auf 3,80 DM, wahrend
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sie in den neuen Bundesléndern um ein Drittel auf
14,20 DM anstiegen (EU: -2,9 vH).”

Die Kombination von Wechselkurs- und Ein-
kommenspolitik hat damit zweifelsohne den wich-
tigsten Beitrag zur Verbesserung der relativen
Wettbewerbsposition Tschechiens gegentiber Ost-
deutschlands geleistet. Dabei sind zwel Aspekte zu
beachten: Nicht die faktische reale Aufwertung der
ostdeutschen Wahrung im Zuge der Wahrungs-,
Wirtschafts- und Sozialunion allein war ausschlag-
gebend fur den schlagartigen Verlust an Wettbe-
werbsfahigkeit, sondern die Aufgabe der eigen-
sténdigen Wahrung. Ohne eigenstandige Wahrung
lastet die Anpassung der Wirtschaft fast aus-
schliefdlich auf der Einkommenspolitik. Diese ist
jedoch sichtlich Uberfordert: Das ostdeutsche Bei-
spiel hat einige Erfahrungen aus der Weltwirt-
schaft® eindrucksvoll bestétigt, wonach sich durch
den Wegfall einer eigensténdigen Wéhrung die
Arbeitnehmer an den Lohnen in den reicheren Re-
gionen orientieren. Die Spielrdume der Einkom-
menspolitik werden dann erheblich eingeengt. Der
Sachverstandigenrat hat deshalb bereits friih von
einer ,unvermeidlichen” Orientierung der ostdeut-
schen Bevolkerung an dem westdeutschen Lebens-
standard gesprochen.® Hinzu kommt, dai? die Ein-
kommenspolitik von ihrer Konstitution her gene-
rell schwécher ist als die Wechsekurspolitik.
Letztere wird von den staatlichen Akteuren fast
alein bestimmt, in der Einkommenspolitik kom-
men dagegen viele Akteure ins Spiel.

Dennoch konnte die Wechselkurspolitik ihre
Wirkung erst in der Kombination mit der Ein-
kommenspolitik entfalten. Die Wechselkurspolitik
mag zwar eine notwendige Bedingung flr eine er-
folgreiche Transformation sein, reicht fir sich ge-
nommen aber offensichtlich noch nicht aus, wie
aus den mitunter noch betréchtlichen wirtschaft-
lichen Schwierigkeiten in anderen Transforma-
tionsléndern hervorgeht, die eine vergleichbare
Wechselkurspolitik betreiben. Die Unterbewertung
der tschechischen Krone verschaffte der Einkom-
menspolitik jedoch einen entscheidenden Spiel-
raum. Die Bildung einer trilateralen Kommission
aus Regierung, Managern der Unternehmen und
der Gewerkschaften schuf das Instrument, das eine
Abstimmung der Nominallohnentwicklung an die
gesamtwirtschaftlichen Erfordernisse erlaubte. Hin-

7 Vgl. GABRISCH, H. et. a.: Die Industrien Tschechiens
und der Slowakei: Profile, Trends und Bezug zu
Osterreichs Industrie. WIIW-Forschungsberichte Nr. 201.
Wien 1993, S. 16 ff.
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Zu kam als ein auch nach polnischen Erfahrungen
wirksames stabilisierungspolitisches Instrument
eine Lohnzuwachssteuer, die die Betriebe abhielt,
zu starke Nominallohnerhhungen zu gewdahren.
Auf diese Art und Weise konnte zwar die Inflation
nicht vollstandig beseitigt werden; es kam auch zu
einer nicht unbetrachtlichen realen Aufwertung der
Krone. Gleichwohl hatte die urspriingliche starke
Abwertung der Krone genligend Spielraum gelas-
sen, um eine beschéftigungspolitische Katastrophe
zu vermeiden.

Hubert Gabrisch (gab@iwh.uni-halle.de)
Hilmar Schneider (his@iwh.uni-halle.de)



