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Konjunkturelle Situation Die Wachstumsperformance stimmt
Das Wachstum ist gemessen an den gro3en Schwellenl&dndern durchschnittlich. 2015
Reales Wachstum wird es voraussichtlich ca. 3 V2 % betragen und 2016 ca. 4 % (IWF). 2015 leistete der
. Privater Konsum (ggi Vj.) private Konsum mit einer Kombination auspoher Konsumquote u.nd einem ansehnli-
chen Wachstum von 5,6 % (Q1-Q3) den hdchsten Wachstumsbeitrag. Die aktuelle In-
. Inflationsrate flationsrate (Ziel: 2,5 % +/- 1 PP) ist derzeit viel zu niedrig (-2,1 %), die Kerninflation

liegt mit 1,6 % gerade so im Toleranzband.

Wachstumsfinanzierung AuBenwirtschaftliches Gleichgewicht ist hergestellt
Das friher hohe Leistungsbilanzdefizit (2007: 13,5 % des BIP) ist inzwischen nahezu

. Staatsverschuldung / BIP abgebaut (2014: 0,4 %). Gleichzeitig wurden die Staatsfinanzen konsolidiert. Das

. Leistungsbilanzsaldo / BIP Budgetdefizit liegt mit 1,8 % des BIP mittlerweile innerhalb der 3 Prozent-Marke,
geplante Steuersenkungen werden das Defizit aber wieder anschwellen lassen. Der
Direktinvestitionen / BIP Netto-FDI-Zufluss hat zwar abgenommen, liegt aber immer noch im Durchschnitt der

groflen Schwellenlénder.

Industriestandort im Wandel — und mit Chancen
Der Anteil des Verarbeitenden Gewerbes nimmt langsam ab, dafiir wird Ruméaniens
Wirtschaft dienstleistungs- und innovationsorientierter. In den letzten 10 Jahren hat die

Wachstumsressourcen
. Anteil Dienstleistungssektor

. Patent- und Markenantrage Zahl der Patent- und Markenantrdge um fast 100 % zugenommen — in der Vergleichs-
schwellenlander-Gruppe gibt es nur fur China und Indien bessere Werte. Potenzial liegt
Erwerbsbeteilung in der Erwerbsbeteiligung: Diese muss héher werden.

Bilateraler Handel ist enorm wichtig
Rumanien liefert ca. 20 % seiner Exporte nach Deutschland und empfangt ca. 20 %
seiner Importe von dort. Damit ist Deutschland mit Abstand Rumaniens wichtigster

Wirtschaftsbeziehungen zu DE
. Anteil DE am Giterexport

. Anteil DE am Giiterimport Handelspartner. Aus deutscher Sicht ist Ruméanien die Nummer funf der osteuropai-
schen Handelspartner, hinter Polen, Tschechien, Ungarn und der Slowakei. Als Ziel

. FDI-Zufliisse aus DE deutscher FDI hat Ruménien Nachholbedarf.

Legende (Ausflihrliche methodische Erlauterungen siehe S. 5) . sehr gut . gut neutral . schlecht . sehr schlecht

Investitionsklima: Einschatzung unserer Experten vor Ort

Rumanien ist aufgrund seiner EU-Mitgliedschaft, der ausgewogenen Wirtschaftsstruktur, der hohen Expertise in der industriel-
len Fertigung und den niedrigen Lohnkosten ein attraktiver Investitionsstandort fiir Unternehmen. Der grof3e Binnenmarkt mit
20 Mio. Einwohnern macht Ruméanien zudem als Exportdestination interessant. Die industrielle Tradition paart sich mit einem
wettbewerbsfahigen Dienstleistungssektor, insbesondere im IT-Bereich. Grofite Investitionshindernisse sind die mangelhafte
Verkehrsinfrastruktur und die ineffizienten Verwaltungsstrukturen.

Weiter auf Seite 2

Schwerpunktthema: Die Verkehrsinfrastruktur ist ein groBer Schwachpunkt in Ruméanien

Rumanien hat den Ausbau seiner Verkehrsinfrastruktur vernachlassigt. Mittlerweile ist die Ausstattung vor allem mit Stral3en,
aber auch mit Schienenwegen nicht mehr wettbewerbsfahig und liegt weit hinter dem auch fiir die osteuropaischen Lander ge-
wohnten Standard zurlick. Die rumanische Regierung hat das Problem erkannt, massive Investitionen sind geplant. Der Erfolg
wird u. a. davon abhangen, ob Rumanien in der Lage ist, die Absorption von EU-Mitteln zu verbessern.

Weiter auf Seite 2
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Investitionsklima: Einschatzung unserer Experten vor Ort

Rumanien punktet mit diversifizierter Wirtschaftsstruk-
tur und gut ausgebildeten Fachkraften. Rumanien ist ein
traditioneller Industriestandort mit einer ahnlichen Wirt-
schaftsstruktur wie Deutschland. Im Produzierenden Ge-
werbe inkl. Bau (Wertschopfungsanteil ca. 35 %) dominie-
ren der Maschinen- und Anlagenbau, der Automobilbau
(inkl. Zulieferer), die Textilindustrie, die chemische Industrie
und die Olférderung. Diese Entwicklung geht einher mit
sehr gut ausgebildeten Fachkraften. Zusammen mit dem

— auch flir osteuropaische Verhaltnisse — recht geringen
Lohnniveau (der Mindestlohn betragt seit Juli 2015

6,23 RON/h, ca. 1,3 EUR/h) und der durch die EU-Mitglied-
schaft gestiegenen Rechtssicherheit ergeben sich sehr gute
Investitionsmdglichkeiten in Rumanien. Dazu ist Ruménien
als groRte Okonomie Siidosteuropas mit einem 20 Mio.
Einwohner groRen Binnenmarkt ein attraktives Ziel fiir deut-
sche Exporteure. Uber die industrielle Basis hinaus hat sich
Rumanien zu einer in der Struktur modernen Volkswirt-
schaft mit hohem Dienstleistungsanteil entwickelt (Wert-
schopfungsanteil ca. 65 %). Im Dienstleistungsbereich
sticht v. a. die IT-Branche hervor, welche sich langsam in
Richtung eines innovationsbasierten Wachstumstreibers
wandelt. Mit z. B. Infineon, SAP oder Ubisoft sind internati-
onale Unternehmen der IT-Branche in Rumanien prasent.
Ausdruck der grundsatzlichen guten unternehmerischen
Perspektiven ist auch ein — im Vergleich zum Emerging Eu-
rope-Raum — in den letzten drei Jahren leicht Gberdurch-
schnittliches reales BIP-Wachstum von 3,2 % p. a.

Standortprobleme werden zunehmend angepackt, der
Nachholbedarf ist teilweise aber noch sehr groB. Im inf-
rastrukturellen Bereich ist die mangelhafte Verkehrsinfra-
struktur das mit Abstand groRte Standortproblem (siehe
Schwerpunkithema). Auch im Bereich Abwasser / Ab-

fall / Umwelt herrscht groRer Nachholbedarf, wahrend v.a.
die Telekommunikations-, aber auch die Energieinfrastruk-
tur mehrheitlich moderne Standards erreicht. Der teilweise
Mangel im Infrastrukturbereich ist Teil einer generellen In-

vestitionsschwache in Rumanien, die sich nach der Finanz-
und Wirtschaftskrise 2008/2009 herausgebildet hat. Eine
groRe Herausforderung stellt des Weiteren die Verbesse-
rung der Effizienz der 6ffentlichen Verwaltung und damit im
Zusammenhang stehend die Korruptionsbekampfung dar.
Mit der Nationalen Antikorruptionsbehdrde (DNA) und der
Nationalen Integritatsagentur (ANI) ist es gelungen, die Kor-
ruption zuletzt splrbar einzudammen. Eine hdhere Verwal-
tungseffizienz wiederum schafft die Voraussetzung fiir eine
bessere Nutzung von EU-Mitteln. Die Absorptionsquote von
EU-Geldern ist EU-weit die niedrigste (Stand: 2013) und mit
ein Grund dafiir, dass das Wachstum der Investitionen lan-
ge schwach war.

Phase der politischen Instabilitiat scheint voriiber. Nach
dem Ricktritt des krisenbelasteten Ministerprasidenten Vic-
tor Ponta im November 2015 regiert bis zu den nachsten
Parlamentswahlen im Dezember 2016 eine Experten-
Ubergangsregierung unter Dacian Ciolos. Diese wird von
einer Parlamentsmehrheit gestitzt und kiimmert sich zu
vorderst darum, die politische Stabilitat zu sichern und be-
gonnene Reformprojekte fortzufiihren. Insgesamt besteht
die wirtschaftspolitische Herausforderung, auch fir die
Nachfolgeregierung, in der Etablierung einer stringenten
und verlasslichen Wirtschaftspolitik, welche v. a. den Nach-
holbedarf im Infrastrukturbereich und bei den 6ffentlichen
Verwaltungsstrukturen verstarkt adressiert.

Fazit: Die Vorteile des einheitlichen EU-Rahmens in Kom-
bination mit Fachkraftekompetenz, Branchenvielfalt und
niedrigen Lohnkosten machen Rumanien als Investitions-
standort und als Zielland von Exporten sehr attraktiv. Aus-
landische Unternehmer sollten sich jedoch dariber im Kla-
ren sein, dass bezlglich bestimmter Leistungen, v. a. im 6f-
fentlichen Bereich, nicht die aus Deutschland gewohnten
MaRstabe angelegt werden kdnnen.

Basierend auf einem Interview vom 19.01.2016 mit Sebastian Metz (Geschaftsflihrendes Vorstandsmitglied der Deutsch-

Rumanischen Industrie- und Handelskammer, Bukarest). m

Grafik 1: Reale Bruttoanlageinvestitionen
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Rumaénien leidet seit der Finanz- und Wirtschaftskrise an einer aus-
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gepragten Investitionsschwache. Die Investitionsdynamik liegt deutlich
hinter dem EU-Durchschnitt, aber auch hinter dem Durchschnitt der ost-
europaischen ,Peer Group® zurlick (Grafik 1). Zwar zogen die Investitio-
nen in den letzten zwei Jahren an Tempo an, die aufgelaufene Investiti-
onsliicke konnte dadurch aber noch nicht geschlossen werden. Die ge-
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niedriger als 2009/10 zum Ausklang der Finanz- und Wirtschaftskrise
(2010: 26 %); immerhin hat sie sich als Ergebnis der in den vergangenen
zwei Jahren zugenommenen Investitionsdynamik etwa auf diesem Niveau
stabilisiert. Ein Teil der Erklarung fiir diese Investitionsentwicklung liegt
naturgemaf im Bereich der offentlichen Finanzen: Die Staatsausgaben-
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Grafik 2: Riickfiihrung der Staatsausgaben-
und Defizitquote 2015 gegeniiber 2010
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Grafik 3: Autobahnkilometer
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Grafik 4: Global Competitiveness Index
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quote ist nach 2010 im Abwartstrend, ein Ergebnis der spirbaren Konsoli-
dierung des Staatshaushaltes in den letzten Jahren (Grafik 2).

Dabei wurde der StraRen- und Schienennetzausbau vernachlassigt.
Gemessen an allen Staatsausgaben in Rumanien sind jene fir die Ver-
kehrsinfrastruktur mit einem Anteil von ca. 10 %2 % (Stand: 2013) noch
nicht einmal besonders gering. Wegen der im Vergleich zu anderen osteu-
ropaischen Landern relativ niedrigen Ausgabenbasis resultiert jedoch trotz-
dem eine unterdurchschnittliche Finanzierung: Auf einen Einwohner entfal-
len in Rumanien ca. 245 EUR Verkehrsinfrastrukturausgaben pro Jahr,
wahrend es in Osteuropa (ohne Rumanien) im Durchschnitt 320 EUR sind
(Stand: 2013). Das Ergebnis ist eine in weiten Bereichen unzureichende
Verkehrsinfrastruktur. So blieb das Tempo des (sich ohnehin auf niedrigem
Niveau befindlichen) Autobahnbaus deutlich hinter den anderen osteuropa-
ischen Landern zuriick (Grafik 3). Nur unwesentlich anders sieht es beim
Schienennetz aus: Zwar stagniert hier der Ausbau sowohl in Rumanien als
auch im restlichen EU-Osteuropa seit Jahren, aber in Rumanien auf deut-
lich geringerem Niveau. Wenig Uiberraschend erhalt die ruméanische Ver-
kehrsinfrastruktur sowohl im Rahmen des Global Competitiveness Index
(GCl) als auch bei Unternehmensbefragungen sehr schlechte Beurteilun-
gen. Beim GCI-Subindikator Verkehrsinfrastruktur liegt Rumanien aktuell
auf dem hundertersten von insgesamt hundertvierzig Platzen (Grafik 4).

Das Problem ist bekannt, nun muss die Losung angepackt werden.
EU-Mitglieder, die EU-Strukturfondsmittel zur Verbesserung der Infrastruk-
tur nutzen méchten, mussen einen General Transport Master Plan (GTMP)
vorweisen, der die strategische Verkehrsinfrastrukturentwicklung bis 2030
zusammenfasst. Auch Rumanien hat 2014 einen GTMP vorgelegt, der ins-
gesamt einen Investitionsbedarf von ca. 45 Mrd. EUR identifiziert. Davon
entfallen etwa 25 %2 Mrd. EUR auf den Strafen- und 14 %2 Mrd. EUR auf
den Schienensektor. Der Plan préaferiert den Schnellstralen- gegentiber
dem Autobahnausbau. Im Eisenbahnbereich sind Gberhaupt keine Neubau-
ten, sondern ausschliellich Sanierungs- und Elektrifizierungsprojekte
vorgesehen. Die Finanzierung dieses Investitionsbedarfs ist jedoch noch
nicht endgultig gesichert. Im EU-Finanzrahmen 2014-2020 entfallen auf
Rumaénien ca. 30 Mrd. EUR aus den Strukturfondsmitteln, davon etwa

6 Mrd. fur die Infrastruktur insgesamt. Neben der Fahigkeit, die restlichen
Investitionssummen selbst aufzubringen, wird bei der Umsetzung weg-
weisend sein, inwieweit es Ruméanien gelingt, die Absorption von EU-
Mitteln zu verbessern. Gemaf einer INF-Schatzung ware das BIP-Wachs-
tum mittelfristig um einen halben Prozentpunkt héher, wenn die zur Verfi-
gung stehenden EU-Gelder voll ausgenutzt wiirden. Das heif3t andersher-
um: Verbessert Rumanien seine Absorptionsquote und Iost sein Verkehrs-
infrastrukturproblem, gewinnt der Standort deutlich an Qualitat und das
Wachstum an Schub. m
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Methode

Im Schwellenlander Check wird ein ausgewahltes Land anhand verschiedener makrodkonomischer Indikatoren untersucht.
Diese Indikatoren werden in folgende vier Blécke zusammengefasst: Konjunkturelle Situation, Wachstumsfinanzierung,
Wachstumsressourcen sowie die Wirtschaftsbeziehungen zu Deutschland.

. Quantil 1
. Quantil 2

Quantil 3

. Quantil 4
. Quantil 5

Disclaimer

Anhand der Indikatoren wird analysiert, wie gut das Land innerhalb einer Vergleichsgruppe abschnei-
det. Die Vergleichsgruppe umfasst Brasilien, China, Indien, Indonesien, Mexiko, Russland, Stdafrika
und die Turkei. Fur die Einordnung innerhalb der Landergruppe wird der Quantilsrang herangezogen.
Dabei werden die Quintile der Verteilung farblich unterschiedlich gekennzeichnet (s. Farbschema).

Fir jeden betrachteten Indikator wird das Land einem Quintil der Landergruppe zugeordnet. Die Be-
stimmung des besten Quintils kann je nach Indikator unterschiedlich sein. Beispielsweise sind hohere
Wachstumsraten besser, sodass hier das oberste Quintil tiefgriin gefarbt wird; héhere Verschuldungs-
quoten sind schlechter, sodass hier das oberste Quintil tiefmagenta gefarbt wird.

Dieses Papier gibt die Meinung der Autoren wieder und reprasentiert nicht notwendigerweise die Position der KfwW. Alle von der
KfW in der vorliegenden Publikation bereitgestellten Angaben und Informationen wurden von der KfW nach bestem Wissen
und Gewissen zusammengestellt. Fir Richtigkeit, Vollstandigkeit und Aktualitat ubernimmt die KfW keine Gewahr. Die bereit-
gestellten Angaben und Informationen stellen keine individuelle Beratung im Hinblick auf eine Investitionsentscheidung oder in
sonstiger rechtlicher oder steuerlicher Weise dar und kénnen diese nicht ersetzen.
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