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Transformationsprozess dauert |an-
ger als anderswo

Bulgarien erlebte nach der politischen
Umwalzung von 1989 zunéchst eine
Phase starker gesellschaftlicher Polari-
sierung mit haufigen Regierungswech-
seln. Die 6konomische Transformation
wurde nur zdgerlich und sehr unzuléng-
lich auf den Weg gebracht. Nach der
schweren Wirtschafts- und Wéahrungs-
krise 1996/1997 fuhrten Neuwahlen zu
einem grundlegenden Kurswechsel. Un-
ter Premier lwan Kostow (1997-2001)
wurde nun die lange vermisste Strategie
aus einem Guss verfolgt. Im Kern be-
stand diese aus strukturellen Reformen
und der forcierten Privatisierung staats-
eigener Betriebe. Dies war auch die
Grundlage der Kooperation mit dem
IWF, der diesen Prozess mit Krediten
flankierte und auf die Anbindung des
bulgarischen Levs an die D-Mark be-
stand (ab Juli 1997). Dadurch stabilisier-
ten sich Inflation und Wechselkurs lang-
fristig. Diese Bindung, nun an den Euro
als Ankerwahrung (Currency Board), be-
steht bis heute. Dank der spéaten, aber
stringenten marktwirtschaftlichen Refor-
men gelangte Bulgarien an die Schwelle
der EU, welcher es 2007 beitrat.

Bulgarische Okonomie derzeit auf gu-
tem Weg

Zuletzt hat sich die wirtschaftliche Lage
Bulgariens, das nach wie vor das ge-
ringste Wohlstandsniveau in der EU
aufweist, stabilisiert. Seit 2015 steigt das
reale BIP jahrlich um tber 3 %. Bulgari-
en wurde zu einem attraktiven Standort
fur Kundenservicecenter — niedrige
Lohnkosten und geringe Steuern in
Kombination mit verbreitet guten
Fremdsprachenkenntnissen sind dabei
fur Investoren maf3geblich. Industriell
wuchs Bulgarien zu einem der weltweit
bedeutendsten Zulieferer von Autozu-
behor. Dank des robusten Wachstums
sank die Arbeitslosigkeit auf einen histo-
rischen Tiefstand (2018: 5,2 %).

2018: Bulgarien stellt Antrag hinsicht-
lich Wechselkursmechanismus Il

Der 6konomische Aufwartstrend begln-
stigte auch die Fortsetzung der zuriick-
haltenden Ausgabenpolitik — Bulgarien
erfullt die Maastricht-Kriterien seit eini-
gen Jahren. Die Staatsverschuldung ist
mit 20,5 % (2018) der Wirtschaftsleis-
tung eine der niedrigsten innerhalb der
EU, der Haushaltssaldo liegt knapp im
positiven Bereich (2018: 0,1 %), die In-
flationsrate lag 2018 bei moderaten

2,6 %. Die langfristigen Zinssétze befin-
den sich auf einem sehr niedrigen Level
(2018: 0,89 %). Von daher war es
durchaus konsequent, dass Sofia im Ju-
ni 2018 den Antrag auf Einbeziehung in
den Wechselkursmechanismus Il stellte,
welcher dem Beitritt zur Eurozone vor-
geschaltet ist. Gekoppelt ist der WKM II-
Eintritt nun erstmals an den Beitritt zur
2014 neu geschaffenen Bankenunion.

Nicht nur formale Konvergenzkrite-
rien von Relevanz

Im Licht bisheriger Erfahrungen betrach-
ten EZB und EU-Kommission bei ihrer
Beurteilung der Konvergenzfortschritte
nicht nur die formalen Kriterien, sondern
auch den Stand und die Nachhaltigkeit
der realwirtschaftlichen Konvergenz.
Dies auch deshalb, weil mit dem Beitritt
zur Eurozone die Mdglichkeit einer Wéah-
rungsabwertung — mit welcher preisliche
Wettbewerbsféhigkeit rasch hergestellt
werden kann — unwiderruflich entfallt. So
bliebe bei etwaigen Wettbewerbsproble-
men nur die (nicht einfach realisierbare)
Option einer ,inneren Abwertung®, also
tendenziell sinkender Léhne und Preise.
In der vergangenen Dekade hatte Bul-
garien allerdings im EU-Vergleich Gber-
durchschnittlich steigende Léhne und
Lohnstuckkosten zu verzeichnen. Die
ausgesprochen niedrigen (Bulgarien ist
EU-Schlusslicht) und wenig dynami-
schen Produktivitatswerte (vgl. Grafik)
liegen in der Relation betréachtlich unter
jenen Griechenlands und Portugals vor

Hinweis: Dieses Papier gibt die Meinung der Autoren wieder und représentiert nicht notwendigerweise die Position der Kfw.

der Euro-Bargeldeinfiihrung 2002. Zu-
dem nahren die beharrungsstarke Kor-
ruption sowie oligarchische Strukturen,
welche Wettbewerb und Investitionen
massiv behindern, vorhandene Zweifel.
Hinzu kommen schwache Institutionen
(u. a. die Justiz!).

Grafik: Nominale Arbeitsproduktivitat
pro geleistete Arbeitsstunde
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Bulgarien hat noch ein gutes Stiick
Arbeit vor sich

Bulgariens Einhaltung der Konvergenz-
kriterien und das bereits vorhandene
stabile Wechselkursarrangement sind
wichtige Aspekte auf dem Weg in die
Eurozone. Mit dem im August 2019 be-
standenen EZB-Bankenstresstest wurde
nun eine weitere ganz wichtige Hurde
genommen. Ernsthaftere Anstrengun-
gen Sofias in den bisher defizitaren Be-
reichen und die beharrliche Arbeit an
effektiveren, die Konvergenz beschleu-
nigenden Wirtschaftsstrukturen werden
aber auch nach einem Beitritt zur Euro-
zone (frihestens im Jahr 2022) noch
Uber langere Zeit notwendig bleiben. Fur
eine raschere Uberwindung des Wohl-
standsgefélles zur tbrigen EU braucht
es ein deutlich gesteigertes Wachstum
— angesichts der moderaten gesamt-
staatlichen Verschuldung wéren Investi-
tionen in die Infrastruktur und das noch
wenig leistungsfahige Bildungssystem
(Berufsbildung wie Hochschulbildung!)
besonders sinnvoll. Bessere Ausbil-
dungsstandards kdnnten zudem den ak-
tuellen Fachkraftemangel sukzessive
mildern. m



