Wachstum in Osleuropa,
weiterer Riickgang in der GUS

Wirtschall der Oststaaten 1994/95

Die

er vorliegende Bericht wur-

de im Wiener Institut fir [n-

ternationale Wirtschaftsver-
gleiche (WHW) verfaBt Die Analyse
stiitzt sich hauptsdchiich auf offiziel-
le Statistiken der einzelnen L#nder
sowie auf Schitzungen des WIIW

Die Wirtschaftsentwicklung der Ost-
staaten  divergiert  zunehmend:
Einerseits haben die Lénder Osi-
Mitteleuropas (CEE}), wenn auch in

Die Transformationskrise ist in Ost-

' Mitteleuropa bereits iiberwunden, die
‘Wirtschaft der Region wichst nun um
- 3% bis 4% pro Jahr bei sinkender -

" Inflation und konstanter
" Arbeitslosigkeit. In alién GUS-
Republiken setzt sich die Rezéssion -
- hingegen fort, der Tiefpunkt wird -
voraussichtiich erst 1996 erreicht. Die
 besten Wachstumsaussichten haben’
Polen, Slowenien und Tschechien; die

Expansion der ungarischen Wirtschaft :

wird durch restriktive Mahahmen

“gehommt.

gann sich Ende 1993 auch die Wirt-
schaft der anderen CEE-L&nder zu
beleben. Das Brutto-Inlandsproduk{
(BIP) stieg 1994 in Tschechien nach
vorldufigen Schitzungen um rund
2,6%, in Ungarn um 2,5% und in der
Slowakei um 4,8% Auch in Bulga-
rien {+0,2%) ist der Schrumpfungs-
prozeB 1994 offensichtlich zum Still-
stand gekommen (Ubersicht 1).
1994 war somit das erste Jahr nach
der Wende, in dem die Wirtschait al-

unterschiedlichem  AusmalB, im

Ubergang zur Marktwirtschaft bereits Erfolge erzielt und
erholen sich allmahlich von der Transformationskrise. An-
dererseits haben die GUS-Republiken der ehemaligen
UdSSR die politischen, institutionellen und strukturellen
Reformhindernisse bei weitem noch nicht Uberwunden,
und ihre Wirtschaft schrumpft weiterhin

Wihrend in Polen, Slowenien und Rumaénien das Wachs-
tum bereits friher (1932 bzw. 1993) eingesetzt hatte, be-

‘Prognose fiir 1995 und 1996

Brutto-Inlandsprodukt L

© Verbralchérpreise) -

ler CEE-Lander wieder wuchs (im
Durchschnitt +3,6%) Hingegen sank das BIP in der GUS
nochmals stark (— 16%).

Eines der Merkmale der jUngsten Wirtschaftsentwickiung in
Osteuropa ist das Wiedereinsetzen des Wachstums ohne
gleichzeitige Anheizung der Inflation. Die Inflation (gemes-
sen am Verbraucherpreisindex) ging 1994 mit Ausnahme
Bulgariens in allen Oststaaten weiter zurlick, allerdings ist
sie mit zweistelligen Jahresraten nach westlichen MaB-
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staben noch immer hoch Seilbst in Tschechien, das unter
den Oststaaten auch auf diesem Gebiet am besten ab-
schneidet, ist es 1994 nicht gelungen, die Preissteigerungs-
rate unter 10% zu drlicken Die Inflation wird durch Abwer-
tungen, steigende Léhne, administrative Preiserhdhungen
und nicht zuletzt auch durch anhaltende Inflalichserwartun-
gen gen&hrt. Bulgarien und Ruméanien sind mit einer Jah-
resinflation von 100% und mehr noch weit von Preisstabilitét
entferni In RuBland hielt der Trend zur Preisberuhigung nur
in der ersten Jahreshilfte an; trotzdem war die Inflation auf
Jahresbasis mit etwa 300% nicht nur deutlich niedriger als
im Jahr zuvor (1993 Uber 800%), sondern auch niedriger als
in den meisten anderen GUS-Republiken (z B Ukraine
900%, WeiBruBland und Kasachstan rund 2 400%)

Die Budgetprobleme haben in jlingster Zeit in den meisten
Transformationsldndern etwas von ihrer Brisanz verloren
Tschechien erzielte 1994 sogar einen BudgetUberschuf
von rund 1% des BIP In Polen ergab der Priméarsaldo
{ohne Zinszahlungen) einen UberschuB, das Defizit des
konsolidierten Budgets betrug lediglich 3% des BiP. Ein
htheres Budgetdefizit verzeichneten Rumaénien (3,7% des
BIP), die Slowakei {5,7%) und Bulgarien (6,1%) Das hoch-
ste Budgetdefizit wies unter den CEE-Lédndern Ungarn auf
(7,3% des BIP); auch hier war der Primérsaldo positiv. In
RuBland wurden die Stabilisierungsziele flur das Jahr 1994
erwartungsgemdB nicht erreicht, und das Budgetdefizit
betrug etwa 10% des BIP.

Unter den spezifischen Bedingungen der Oststaaten sind
die Mittel einer restriktiven Budget-, Geld- und Kreditpolitik
nur beschrankt wirksam Die Geldpolitik war 1994 — ge-
messen an der Entwicklung von Geldmenge und Inflation
— in Tschechien, Polen, der Slowakei und Slowenien
leicht expansiv und in Ungarn, Rumanien und RuBland ma-
Big restriktiv In allen Fallen ging die Inflation aber zurick,
wenn auch schwécher als von Regierung und National-
bank beabsichtigt Auch die Kreditzinssédtze sind in den
meisten Ldndern hoch und real positiv Abgesehen vom
betrichtiichen Kreditrisiko und den Bemihungen der
Zentralbank, die Kreditexpansion zu beschrénken, ist die
groBe Spanne zwischen nominellen Zinsséizen und Infla-
tion auf die Ineffizienz des Bankensektors und seine zum
Teil steigende Belastung durch nicht riickgezahtte Kredite
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Ausgewihlte Wirtschaftsindikatoren Abbildung I
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zurlckzuflhren Wegen des erschwerten oder ibermégig
teuren Zugangs zu Kapital sind Unternehmen mit Expan-
sionswunsch gendtigt, entweder Kredite bei ausldndi-
schen Banken aufzunehmen (Tschechien, Slowenien)
oder ihre Investitionen vorwiegend aus Eigenmitteln zu fi-
nanzieren (Polen, Ungarn). Im Extremfall (wenn die Zins-
s#tze und auch das Risiko wie z. B in der GUS besonders
hoch sind} wird die Investitionstétigkeit fast eingestellt.

Die Konjunktur wurde 1894 in den CEE-L&ndern vor allem
von einer starken Erholung der Industrie getragen Die
Brutto-Industrieproduktion expandierte in Polen um 11,9%,
in Ungarn um 9,2%, in der Slowakei und in Slowenien um
6,4%, in Tschechien aber um nur rund 2,3% (Ubersicht 2)
in der GUS hingegen schrumpft die Industrie weiter
(—23%), die Krise trifft vor allem den Maschinenbau und
die Konsumglterproduktion. Die anderen Sekioren ent-
wickelten sich — abgesehen von den Dienstleistungen,
die durchwegs dynamisch wachsen — eher uneinheitlich
Die Bauwirtschaft expandierte in Tschechien, Ungarn und
Ruménien kraftig, die Agrarproduktion stieg 1894 nur in
Slowenien, Ungarn und der Slowakei merklich. In der GUS
schrumpfte die Landwirtschaft weiter (—13%)}, die Getrei-
deernte fiel 1994 in RuBland (81 Mii t) und der Ukraine
(34 Mill. t) duBerst niedrig aus.

Der Konjunkiuraufschwung hatte in Osteuropa kaum Aus-
wirkungen auf den Arbeitsmarkt, die Beschéftigung ging
weiter zurlick Die Zahl der registrierten Arbeitslosen hat
sich in den meisten Landern auf hohem Niveau, die Ar-
beitslosenquote bei fast 13% stabilisiert (mit Ausnahme
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Tschechiens: Ubersicht 1) In der GUS ist die Arbeitslosig-
keit nach offiziellen Angaben noch immer sehr gering (et-
wa 2% der Arbeitskrifte), die tatsdchliche Quote wird aller-
dings wesentlich héher geschatzt (zwischen 6% in RuB-
land und mehr als 10% in der Ukraine)

Der Anstieg der Industrieproduktion bei weiterhin rickldu-
figer Beschéaftigung brachte 1994 in Polen, Ungarn und
Slowenien Produktivitdtszuwidchse um etwa 15% Die Wirt-
schaft dieser Lander diirfte die Verlusie an Arbeitsproduk-
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tivitdt aus den ersten Jahren der Transformation bereits
wettgemacht haben. Allerdings wachsen die nominellen
Léhne in der Regel schneller als die Arbeitsproduktivitét,
soda88 die noch immer sehr niedrigen Lohnsitckkosten
(20% bis 40% des Osterreichischen Niveaus) ebenfalls
rasch anziehen. In Ungarn, Slowenien und Tschechien gibt
der Anstieg der Lohnkosten, verstarkt durch reale Aufwer-
tungen, bereits Anlafl zur Sorge Uber die kinftige Wettbe-
werbsfahigkeit.

1994 erholten sich die Exporte der CEE-L&nder wieder
kriftig (Ubersicht 4) Begiinstigt durch die Konjunkiturbele-
bung in Westeuropa stiegen sie auf Dollarbasis um mehr
als 17%; Uberproporiional nahm der Handel mit der EU zu
Das Ausmaf dieser Expansion kam etwas iberraschend:
Offensichtlich trugen dazu, neben den positiven Effekten
der Europa-Abkommen (weiterer Zollabbau) und des Auf-
schwungs in Westeuropa (weniger Protektionismus auf-
grund allgemein steigender Nachfrage) auch Effizienz-
und Qualitdtssteigerungen in Osteuropa bei Die EU ist fur
die meisten Transformationsfander bereits der wichtigste
Exportmarkt: Polen, Ruménien, Slowenien, Ungarn und
Tschechien setzen rund 45% bis 60% ihrer Ausfuhr auf
dem EU-Markt ab

Neben der Exportnachfrage stitzten in den meisten CEE-
Landern auch die Investiticnen die Konjunktur Vor allem

. Ubersicht 4
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Polen, Ungarn, Rumé&nien und Slowenien verzeichneien
gin starkes Investitionswachstum (Ubersicht3) In der
GUS seizt sich der Riickgang fort, die Bruttcinvestitionen
sanken im Durchschnitt um 25% Uber die anderen Kom-
ponenten der Endnachfrage lassen sich derzeit nur indi-
rekte Rlckschlisse ziehen In Tschechien und Slowenien
stiegen sowohl die Realldhne als auch die Einzelhandels-
umsétze 1994 reiativ stark (+ 6% bis 8% ), und damit auch
der private Konsum. In Polen und der Slowakei hingegen
nahm der private Konsum nur geringfilgig zu, in Ungarn
sogar ab In Buigarien, Ruménien und der GUS gingen die
Reallshne zurlick, widhrend die Einzethandelsumséatze und
vor allem die Geldeinkommen der Bevdlkerung stiegen.

Das Wachstum hatte erwartungsgemaB eine Steigerung
der Importnachfrage zur Folge In Tschechien wuchsen
die Imporie rascher als die Exporte, die Handelsbilanz ver-
schlechterte sich (Ubersicht 4). Das gleiche gilt fiir Slowe-
nien, wenn man den Handel mit den friiheren jugoslawi-
schen Teilrepubliken ausklammert Das Handels- und Lei-
stungsbilanzdefizit Ungarns (etwa 3,9 Mrd $} erreichte
1994 ein bedrohliches AusmaB und soll mit einer realen
Abwertung sowie Importresiriktionen abgebaut werden.
Hingegen konnten Polen, die Slowakei, Bulgarien und Ru-
m#nien ihre Handelsbilanz deutlich verbessern Im Gegen-
satz zu Osteuropa erzielten RuBland, die Ukraine und Ka-
sachstan hohe {und zum Teil wachsende) Handelshilanz-
Gberschisse

Die Transformationskrise scheint in Ost-Mitteleuropa
Uberwunden zu sein Ein dhnliches Wachstum wie 1994
{rund 3% his 4% im Durchschnitt} wird sowohl flir 1995 als
auch fur 1996 prognostiziert {Ubersicht 1) Die Konjunktur
wird in Polen und auch Slowenien weiterhin gut sein und
sich in Tschechien festigen In Ungarn ist heuer eine
Wachstumsvertangsamung angesichts der grofen Un-
gleichgewichte unausweichlich; die {(mehrmals aufgescho-
benen) Restriktionen dirften das BIP-Wachstum 1995 auf
nur 1% dridcken, auch 1996 wird kaum ein besseres Ergeb-
nis erzielt werden Ebensc wird die Wirtschaft der Slowakei
das aufierordentlich gute Ergebnis des Jahres 1994 in der
nahen Zukunft nicht wiederholen kénnen. Auch in Bulga-
rien und Ruménier wird das Wachstum schwach ausfallen,
nicht zuletzt aufgrund der politischen Instabilitat.

Mit Ausnahme Ungarns, wo Abwertungen den Preisauf-
trieb anheizen werden, kann in den Ostistaaten mit einem
weiteren Rlckgang der Inflation gerechnet werden. Das
Ziel einer einstelligen Jahresinflationsrate erscheint ailer-
dings nur flir Tschechien realistisch und auch hier voraus-
sichtlich erst im Jahr 1996 Trotz der giinstigeren Konjunk-
turaussichten wird die Arbeitslosigkeil nicht sinken. Die
Arbgitslosenquote bleibt, wieder mit Ausnahme Tsche-
chiens, mit zweistelligen Raten {vor aliem in Polen und der
Slowakei) sehr hoch Das Wirtschaftswachstum bringt da-
her keine Ausweitung der Beschiftigung, es werden eher
die Produktivitats- und Kapazitdisreserven besser genutzt
In der GUS ist noch kein Ende der Krise in Sicht Fir RuB-
jand und die Ukraine wird 1995 ein weiterer, wenn auch
etwas milderer Rickgang des BIP um bis zu 10% erwartet,
die Inflation wird mit dreisteiligen Jahresraien extrem hoch
bleiben

Peter Havlik
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1994 (berstieg das Brutto-Inlandsprodukt in Tschechien
erstmals seit Beginn der Transformation das Vorjahresni-
veau Zwar erreichte die Wachsiumsrate bloB 2,6%, doch
ist zu erwarten, daRB sie im laufenden Jahr héher ausfillt

1994 erstmals wieder
Wirtschaftswachstum in Tschechien

Auch die Industrieproduktion nahm nach der tiefen trans-
formationsbedingten Rezession um 2,3% zu Dies ist als
positives Zeichen zu werten, da die hochindustrialisierte
tschechische Wirtschaft und eine Reihe sehr groBer Unter-

. ‘Der Anstieg des BIP im Jahr 1994 um 2,6% diirfte der.
‘Beginn eines langerfristigen Wachstumsprozesses in
- Tschechien sein. Motor der Entwicklung waren vor allem
o die Zunahme des privaten Konsums und-die gute
ool Baukonjunktur. R

nehmen noch immer mit essentiellen Problemen zu k&mp-
fen haben. Tatsdchlich ging der Produkiionsanstieg
hauptsachlich auf die Expansion der Unternehmen mit we-
niger als 24 Beschiftigten um fast ein Viertel zurick; die
Produktion der Betriebe mit mehr als 24 Beschéftigten
stagnierte. Zugleich nahm die Zahl der Beschéftigten um
70000 und die Arbeitsproduktivitdt um 5,2% zu

Mit einer Wachstumsrate von 7,5% {Betriebe mit weniger als
25 Beschiftigten +15%) trug der Bausektor 1994 wesent-
lich zum BIP-Wachstum bei und erreichte dabei anndhernd
seine Kapazitdtsgrenzen Die groBeren Unternehmen
schrinkten die Beschiftigung um 2% ein, sodaB die Produk-
tivitdt betrdchtlich stieg (fast +7%) Der Wohnbau blieb al-
lerdings vom Aufschwung ausgenommen: Er war in der
Transformationsphase weitgehend zum Stillstand gekom-
men und ist von einer Erholung noch weit entiernt. Die Land-
wirtschaft produzierte um 7,4% weniger als im Vorjahr;
Tschechien wurde damit zum Nettoimporteur von Agrargi-
tern Rind- und Schweinefleisch sowie Kartoffeln muBten
eingefihrt werden, um gréferen Engpéassen vorzubeugen
Der Ruckgang der Agrarproduktion ist ein Charakteristikum
des gesamten Transformationsprozesses, wird allerdings
vielfach nicht ungern gesehen, kénnte er doch fir kiinftige
Verhandlungen um einen EU-Beitritt vorieilhaft sein.

Auf der Nachfrageseite war 1894 die Steigerung des pri-
vaten Konsums die wichtigste Triebkraft des BiP-Wachs-
tums Dies spiegelt sich in der realen Zunahme der Einzel-
handelsumsétze um 55% Die schwache finanzielie Posi-
tion der meisten Unternehmen erlaubte noch keine umfas-
sende Welle von AusrUstungsinvestitionen zur Moderni-
sierung des Anlagenbestands Ein betréchtlicher Teil der
Ausrlstungen wird Uberdies importiert; dies trug dazu bei,
daB die importe 1994 um 19,2% stiegen {auf Dollarbasis)
Die Wachstumsrate der Exporte blieb mit 15,4% dahinter
zurlick Das Handelsbilanzdefizit betrug zu laufenden Prei-
sen 1% bis 2% des BIP {1,9% ohne, 1,2% einschlieBlich des
Handels mit der Slowakei) Im Handel mit Dienstleistungen
war die tschechische Wirtschaft sehr erfolgreich; insbe-
sondere dank der hohen Einnahmen aus dem Tourismus
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Ausgewé_il_l_lte_K_el_lnzahlen der Wirtschaftsentwicklung Tschechiens

Ubersicht 5
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BIP pro Kopf (zu Wechselkursen) in$ 2050 2358 . 2713 3024 3489

BIP pro Kopf (zu Kaurkrahpantaten faut W#IW) in$ 8.844 7928 - 7620 7789 3170
Bruno-lndus_tr:eprodukuon reale Veranderung in % — a3 — 244 Cee . 79 —_ 53 + 23
Eirutto-Landwir’(schaﬁspmduktian reale Verdnderung in % . 23 — 89 — 121 —. . 23 . — - 58
Bruﬁo Anlagemveshlsonen ) reale Verdnderung in % = '_ 65 — 325 D+ 166 L+ 50 + 40
Bauwirtschaft’) - .. reale Veranderung in % — 28 - 275 S+ 197 - - 75 75
Femggestelite Wonnungen i 1000 446 A o4 : 36.4 - 315 : 182

Erwerbstange msgesamt (Jahresdurchschnltt) ~.in 1.000 55 5059 4927 4848 4899
; Veranderung in% .- — 10 - 55 - 26 — 18 + 11
Arbensiose (Jahresendsland) in 1.000 394 2217 . 1348 1852 1665
Arbeitsiosenquote (Janresendstand) in_% . &8 41 ’ 26 3.5 32

Durchschaitfiche Brutio-Monatslthne®) ..InCZK 3286 3792 - T 4644 5816 : 6.896
ST reate Verﬂnderung in % brutio - 57 — 245 0. .+ - 98 + 37 CF 55
Eihzelhan_d'elsunisat'z o reale VEI_'éind_erung in % + 19 —. 82 4 g3 ) + 55
Verbraucherpretse Veranderung in% . - .+ 99 4. BBT w1 C 2080 +. . 100
Erzeugerprelse in der lndustrle Verdnderung in% + 25 +..-704 + 99 + 13t .+ 53

Staarshgusha_l . e : : - o -

Einnahmen Mrd GZK 1625 2253 2514 3580 3905

Ausgaben " Mrd CZK - 163 6 2401 2531 3568 3801

Saldo. ... ol Mrd GZK .. — 10 - 7.l - 17 11 104
Gsldmenge (Jahresendstand) IR : :

‘M2 {M1.plus Termineinlagen) Mrd .CGZK 4873 o _5994 _' 7026 - 8772
Dlskontsaiz (Jahresendstand) intpa - ; _' 95 -85 R 1 I R 24
Lelstungsbaianz) . Ml 338 148 R 279 298
Wiihrungsreserven der. Natlonatbank emschl:eBIlch Gotd e M $ L - S 848 - 3872 . 6200
Brutto-AusIandsverschuldung in konvertinlen' Wahrungen CMilE 7082 8 496 - 10,300
Expone nsgesamﬂ . - Mill ' § L 132019 - 14 2968

Ohne SIDwaBEIS) ) Mifl § 90518 79238 a778s 10368 2 11 968 4
Importe insgesamt’) MilE § 128559 147312

Ohne SEbwakEF) Mt $ - 98154 70821 - 103821 106078 126394
Wechselkurs (Jahresdurchschmlt) © CZK. je $ : ; e 17 95 29 48 28 28 . 2916 2878
Kaufkraftpantﬁt (Iam WI{W) : CZK ie $ . ;819 8 T? X 10 06 _ 1132 . T1z2m
Q: WEIW—E}atenbank baszerend auf nanonalen Stansuken - ) 1990 U Prelsen von 1989, ab 1991 zu Pre\sen von 1992 - ) Zu Pre:sen vom 1. Jénner 1990 — ) Unternehmen mit mehr

als 100 ab 1992 mit mehr als 24 Beschhﬂlgten — "] Ohna Transaklionen mit der Slowakei — 5) Mit dem offiziellen Wechselkurs in Deilar umgerechnet

{rund 2 Mrd. §) ergab sich ein Leistungsbilanzilberschuf
Die Einnahmen des Staatshaushalts Uberstiegen die Aus-
gaben um 1% des BIP

Die Arbeitslosenquote betrug zum Jahresende 3.2% und
war damit im internationalen Vergleich sehr niedrig. So-
bald im Fruhjahr 1995 im Zuge der ,zweiten Privatisie-
rungswelle” die betroffenen Betriebe ins Eigentum der
neuen Besitzer Ubergehen, ist eine Erhdhung auf etwa 4%
ZU erwarten

Die Verbraucherpreise waren 1994 um 10% hoher als im
Jahr zuvor; das Regierungsziel einer einstelligen Infla-
tionsrate wurde somit knapp verfehlt. Der Zinssatz fir
neue Kredite betrug durchschnittlich 12,9% Die Lthne
stiegen in der Industrie nominell um 15,7% und real um
4.8%, im Bauwesen um 14 6% bzw 3,8% Zwischen Janner
und Sepiember 1994 Gberschritten etwa 400 Betriebe mit
ihren Lohnerhdhungen das durch die Lohnregulierung ge-
setzte Limit; ihnen wurde eine Zusatzsteuer in der Hohe
yon insgesami 2,5 Mrd CZK vorgeschrieben
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Ende 1994 erreichten die tschechischen Wahrungsreser-
ven ein Niveau von 8,9 Mrd $; etwas weniger als zwet Drit-
tel davon waren offizielle Reserven (6,2 Mrd $} Die Brut-
toverschuldung machte zum selben Zeitpunkt 10,3 Mrd §
aus Die Einlagen tschechischer Biurger auf inldndischen
Hartwdahrungskonten betrugen Ende 1994 42 Mrd CZK,
um etwa 3,5 Mrd. CZK weniger als im Jahr zuvor Im Vor-
jahresvergieich blieb der Wert der Tschechischen Krone
gegenuber der DM annahernd unverdndert, wahrend er
gegenlber dem Dollar stieg Der ZufluB ausléndischen Ka-
pitals (Direktinvestitionen 8624 Mill $, Portfolicinvestitio-
nen 827 Mitl $) war in der zweiten Jahreshiffte Anlall zu
Diskussionen, ob eine Aufwertung der Krone und andere
MaBnahmen zweckdienlich wéren, um in Zukunft die Geld-
menge und den Zustrom von ,hot money” unter Kontrolle
zu halten

Die Tschechische Republik ist politisch stabil Dis flhren-
den Politiker sind seit Beginn der Transformation im Amt
ihre Position ist im wesentlichen unangefochien und durfte
es auch nach den Parlamentswahlen im Jahr 1996 bleiben
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Wirtschafisentwicklung in Tschechien ‘Abbildung 2

Verdnderung gegen das Vorjahr in % - -

1896, .
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" ————BP . Industrieproduktion - — - — - Verbraucherpreise "

— trotz eines gewissen Popularitdtsschwundes und wie-
derholter Spannungen innerhalb der Regierungskoalition.
Die Regierung arbeitet an Pldnen fir einen langfristigen
Ubergang zu einem neuen Sozialversicherungssystem,
das sich auf das Prinzip einer freiwilligen Privatversiche-
rung stuizen soll Diese Pldne stieBen auf den Protest der
Gewerkschaften, und die Regierung niitzte den Konfliki fur
einen fast gédnzlichen Rickzug aus den institutionalisier-
ten Round-Table-Verhandlungen zwischen Arbeitgebern,
Arbeitnehmern und Regierung

Josef Paschl

Widerspriichliche

Wirtschaftsentwicklung in Ungarn

1994 setzte in Ungarn das lang erwartete Wirtschafts-
wachstum ein. Das Brutto-Intandsprodukt war um 2% bis
3% hoher als im Vorjahr (vorlaufiges Ergebnis) Die indu-
strieproduktion nahm real um 9,2% zu Der Inlandsabsatz

Nac_:h vier Jahren der Transformationsrezession erholte sich
Ungarns Wirtschaft 1994 erstmals. Die Industrieproduktion
wuchs um mehr als 9%, die Investitionen um 10%. Die

Fortsetzung des Wirtschaftswachstums im Jahr 1995 ist
‘jedoch durch gravierende externe Ungleichgewichte

- gefdhrdet.

der Industrie (75% des gesamten Absatzes) stieg um 6%,
der Auslandsabsatz sogar um 206% Die Zahl der Be-
schaftigten ging in der Industrie (in Unternehmen mit mehr
als 20 Beschiftigien) um 6,8% zurlick, die Arbeitsprodukti-
vitdt stieg um 15%. Der Bausektor erlebte einen Boom
(+19.5%) Am starksten expandierte der Tiefbau — auf-
grund der deutlichen Ausweitung der Investitionen in den
StraBlenbau und den Telekommunikationssektor. Die
Landwirtschaft produzierte 1994 (nach vorldufigen Ergeb-
nissen) um rund 2% mehr als 1993

Nach einer Stagnation im Verjahr expandierten die Investi-
tionen 1994 stark (real wahrscheinlich 4+ 10%), besonders
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Wirtschaftsentwicklung in Ungarn - . Abbildung 3

Veriinderung gegen das Yorjahr in %
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in der Landwirtschaft und im Bausekior, im &ffentlichen
Verkehr und der offentlichen Versorgung, im Telekommu-
nikationssekior sowie im Gesundheits- und Sozialbereich.
Zum Teil ist dieser Anstieg allerdings durch die sehr nied-
rige Vergleichsbasis zu erklaren

Die Verbraucherpreise stiegen 1994 um 18,8% Zum Jah-
resende betrug der Zinssatz fir Kredite mit einer Laufzeit
von weniger als einem Jahr im Durchschnitt 29,7% fiir
Eintagen mit der gleichen Laufzeit 22.9% Da die Erzeu-
gerpreise um nur 11,3% h&her waren als im Vorjahr, war
der Realzins stark positiv Dies hatte offenbar keinen
dampienden Einfiul auf Produktion und Investitionen; al-
lerdings greifen die Investoren vor allem auf eigene Reser-
ven zuriick Steigende Bedeutung kommt den investitio-
nen ungarischer Unternehmen mit auslandischer Beteili-
gung zu.

Erstmals seit Beginn der Transformation ergab sich ein
kraftiger Anstieg der Reallohne (+7%). Er war aber nicht
von einer entsprechenden Zunahme des Konsums beglei-
tet: Die Einzelhandelsumsdize gingen vielmehr um 6,3%
zurtick Wegen der Abnahme der Gesamtzahl der Be-
schiftigten um 2% folgte die Lohn- und Gehalissumme
nicht ganz der Entwicklung der Nettoidhne Die Nettoer-

- sparnisse der Bevolkerung waren nominell um 27% und
= real um 7% hoher als 1993

Die Zahi der registrierten Arbeitslosen ist seit nunmehr
eineinhalb Jahren rdcklaufig; im Dezember 1994 betrug
die Arbeitsiosenquote 10,9%

Pas Budgetdefizit blieb mit 7,5% des BIP innerhaib des
vorgesehenen Limits, sein AusmaB und seine Finanzie-
rung sind aber problematisch Der Primérsaido ergab
einen UberschuB, da der Wert des Schuldendienstes 8,6%
des BIP ausmachte.

Ungarns auBenwirtschaftliche Position verschlechterte
sich 1994 deutlich. Zwar wuchsen die Exporte mit +20%
rascher als die Importe (+ 16%, leweils auf Dollarbasis);
der 1993 entstandene Importiiberhang konnte aber nicht
abgebaut werden, und das Handelsdefizit stieg 1994 auf
39Mrd $ Auch das Leistungshilanzdefizit war 1994 mit
3,9 Mrd $ {Schitzung) hoher als im Jahr zuver. Es verur-
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Ausgewiihlte Kennzahlen der Wirtschafisentwicklung Ungarns Ubersicht 6
1990 Lo 183 1992 1983 - 1694
. Varlaufig
Bevilkerung (Jahresendstand) . in 1.000 10 355 10397 10.310 10277 - 10245
Brutto-lnlandsprodukl nominell L . .. Mg HUF © 20893 24767 288586 35026 - 43100
reale Verinderung in ') — .35 .. — 119 =43 . = 23 | 4+ 25
BlP PG Knpf {zu Wechse!kursen} : ing 13189 L 3200 3538 3654 4002
BIP pro Kopf {zu Kaufkraf‘lparnalen laut WI1W) ng 6766 EES - 321374 & 120 : 6164 . -8 527
E\ruttc-indusirieproduklion - reale Verdnderung in % - 102 - 1686 _ 57 + 40 C o+ a2
8ruitc-Landwirtschaﬂsproduktion : Creale Versinderung in% - ..— 48 . . @2 — 200, - 97T 4 20
Brutto- Anlagamvesmmnen ‘reale Veranderung in % - — .98 L - ._ a7 + - 05 .+ 1oe
Bauwirtschaft. L : .reale Vardnderungin% - —. | 138 o~ 128 o+ B B - L4195
FerltggesleE[le Wohnungen in 1000 © 438 .. - - @3z S 258 29 ... 210
Erwerbstange msgesamt (Jahresendstand} in 1.000 - 5300 ) C 4786 4 382 )
. Veranderung n% = - 31 - 95 - 83 - 6.0 — 28
Arbeitslose (Jahre:s_endsland)..._ B in 1.000 - 1005 vl a061 . 6630 6321 5196
Arbeitstosenguote. (Jahresendstand} . Sin% 19 0 7L T8 132 e 128- S0 108
Disrchséhnitliche: Brutto-Monalsidting - - - S in HUE dade o ATgad “opeq Te747s 33 289
R SR -rea[eVerandarungln% netto' e 37— T e t4 = eB9 L LT
Einzelhaﬁdé!sifrﬂsatza " fosle Veranderung n% = 78 - i‘8s — 25 4+ 25 ~ 83
Verbraucherprmse - Verinderung in% - -+ 2839 - + 0350 + 230 + 225 . + 188
Erzeugerprelse in der Indusme ©Verdnderung inS% - c R 220 0 o 7328 +...123 o4+ 08 + 113
S1§_atsha_us_halt. e R P 00 e R .

EinnaBmen.. :: : " Mrd . HUF L 640G T TITIBS T 78353 9397 - 11913

Ausgaben. .’ Mrd HUF 00007 B422. T - B3OS . 8904 11393 15130

Saldo. . - Mrd HUF = 14 7Ll — 1142 —- 971 — 18R = 82y
Geldmenge (fahresendstand) S e . .

M2 (Geldmengdll w. 83 .. . 7o Mrd. HUF 8099 ST1889 14818 L 17498 0 019434
Diskoms__atz_ [J_ahresehdsrand} T n%p.a - W 2000001260 o 200 222 e82
Laistungshilanz - -+ Mllg o iar U oeer o igpa oo Sesdss o 3911
Wahrungsresarven- msgesarnl ohne Go}d S . ML 1089 oL 03935 o 4347 R 101 Ce o BT27
Bruﬂo—AusIandsverschuldung in konvert bren Wahrungen T LM g 21270 .- 22658 21438 . 24560 - - .2BS21
Exporte lnsges_amt S T B Mill § 95512 102162 10678 1 89082 107373
Importe insgesamt) .. S Lo ’ ‘ Mil 'S . 86222 114375 111203 126303 . 146214
Wechselkurs [Jahresaurchachnit) =7~ HuF s eaant o ram TUTRE0 9204 ... 10512
Kautkraftparitit. laut W) - : CHUF | jes - 2982 -7l B8E0- 4573 o U EB2G .- 6578
Q: WA Datenbank basnerend auf nanonalen Staﬂsnken =4 1994 Schatzung des I, - 2) 1994: November — °) Mit dem offizielien Wachselkurs in Dollar umgerechnet -

sachte gemeinsam mit der Tilgung failiger Schulden einen
KapitalabfluB von rund 68 Mrd $ Der Kapitalzustrom
machte 1994 insgesamt 7,1 Mrd § aus, davon waren
1,1 Mrd $ ausldndische Direktinvestitionen Die Devisen-
reserven blieben mit 6,7 Mrd. $ unverdndert. Sowohl die
Bruttoverschuldung (28,5 Mrd $) als auch die Nettover-
schuldung (18,9 Mrd $) stiegen um rund 4 Mrd §, jedoch
ist fast die Halfte der Zunahme auf den Wechselkurseffekt
zurlckzufithren

Die seit Juli 1994 amtierende Regierung betonte zwar die
Notwendigkeit einer Senkung des Budget- und Leistungs-
bilanzdefizits; in den ersten sieben Monaten ihrer Amtszeit
wurden aber nur sehr wenige MaBinahmen des radikalen,
auf Stabilisierung ausgerichteten Regierungsprogramms
umgesetzt. Am 12. Madrz 1995 schlieBlich kiindigte die Re-
gierung ein MaBnahmenpaket zur Wiederhersteliung des
inneren und duBeren Gleichgewichts an: Der Forint wurde
um 9% abgewertet, ein Importzuschlag von 8% einge-
fuhrt {ausgenommen Maschinen und Prim&renergie); die
Zahiungen im Rahmen der Kinderbeihilfe sollen deutlich
gekirzt werden; die Einfihrung von Siudiengebiihren ist
vorgesehen; im &ffentlichen Seklor solien die Lohne
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unter strenge Koentrolle gestellt werden Diese Schritte
sollten die Wirtschaft auf einen solideren Siabilisierungs-
kurs pringen — falls die Regierung nicht durch sozialen
Widerstand gezwungen ist, die MaBnahmen zuriickzuneh-
men

Derzeit sind die Auswirkungen der angeklndigten MaB-
nahmen noch nicht abzusehen. Das BIP-Wachstum wird
sich etwas abschwéchen, die Wirtschaft wird aber voraus-
sichtlich nicht in die Rezession zuruickiallen Der Anstieg
der Verbraucherpreise durfte sich auf 25% bis 30% be-
schleunigen. Der Forint wird 1995 nominell um mindestens
26% bis 27% abgewertet; angesichts der Erzeugerpreis-
steigerung um 15% bis 20% kommt dies einer realen Ab-
wertung gleich Die angekiindigte EinfUhrung der schritt-
weisen Wechselkursdnderung (crawling peg) wird Wech-
selkursanderungen vorhersehbar machen; damit soll
kiinftig die Kumulierung von Abwertungserwartungen ver-
mieden werden 0Oie Abwertung und die Einfihrung des
Importzuschlags sollten eine Verbesserung der Handels-
und Leistungsbilanz bringen.

Sandor Richter
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Im Jahr 1994 wuchs Polens Bruito-Inlandsprodukt unter
dem Einflul steigender Gesamtnachfrage um 5%. Die Ex-
pansion stutzte sich vor allem auf die Brutto-Anlageinve-

Polens Wirtschaft expandiert weiter

stitionen (i w. S real 4+6%, nach Ublicher Definition + 8%;
Ubersicht 7) sowie auf eine beeindruckende Verbesserung
der Handelsbilanz Der &ffentliche Konsum wurde um nur

Dank steigender Investitionen und der Verringerung des
Handelsbilanzdefiziis erzielte Polen 1994 ein starkes BIP-
Wachstum. 1995 wird dieser Trend anhalten: Ein kréftiges

-Wachstum ist zu erwarten, die inflation wird langsam
zurﬁckgehén Die Arbeitslosigkeit wird sich voraussichtlich -

stablhs:eren, wenn auch nur zeitweilig und auf emem
*- relativ hohen Niveau.

1,4%, der private Konsum um 3% ausgeweitet. Die Spar-
quote diirfte sich von 17% im Jahr 1993 auf 20% im Jahr
1994 erhdht haben

Ausgewahlte Kennzah]en det ertschaftsentwmklung Polens

Bevdl_ke__l;ung (Jahresendstand) K
Brutto;lﬁfandéprodukt nominell - - S
: _reale Vemnderung in%-. ..
BIP pro Kopf {zu Wechselkursen) .
BiP pro Kopf (zu Kaufkraﬂpamaten laut WEIW)

Brutto-Endustrlepmduk‘Elon

Bl_'qttq—Lam_iwtr_lschaﬁsproduk‘[icn_ R 're_aEe Verdnderung in %
Brutto-~ AnEageinvest!ﬁonen‘] !
Bauwirtschaft - ; . reae Veranderung in %
Fertlggestellte Wohnungen R

Erwerbstat[ge msgee_‘,aml (Jahre_'sdl._lrc_ﬁschnitt}

Arbeitslose. (iahresendsiand}. )

eits] L 1.000
Ai_'bei_tsicsenquole {Jahresendstand}
To00PLz

Durchschnittliche Brutto-Monatsidhne . .
Einzeihandelsumstizs |

Verbraucherpreise R
Erzeugerpreise in der industrie - ..

Staatshaushalt -
‘Einnabmen’

Ausgaben Bill. PLZ .-
Saldo . “ Bill PLZ
Geldmenge (lahresendstand) Do
M2 (Geldmenge i.w S}, .. Bill PLZ

Diskontsatz (Jahresendstand) . in%p a
Lelsiungsbllanz Milt 8
Wihrungsreserven der Natlonatbank emschllethh Go[d _ Mt §
Brutto-Austandsverschuldung in konvertiblen Wihrungen - MILS - ¢
Exporte insgesamt®) Mk $
Importe insgesamt) Mil &
Wachselkurs (Jahresgurchschnitt) T PLZjes |
Kaufkraﬂparitét (Iau‘s Wi} PLZ je $ -

in 1000
Bill pLZ

g

reale Verdnderung in% -

reate Veranderung in % i
B mwoo.” :

in 1.000- -5
Veranaefung in% -

n%

. reaie Veranderung in % nettn S
_ reaie V_aréinderung in %
: Veranderung in %

o, Verdnderung in % .

Bilt PLZ -

Die Industrie hatte den gréfiten Anteil am BIP-Wachstum:
Ihre Wertschépfung stieg um mehr als 10%, jene des Han-
dels um 6%. Die Landwirtschaft hingegen litt unter den un-
gunstigen Wetterbedingungen, ihre Werischdpfung blieb
um &% bis 10% unter dem Vorjahresvergleich (Schitzung)

Die Zahl der registrierten Arbeitslosen ging etwas zurlck,
und die Arbeitslosenquote sank leicht (von 16,4% auf
16%) 1995 ist allerdings ein neuerlicher Anstieg nicht aus-
geschlossean.

In der Inflationsbekdmpfung wurden nur maBige Fort-
schritte erzieli: Es wird allgemein angenommen, daB die
Inflation insbesondere durch den starken Anstieg der
Nahrungsmittelpreise und die Lockerung der Lohnkontrol-
len im offentlichen Sektor (April bis August) angeheizt

~ wurde. Der Auftrieb der Nahrungsmittelpreise wiederum

beschleunigte sich wegen des erwidhnten witterungsbe-
dingten Ruckgangs der heimischen Produktion, der nicht
durch entsprechende Importe kompensiert wurde Wie in
den vergangenen Jahren beginstigten die hohen Zinssit-
ze und der starke Anstieg der regulierien Preise (Energie,
Transport) die Inflationserwartungen Durch zeitweilig ge-

Ubersicht 7:
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Q: WilW-Datenbank basierend auf nationalen Statistiken. — '} Brutio-Anlageinvestitionen plus Kosten fiir den, Erwerb von Grund und Boden gebrauchte Maschinen usw — % Mit dem

offiziellen fiir den Handsel glittigen Wechselkurs in Dollar umgerechnet.
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lockerten Lohnkontrollen dirften sie zusatziich verstarkt
worden sein Die Abweriung des Zloty verlangsamte sich,
real ergab sich eine leichte Aufwertung. Das Budgetdefizit
entwickelte sich zufriedenstellend

Die Nettolohne stiegen im Unternehmenssektor im Durch-
schnitt real um rund 4,2% Die anhaltend starke Umsatz-
steigerung schlug sich in einer wesentlichen Verbesse-
rung der Gewinne und der Gewinngquote nieder: Die Netto-
Gewinnquote (nach Steuern) erreichte 1994 2.3% (nach
0,4% 1993). Die Zahl unrentabler Unternehmen ging deut-
lich zurtck, die Liguiditdtsindikatoren der Unternehmen
verbesserten sich. Die hdheren Gewinne forderten auch
die lebhafte Investitionstatigkeit und trugen zur weiterhin
glnstigen Finanzierungslage sowie zu einer deutlichen
Milderung der angespannten Situation im Bankensektor
bei

Das Budgetdefizit {3% des BIP) fiel wesentlich niedriger
aus als urspringlich geplant. Die Zinszahlungen fdr die
Staatsschuld in intédndischer und ausléndischer Wahrung,
insgesamt 108 Trillionen Zloty, waren hdher als das Ge-
samtdefizit Gemessen am BIP gihg die Staatsver-
schuldung deutlich zurlck (1993 86%, 1994 70%) Die
Brutto-Auslandsverschuldung sank von 472 Mrd $ auf
39,5 Mrd $, vor allem infolge der Vereinbarungan mit dem
Pariser und Londoner Club

Der kr#flige Anstieg der Exporte und das langsamere
Wachstum der Importe taut Zahfungsbitanzstatistik resul-
tierten in einer beeindruckenden Verbesserung der Han-
delshilanz. Das Leistungsbilanzdeiizit fiel entsprechend
um rund 1,4 Mrd $ auf 0,9 Mrd. $ Wichtig ist die Tatsa-
che, daB wahrend dieser glinstigen Entwicklung im AuBen-
handel der Zioty real nicht abwertete Die Davisenreserven
der Nationalbank stiegen, unterstltzt durch den starken
Kapitalzustrom (mittel- und langfristig +0,6 Mrd $, kurz-
fristig  +05Mrd. $, IWF-Kredite +06Mrd. $) um
1,7 Mrd §.

Die Aussichten fiir 1985 sind gut: Das angestrebte BIP-
Wachstum von 5% scheint realistisch. Steigende Investitio-
nen und die fortschreitende finanzielle Konsolidierung des
Unternehmenssektors erweitern das Produktionspotential
der Wirtschaft Die Steigerung der Arbeitsproduktivitat
wird sowoh! fir Lohnerh&hungen als auch flir Gewinne
genligend Spielraum schaffen. Der Anstieg der Lohne, der
Gewinne und der gewinnfinanzierten Investitionen erzeugt
zusitzliche Nachfrage, auch wenn sich die Verbesserung
der Handelsbilanz verlangsamen sollie — vorausgesetzt,
daB die Fiskal- und Geldpolitik nicht wesentlich restriktiver
ist als bisher Das Budgetdefizit wird 1995 wieder rund 3%
des BIP betragen Die offiziellen Inflationsziele scheinen
allerdings zu ehrgeizig: Die Inflation wird wahrscheinlich
nicht unter 30% sinken. Bei reai leicht aufwertender heimi-
schier Wahrung und hohen Zinssatzen beschleunigt sich
der Zustrom an Kkurzfristigem Kapital Gleichzeitig kann
eine Belebung der ausléndischen Direktinvestitionen er-
wartet werden. Polen hat bereits die volle Leistungsbilanz-
konvartibilitat des Zioty (nach Art VIl der IWF-Statuten)
erkldrt, und die Freigabe des Wechselkurses steht kurz
bevor Die Privatisierung erlebt voraussichtlich einen neu-
en Aufschwung: Die .groBe Privatisierung”, von der an-
fangs 400 Unternehmen betroffen sein werden, beginnt;

364

Wirtschaltsentwicklung in Pelen Abbildung 4

Vérénderuﬁg gégen das Yerjahr in %

o8 \ . . E - _"600
RERTERE -_——400..
'g -
£ "7 1200 8
L) 0§
g . | &
E o5y g
= &
T, Tz
- .

a5

=20 i

1980, e 1992 .. 1893 " 1984 - - 1885 1996 .

T E R - B Vo!lhi.lfg . Prognose
—BP industrleproduknon 77777 Vemraucherprelse

ausidndische Investoren konnen u. a Teile der Tabakindu-
strie erwerben.

Wegen der Prasidentenwahlen im Herbst 1995 ist ein
auBergewdhnlich hohes MaB an politischen Turbulenzen
zu erwarten, Die Erfahrung zeigt jedoch, daB politische Er-
eignisse die Wirtschaft in Polen wenig beeinflussen Da
sich die Wirtschaftslage verbessert, sollte der Aufschwung
nicht gefdhrdet sein, selbst wenn die Prasidentschaftskan-
didaten extreme Schritte zu setzen versprechen (oder tat-
s#chlich setzen)

Leon Podkaminer

Slowakei: Trotz politischer Instabilitiit
hohes Wirtschaftswachstam

Trotz der relativ instabilen politischen Lage im Jahr 1994
hat die Slowakei die Beeintrachtigung der Wirtschaftent-
wicklung in der Folge der Trennung von der Tschechi-
schen Republik (1.Janner 1993) offenbar Uberwunden.

" Nach Uberwindung der negativen 'Aus'wirkungen der
'I'rennung von der Tschechlschen Republik trug _
hauptsachilch der. Boom der Westexporte zum hohen :
ertschaftswachstum in der Slowakei bei. Die
: Lelstungsbllanz ergab einen Uberschuﬁ die
'Devlsenreserven konnten gesteigert werden. Allerdings

- verzelchnete die Stowakei ein hohes Budgetdefizit und Iltt

unter mikrookonomischen Probiemen

Das Brutto-Inlandsprodukt war um 4,8% hoher als 1993,
die Gesamtnachfrage wurde insbesondere durch die flo-
rierenden Exporte belebt. Allerdings war diese paositive
makrotkonomische Entwicklung von einem Anstieg der
Unternehmensverschuldung gegentber den Banken be-
gleitet (auf 170 Mrd. SKK, nahezu 50% des nominellen
BIP)

Wihrend die Realeinkommen der privaten Maushalte 1994
gegenilber dem Varjahr um rund 4% und die Einzelhan-
delsumsé&tze um 1,8% stiegen, ging der gesamte private
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Aﬁsgewé_i_hl_t_e Kennzahlen der Wirtschattsentwicklung der Slowakei
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“Zieiien Wechselkurs in.Dollar umgerachnet

Konsum um 3,4% zurick. Gleichzeitig nahmen die Spar-
ginlagen der privaten Haushalte um 18% zu |Im Vorjahres-
vergleich erhdhten sich die Verbraucherpreise 1994 um
13,4% Die Arbeitslosenquote blieb wihrend des Jahres
hoch, jedoch nahezu stabil und betrug Ende 1994 14,8%.
Das gesamte Budgetdefizit erreichte 1994 228 Mrd SKK
oder 716 Mill. $ (5,7% des BIP) Allerdings dominieren hier
die Nettozahlungen von 14 Mrd SKK an die slowakischen
Exporteure im Rahmen des Clearingabkommens mit
Tschechien Die Mehrheit der Zahlungen im bilateralen
Handel wird Uber ein Clearingkonto mit einem Rahmen
von 130 Mill. ECU (153 Mill. $) abgewickelt, den Tsche-
chien 1984 sechsmal Uberschritt und in der Gesamth&he
von Uber 300 Mill. $ ausglich Obwohl der bilaterale Han-
del zwischen den beiden Landern schrumpft, bleibt Tsche-
chien mit einem Drittel der Exporte und Importe der wich-
tigste Handelspariner der Slowakei; 1994 ergab der Han-
del mit Tschechien fir die slowakische Wirtschaft einen
UberschuB von 542 Mill $ Darin schlugen sich die tsche-
chischen Hartwihrungszahlungen als Dollareinnahmen
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der Slowakischen Nationalbank und gleichzeitig ais Kro-
nenausgabe des slowakischen Staatsbudgets nieder

Die Behdrden schitzten 1994 den heimischen Markt durch
die Einfuhrung weiterer tarifdrer und nichttarifarer Han-
deishemmnisse Die gesamte Handelsbilanz verzeichnete
1994 einen leichten UberschuB von 127 Mili $ (Zollstati-
stik). Aufgrund des Konjunkturaufschwiungs im Westen
und des erleichterten Marktzutritts konnten die Exporte in
die EU um 50,3% gesteigert werden Der Leistungsbilanz-
lberschuB erreichte Ende 1994 712 Mill $ Die Devisenre-
serven der Slowakischen Nationalbank stiegen 1994 konti-
nuierlich und betrugen zum Jahresende 17 Mrd § Dies
entsprach einer Importdeckung von stwa drei Monaten.
Die Devisenreserven wurden auch durch ausldndische
Kredite (IWF 141 Mill. §, Weltbank 79 Mill $} und durch die
Emission von Wertpapieren auf dem internatiocnalen Kapi-
taimarkt (Japanische Eximbank mit 255 Mill $) verstarkt

1995 soll die Entscheidung fallen, ob die Slowakei fiir den
Weiterbau des umsirittenen Atomkraftwerks Mochovce
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von der EBRD bis zu 300 Mill. $ erhalt Die restlichen Mittel
sollen die Europaische Investitionsbank {EIB). Kreditinsti-
tuie aus Frankreich und Deutschland und die direkt betei-
ligten Unternehmen zur Verfligung stellen. Unlangst unter-
breitete ein tschechisches Unternehmen gemeinsam mit
RuBland ein kostengiinstigeres Angebot fir den Fertigbau
des Kraftwerks. Nach der Fertigsteliung von Mochovece
soll das veraltete Atomkraftwerk in Jaslovské Bohunice
stillgelegt werden

Die Brutto-Hartwdhrungsverschuldung war 1994 mit tUber
4.2 Mrd $ um etwa 0,6 Mrd $ hoher als im Vorjahr Die re-
gistrierten ausiandischen Direktinvestitionen stiegen um
186 Mill. § auf 552 Mill. $. Nach Deutschland ist Osterreich
mit einem Anteil von 20,6% der zweitgréBte ausldndische
Invesior

Der Anteil des Privatsektors am BIP dirfte sich von 39% im
Jahr 1993 auf 58% Ende 1994 erhtht haben Die zweite und
letzie Privatisierungswelle, die Unternehmen mit einem
Buchwert von rund 40 Mrd SKK umfaBt soll Mitte 1995
gestartet werden In der Slowakei gibt es drei unabhéngi-
ge Wertpapiermairkte, die bis jetzt allerdings nur einen ge-
ringen Umsatz aufweisen.

Obwohl die Regierungspartei vor den Parlamentswahlen
(1. Oktober 1994} mehr staatliche Interventionen ankun-
digte, ist eine grundséitzliche Umkehr der Wirtschaftspoli-
tik in bezug auf den Forischritt des Reformprozesses so-
wie auf den Kapitalbedarf aus dem Ausland unrealistisch
Uberdies kénnte eine Verdnderung der Wirtschaftspolitik
in einer Phase starken Wirtschaftswachstums politisch
kontraproduktiv sein

1995 wird sich das Wirtschaftswachstum voraussichtlich
verlangsamen: Zahlreiche Konkursverfahren werden féllig
sein, die Wirtschaftsbeziehungen mit dem wichtigsten
Handelspartner Tschechien kénnten sich im Fall der Ab-
schaffung des Clearingabkommens verschiechtern, die
Aussichten flr einen weiteren Anstieg der Exporte von
Halbiabrikaten in den Westen sowie flir das weitere Priva-
tisierungsverfahren sind ungewif3. 1995 ist ein BIP-Wachs-
tum von 3% zu erwarten. Die Arbeitslosenguote k&nnte bis
Ende 1995 geringflgig auf 16% steigen. Die Inflation durfte
im Jahresdurchschnitt 15% betragen Fir den Staatshaus-
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halt 1995 ist ein Defizit von 21 Mrd SKK vorgesehen. der
Voranschlag beruht jedoch auf Uberschétzien Budgetein-
nahmen. Mit dem zu erwartenden Anstieg der Investitio-
nen durften die Importe (insbesondere von Investitionsgli-
tern) stidrker zunehmen als die Exporte Dieses Handelsbi-
lanzdefizit kénnie jedoch durch héhere Einnahmen aus
dem Dienstleistungshandel ausgeglichen werden. So wire
1995 ein geringer LeistungsbilanzlberschuB méglich

Zdenek Lukas

Sloweniens Wirtschaft wichst auch
1995 kriiftig

Das Brutto-Inlandsprodukt Sloweniens erhdhte sich 1994
um 5,5%, das nominelle Pro-Kopf-Einkommen stieg von
6366 $ auf 7.000%. Dazu trugen allerdings neben dem
realen Wachstum auch der niedrige Dollarkurs und die
Aufwertung der heimischen Wahrung bei. Fir 1995 wird
ein reales BIP-Wachstum von 5% erwartet

Stutze des Wachstums war die Ausweitung der Industrie-
produktion um 6,4%; die Konsumguterproduktion schnitt

_ Der ailgememe Trend der ertschaftsentw;cklung war. 1994 .. h

in Slowemen positiv. Die Produktion expandierte, die. -
Inflatlon ging zuriick. Hohe Lohnstelgerungen und die

- Aufwertung des Tolars bedeuten allerdings. eine Gefahr fur

dle mtematlonale Wettbewerhsfah;gkelt

am schwichsten ab Der Dienstleistungssektor entwickel-
te sich sehr uneinheitlich mit einem Schwerpunkt der Ex-
pansion im Tourismus Die Landwirtschaft produzierte um
rund 2% mehr als 1993. Der Output der Bauwirtschaft ex-
pandierte, gemessen an den geleisteten Arbeitsstunden,
um nur 1%, cbwohi die Investitionen laut Volkswirtschaftli-
cher Gesamtrechnung um 23% hdher waren als im Vorjahr
und Mitte 1984 ein sehr ambitioniertes StraBenbaupro-
gramm in Angriff genommen wurde

Das Wachstum wurde sowohl von der starken heimischen
Nachfrage als auch von der guten Exportkonjunktur getra-
gen. Die gesamte Inlandsnachfrage erhdhte sich real um
rund 15%: am starksten die Investitionen, am schwichsten
die Staatsausgaben und der private Konsum. Bie Invasti-
tionen sollten 1995 weiterhin kréftig wachsen.

Das geplante Budgetdefizit von 1,1% des BIP wurde knapp
unterschritten, da die Staatseinnahmen hdher als erwartet
ausfielen. 1995 soll das Defizit durch hdhere Beitrage zur
Abdeckung der Abg#nge im Pensionsfonds und im Ge-
sundheitsbereich auf 0,7% des BIP gesenkt werden Die
Finanzierung des Sozialsystems wird zum akuten Pro-
biem, weil sich das Verhiltnis zwischen der Zahi der Er-
werbstatigen und der Pensionisten laufend verschlechtert.
Derzeit stehen 645000 Beschiftigten 485000 Pensiconi-
sten gegenlber,

Die Zahl der Erwerbstétigen sank im 1 Halbjahr 1594, er-
hthte sich abar in der zweiten Jahreshilfie — die Talsohle
kénnte daher durchschritten sein. Die Arbeitslosenquoie
war leicht ricklaufig und betrug zum Jahresende 14,2%

Monatsberichte 5/95




O S I S I A A 1 E N
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Die Exporte wuchsen auf Dollarbasis um 11,9%, die Impor-
te um 11,5% Das Handelsbilanzdefizit (laut Zollstatistik,
einschlieflich des Handels mit den ehemaligen jugoslawi-
schen Teilrepubliken) war mit 447 Mill § unbedeutend ung
wurde von den Uberschiissen im Dienstleistungssekior,
vor allern im Tourismus Uberkompensiert Sehr hoch war
der Kapitaizustrom aus dem Ausland, wenn auch weniger
in Form von Direktinvestitionen als in Form von Krediten
und ,hot maney”. Die Devisenreserven haben daher eine
bedeutende Hohe erreichi und so die Grundlagen fur Di-
rektinvestitionen im Ausland geschaffen Der umfangrei-
che Kapitalimport lieB allerdings die Auslandsverschul-
dung auf rund 2,1 Mrd. § steigen Andere unerwilinschie
Folgen des Netto-Kapitalzustroms waren die Aufwertung
des Tolars und die Verstidrkung des Inflationsdrucks.

Die Neutralisierung der Geldzuflisse aus dem Ausland
stelit die Geldpolitik vor ein sehr schwieriges Problem, da
sie eine restriktive Linie beibehaiten soll, um die Inflation
zu bekampfen Die Nationalbank will eine weitere Aufwer-
tung verhindern und in Absprache mit den Banken versu-
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chen, die Realzinsen zu senken. Sie sind sowohl ein Ko-
stenfaktor als auch ein Grund fur den starken Zustrom
von Auslandskapital: Wegen der Aufwertung des Tolar
und des attraktiven Zinsniveaus wurden von der sloweni-
schen Bevilkerung u. a Auslandsguthaben in Tolar-Einla-
gen im Inland umgewandelt Die Spareinlagen der privaten
Haushalte in Tolar stiegen um 130%, wahrend die Einlagen
auf Devisenkonten um nur 26% zunahmen

Die Inflation wurde 1994 zwar deutlich, aber noch nicht
ausreichend gebremst Die Einzelhandelspreise stiegen
im Jahresdurchschnitt um 198% die Erzeugerpreise um
17,7% und die Lebenshaltungskosten um 21% FUr 1995
wird eine weitere Einddmmung der Inflation auf unter 10%
angestrebt Um dieses Ziel zu erreichen, sollie die restrik-
tive Geld- und Fiskalpolitik von einer geméiBigten Einkom-
menspolitik unterstitzt werden Dies ist jedoch gerade in
Slowenien wegen des arhaltenden Lohndrucks, der zu-
mindest zum Teil auf die spezifische Unternehmenssitua-
tion (Selbstverwaltung der Betriebe) zuruckzufihren ist
besonders schwierig
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1994 stiegen die durchschnittlichen Reallhne brutto um
6% und nefto um 8,5%, da verschiedene Steuern und Ab-
gaben gesenkt wurden Der urspriingliche Zweck, die Un-
ternehmen durch Steuersenkungen von den hchen Ar-
beitskosten zu entlasten, wurde daher nicht erreicht. Zu
hohe und rasch steigende LohnstUckkosten sind ein wich-
tiger Grund dafir, daB Slowenien an internationaler Wett-
bewerbsfahigkeit verliert; fUr eine kleine, offene Volkswirt-
schaft wie die siowenische kann das eine schwere Bela-
stung sein Das Problem wird durch die Tolaraufwertung
noch verschérft

Um das erwariete BIP-Wachstum von 5% zu erreichen,
werden neben einer guten Weltkonjunktur und einer um-
sichtigen Wirtschaftspolitik weitere Verbesserungen des
Wirtschaftssystems und Strukiuranpassungen notwendig
sein.

1994 wurde der erste Schritt zur Privatisierung der selbst-
verwalteten Unternehmen abgeschlossen. Fur Uber 90%
der 1300 zu privatisierenden Betriebe wurden Privatisie-
rungspldne vorgelegt!) Gemessen an ihrem Wert wurde
bisher rund ein Drittel der vorgesehenen Unternehmen pri-
vatisiert. Auch in der Sanierung des Bankensektors wur-
den einige Fortschritte erzielt: Die Sanierung der drei
gréBten Banken mit einem Marktanteil von Uber 50% ist
abgeschlossen, ein neues Bankgesetz nach westlichem
Vorbild ist in Vorbereitung.

Franjo Stiblar, Waltraut Urban

Schwaches Wachstum, ungewisse
Amnssichten in Bulgarien

1994 war das erste Jahr seit Beginn der Transformation, in
welchem das bulgarische BIP nicht riickldufig war. Aller-
dings gibt es noch wenig AnlaB zur Hofinung, daB die
Transformationskrise endgiltig Uberwunden sein kdnnte

Fur 1994 meldet das Statistische Zentralamt Bulgariens
eine méBige Zunahme des Bruito-Sozialproduktes um
0,2% Diesem positiven Ergebnis kann freilich kaum mehr
als symbolische Bedeutung beigemessen werden Immer-
hin wurde damit die Reihe der Jahre mit schrumpfender Lai-
stung der Gesamiwirtschaft unierbrochen Die Industrie-
produktion soll 1994 um 4,1% zugenommen haben, nach
neueren informationen allerdings nur um 2,9%, wobei die
einzelnen Sektoren sehr unterschiedlich abschnitten. Bei
nach wie vor erheblicher Unterauslastung der Kapazititen
konnte der Absatz der chemischen Industrie (einschiieBlich
Erddlindustrie) und der Glasindustrie um rund 28% und der
metallurgischen Industrie um 18% gesteigert werden Um-
satzzuwichse erzielten auch die Baumaterialindustrie, die
Hozbearbeitungs-, Pappe- und Papierindustrie Wenigerals
im Vorjahr setzien u a die Elekirotechnik und Elektronik
sowie die Bekleidungsindustrie ab. Wegen der mangeinden
Zulieferungen der Landwirtschaft nahm der Umsatz der
Nahrungsmittelindustrie neuerlich ab (—13%).

CFlr dle bulgarlsche W:rtschaft war 1994 neuerl:ch ein

- schwuerlges Jahr. Zwar schrumpfte das BIP erstmals nicht

: mehr doch Ieufet die Wirtschaft nach wie vor-an der
Zerruttung des F:nanzsystems Die vordringliche Aufgabe

;der neuen, Reglerung sind die Rickgewinnung der Kontrolle :

uber die. Staatsbetrlebe und die Forclerung der :
o e ?nvat:snerung :

Dank des glinstigen Wetters konnte zwar die Ernte im Ver-
gleich zum Vorjahr gesteigert werden {Getreide +22%],
andererseits schlugen sich die fur die Landwirtschaft ka-
tastrophalen TransformationsmaBnahmen (die u a zur
Produktionszersplitterung fluhrten) in einem weiteren
Rickgang der Viehbestéinde nieder Das Parlament hat im
April 1995 eine Novellierung des Bodenrestitutionsgeset-
zes verabschiedet, welche diese Produktionszersplitte-
rung ruckgangig machan soll

Der Umstand, daB von allen Sektoren der Wirtschaft der
Bankensekior am schlechtesten abschnitt, ist bezeich-

Wi[ tsehaftsentw;cklung in Bulgarlen o Abbildung 7
Verandemng gegen das VorJahr in%. - : S ! :
_1.0 I

5 T
B

..5 1

BIP, Industrieproduktion . -
i )
Verbraucherpreise

L18%0 18 1982 - . 1983 . - 1994 1985 1996
: M . Vorlzufig Prognose

s B

Industrigproduktion ————- Verbraucherpreise

"y Ursprilnglich {1992) scllten 2 800 Unternshmen privatisiert werden; viele davon waren Tochterunternehmen gréBerer Unternehmen efnige gingen in Konkurs an-
dere fusionierten oder muBten nach geltender Rechtslage nicht mehr privatisiert werden
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31 Ab 1992 mit den Verbraucherpreisen defla-

tionierte Elruttolcjhne — % 1980 aul Flligkeitsbasis. an 1991 basierend auf taisdchlichen Zahlungen — %) Mit dem offiziellen Wechselkurs in Dollar umgerechnet; methodische Ande-

rungen ab 1992 — )an 1991 fob ab 1992 cif

nend fur den Stand des Transformationsprozesses in
Bulgarien Die sich gegenseitig verstdrkenden Effekte
nichtbedienbarer Schulden, die Wa&hrungskrise des
Lew, das schwindende Vertrauen in den Bankenapparat
usw. resultierten in hohen Verlusten des Banken-
systems (14 Mrd Lewa in den ersten zehn Monaten des
Jahres)

Nach starken realen Aufwertungen in den Vorjahren
wurde der Wert des Lew gegentber dem Dollar um fast
70% nach unten korrigiert Dieser Abwertungsschub und
die Unsicherheiten in bezug auf den kinftigen Wert der
Wihrung beschieunigten den Preisauftrieb: 1993 war die
Inflationsrate auf 72,9% zuruckgegangen, 1994 stieg sie
wieder auf fast 100% Weder das Zurilickbleiben der
Nominalidhne hinter der Inflationsrate noch die restrikti-
ve Geldpolitik der Nationalbank konnte die Preisentwick-
lung ddmpfen. Das ohnehin geringe Volumen neuer Kre-
dite fiel 1994 dramatisch: Der Nettostrom finanzietler
Ressourcen vom Banken- zum Unternehmenssektor
dirfte sogar negativ gewesen sein Der Mangel an Li-
quiditat im Bankensystem zwang den bulgarischen Staat,
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finanzielle Mittel direkt von der Nationalbank zu besor-
gen

Die starke Abwertung des Lew und die Verbesserung der
Konjunktur in Westeuropa lieBen die Exporte kriftig stei-
gen {-+16%) und die Importe sinken (~~14%) Mitte Juni
1994 konnte nach langen Verhandlungen mit dem Londo-
ner Club eine Vereinbarung Uber die Verringerung der
kommerziellen Auslandsschulden erzielt werden Das Ab-
kommen umfaBi 8,7 Mrd. $; die Schuldenreduktion wird
auf 47% geschdtzt Mit der Unterzeichnung des Abkom-
mens erhielt Bulgarien einerseits Zutritt zu internationalen
Finanzmirkten, der seit 1990 praktisch unterbrochen war
Andererseits muf3 Bulgarien nun wieder seine Ausiands-
schuld bedienen Zur Inkraftsetzung der Vereinbarung war
eine Vorausleistung (up-front payment} von 750 Mill §
notwendig, welche angesichts der fehlenden Reserven nur
durch neue Kradite des IWF, der Weltbank und der EU
mdéglich wurde 1995 kommen mit einem Schuldendienst
von 840 Mill. $ neue Belastungen auf die bulgarische Wirt-
schaft zu Sie werden 20% der Exporteinnahmen bzw 8%
des BIP aufzehren
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Die Parlameniswahlen vom 18 Dezember 1994 brachten
die sozialistische Partei unter der Fihrung des erst 36jéh-
rigen J. Videnov an die Macht Mit dieser Partei verbindet
sich die Hoffnung auf sine gewisse Stabilisierung der Wirt-
schaft, weil man ihr am ehessten zutrauen kann, in den
zwar zerrUtteten, aber doch noch sehr bedeuienden of-
fentlichen Sektor ein gewisses Mafi an Kontrolle zu brin-
gen Die Politik der Sozialisten setzt, wie alle Regierungen
in den CEE-Landern, zwar auf Marktwirtschaft und Priva-
tisierung, beabsichtigt aber, die bisherige, an extremen
monetaristischen Vorstellungen orientierte Wirtschaftspo-
litik durch ein entwicklungsstrategisches Konzept abzuld-
sen Die Regierung versucht u a ihren Handlungsspisl-
raum durch ein effizienteres Steuersystem zu erweitern
Zugleich will sie aber auch die Massenprivatisierung durch
gin Kuponsystem beschleunigen Fdr 1995 erwartet das
WIW ein Wachstum des BIP von 1,5%, flr 1996 von minde-
stens 2% Der Preisaufirieb wird vermutlich nachlassen,
bleibt aber weiterhin relativ hoch

Raimund Dietz

Rumiiniens Wirtschalt erholt und
stabilisiert sich

Nach dem Einbruch zu Beginn der neunziger Jahre erholt
sich Rumé&niens Wirtschaft seit 1993 und verzeichnete
1994 (berraschend gute Ergebnisse. Das Brutto-Inlands-
produkt wuchs um 3,4%, vor allem dank des Anstiegs der
Produktion in Industrie und Bauwesen Die Investitionsta-

" Rumdanien verzeichnete 1994 ein iiberraschend starkes °

i W_i_rtsdhaftsw'achstu_m;:Der-'An'stieg der Produktion 'vqh o

Industrie und Bauwesen. h?t_te aufgrund steigender Binnen-
und auslandischer Nachfrage daran den gréBten Anteil.

tigkeit und der private Konsum belebten sich, das Defizit
im AuBenhandel und in der Leistungsbilanz schrumpfte in-
folge des Exportbooms

Bei der Beurteilung dieser Resultate ist jedoch Vorsicht
geboten H&ufige Revisionen und inhaltliche Unklarheiten
beeintrachtigen die VerldBlichkeit der Daten Uberdies gab
es natlriich auch negative Entwickiungen Der Grofteil der
Industrie blieb von der Umstrukturierung und Privatisie-
rung ausgespart Die Investitionen leisteten kaum seinen
Beitrag zur Umstrukiurierung in der Industrie, sondern
wuchsan vor allem im landlichen Wohnbau Die Verbesse-
rung der Handelsbilanz war zum Teil durch die administra-
tive Beschrankung einiger Importe bedingt

im Zuge der in der arsten Jahreshdlfte 1994 verfolgten Sta-
bilisierungspolitik wurde die Inflation deutiich reduziert:
Die durchschnittliche monatliche Inflationsrate fiel von
14% 1993 auf 4% 1994 Der Wechselkurs stabilisierte sich
nach einer starken Abwertung im I Quartal Positive Real-
zinsen flir Einlagen forderten private Sparguthaben in hei-
mischer Wahrung Der Leu wurde fir Transaktionen im
Rahmen der l.eistungsbilanz konvertierbar Die Devisenre-
serven der Nationalbank nahmen stark zu und ermdglich-

370

Wirtschaftsentwicklung in Rumiinien - Ahbildung 8

Verdnderuyng gegen das Vorjahr in % ’

; 20 T +300
L84 .
10 4150

5
o f
2 B
£ .
o 0T T
o
. J

20 E

-z5 : i

L1980 1881 1992 | 1893 1994 1985 1996
R L Vorlaufig Piognose .. .. .-
. s—BIP. Industrieproduktion . Verbraucherpreise

ten einen fiexiblen Wechselkurs durch offene Intervention
auf dem Wahrungsmarkt

In der zweiten Jahreshaélfte wurde die Geldpolitik gelok-
kert, Vorzugskredite fur die Landwirtschaft und andere
Sektoren expandierten Der offizielle Wechselkurs wurde
kinstlich auf gleichbleibendem Niveau gehalten, wihrend
der Freimarktkurs abwertete. Diese Enitwicklung (die an
die frithere Praxis — mit nachteiligen Auswirkungen — er-
innert) kénnte eine beschleunigte Abwertung bewirken
und die Inflation anheizen

Wie flr die meisten anderen CEE-Lander war auch fur Ru-
ménien der Aufschwung in Westeuropa von Vorteil: Die
Exporte stiegen nominell (in Dollar) um 22,6%, die Importe

. hingegen um nur 5,1% {cif-Basis}, das Handelsdefizit wur-
© de verringeri: Es betrug 857 Mill $§ auf fob-cif-Basis und

330 Mill. $ auf fob-fob-Basis. Letzteres wirkte sich positiv
auf die Leistungsbilanz aus, deren Defizit 271 Mill $ aus-
machte — nur ein Viertel des Ergebnisses von 1993

Rumdaniens Exporte in die EU-Ldnder und in die USA ex-
pandierten am starksten Der Anteil der EU am Export er-
reichte 45,6%, vergleichbar mit der Handelsstruktur ande-
rer CEE-L&nder Diese Umorientierung erfolgte auf Kosten
der Handelspartner aus dem Nahen Osten und aus Osieu-
ropa. Der EU-Anteil an den ruménischen importen ist
ebenfalls bedeutend (45%) RuBland, das als Rohdlliefe-
rant den Nahen Osten zu verdrangen scheint, ist mafige-
bend fur den hohen Importanteil der CEE-Lander (rund
25%)

Ruméniens Exportglter setzen sich vor allem aus zwei
Gruppen zusammen — rohstoff- und energieintensiven
Halbfabrikaten und arbeitsintensiven Produkten. Die Pro-
duktion der erstgenannten Gruppe erfoigt in den im Uber-
schuB vorhandenen, aber veralteten Kapazitédten, die noch
unter dem friheren Regime entstanden sind; der hohe An-
teil der arbeitsintensiven Produkie beruht auf den niedri-
gen Léhnen und der zunehmenden Integration in westliche
Markte durch Lohnveredelungsvertrdge Beide Gruppen
reagieren sehr sensibel auf die Konjunktur in den westli-
chen Industrieldndern AuBerdem ist Ruménien gerade im
Handel mit diesen Giitern der Konkurrenz aus den ande-
ren CEE-Staaten ausgesetzt. Ruméniens Kostenvorteile
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Ausgewiihite Kennzahlen der Wirtschaftsentwickiung Rumiiniens
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+ 51 L4 1745 + 2109 + 2903 + 1388 -
+ 285 .. L+ 2076 - 4 1803 + (1440 + 1405 -
3071 4968 13639 37924 88602
3109 5379 18259 412838 10830 4
— 38 — a1 e 2630 — 3364 . — 20702
5135 S 10333 © 18561 44724 106480
30 IR |-+ ‘306 1205 624
1886 . 1187 - 1564 — 1170 o=l
27 - 208 920 2 502
230 - TLo1143 2479 3387 4417
57757 42657 43634 48921, 59983
52030 57934 62596 65217 68552 -
24,43 - 7539 307 95 78005 185509
oiog2 . 3072 10247 285 53 648,35

Q: WHW-Datenbank basnerend auf naticnalen Statistiken. — 1) Durchschnittliche Zinssitze fiir Nationalbankdariehen — 7) 1940, 1991 in konvertiblen Wahrungan — %) Mit dem offiziel-
len fur den Handel gilltigen Wechselkurs in Dollar umgerechnet 1994 bereinigte Daten; importe ohne nicht registrierte Erddlimporte: 62919 Ml $

kénnten aflerdings leicht verlorengehen angesichts der
realen Aufwertung des Leu, die einen Teil des Handelsbi-
lanzdefizits vom Dezember 1994 und Janner bis Februar
1995 erkidren dirfte Der GroBteil von Rumainiens Expor-
ten unterliegt auch Handelsbeschriankungen, cbwohl das
Assoziierungsabkommen mit der EU eine Erleichterung
des Markizugangs zusichert

Rumaniens Importe bestehen hauptsdchlich aus Mineral-
olprodukten, vor allem Rchdl (30%), doch auch Maschi-
nenimporte machen einen groBen Anteil (20%) aus Der
Anteit der Einfuhr von Inputs fUr die Exportindusirie steigt
Dank des inzwischen honen Selbstversorgungsgrades mit
Getreide konnten die Ausgaben fir Importe gegenuber
1993 deutlich verringert werden

Im Mai 1994 unterzeichnete Rumanien, basierend auf den
vorldufigen Stabilisierungserfolgen, ein Beistandsabkom-
men mit dem Internationalen Wahrungsfonds Doch die
Auszahlung der aweiten Tranche wurde kirzlich ange-
sichts der Unsicherheiten in der Geldpolitik und der Verz&-
gerungen in der Privatisierungs- und Konkursgesetzge-
bung vom IWF aufgeschoben. 1995 wird die ruménische
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Regierung weiterhin einen Ausgleich zwischen den Forde-
rungen des IWF, die von der Nationaibank unterstutzt wer-
den, und den reformgegnerischen Kraften ihrer Basis im
Parlament finden missen

Das Ziel eines Wachstums um 4% und einer inflation von
30%, das sich die rumanische Regierung fur 1995 gesetzt
hat, erscheint zu ehrgeizig; realistisch sind ein Wirt-
schaftswachstum von 2% und eine Inflationsrate von 50%
Rumanien zdhlt somit trotzdem zu den Transformations-
iandern mit guten Wirtschaftsaussichten

Gabor Hunya

RuBiland: Stabilisicrungsziele abermals
verfehlt

Eine restrikiive Geld- und Kreditpolitik wurde in RuBland
nur in den ersten Monaten des Jahres 1994 durchgehal-
ten. Die Inflation erreichte im Sommer einen Tiefstwert von
5% gegeniber dem Vormonat, beschleunigie sich aber im
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Aunsgewihite Ker_m.zq}_]lgn._(_l.er Wirtschatisentwicklung RuBlands
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nahme, daff RuBland fur alée aussiehendan Schulden der fritheren U4SSR haftet

Herbst wieder. Trotz einer deutlichen Verlangsamung be-
trédgt sie im Jahresdurchschnitt noch immer mehr als
300% Hohere Ausgaben und niedrigere Steuereinnahmen
lieBen das Budgetdefizit auf fast 10% des BIP schnellen

Ein empfindlicher Rﬁckgang des BIP. hohe Inflation und
Budgetdefizite kennzeichnen die russische Wirtschaft seit
Beginn der Reformen. Auch 1995 wird der Tiefpunkt der

Krise nicht erreicht, die mit dem IWF vereinbarten
Stabilisierungsziele sind unrealistisch. Die bevorstehenden
Wahlen werden die Wirtschaft eher negativ beeinflussen.

Somit wurden die Ziele der Inflationsbekdmpfung und
Budgetkonsolidierung verfehlt

Das Brutto-Iniandsprodukt schrumpfte 1894 um 15% (1993
—12%]}, die Industrieproduktion um fast 21% (Maschinen-
bau —40%, Konsumglterprodukiion —268%) Eiwas bes-
ser schnitt der Energie- und Rohstoffsekior ab (Rohdl-
produktion —10%, Erdgaspraduktion —2%) Die Industrie-

struktur verlagerte sich damit weiter zu Energie und Halb-
fabrikaten, auf Kosten von Maschinen, Konsumgutern und
Nahrungsmitteln. Die Brutto-Agrarproduktion war um 9%
geringer als im Vorjahr, die Getreideernte (81,3 Mill. 1) die
schlechteste seit vielen Jahren RuBland wird 1685 die Ge-
treideimporte wieder erhdhen missen.

Fast 680% des russischen Brutto-Inlandsproduktes werden
vom richtstaatlichen Sektor erzeugt, dach die Umstruktu-
rierung der Betriebe geht nur zégernd vor sich Im Juli
1984 wurde eine neue Privatisierungsphase gestartet, in
der der Verkauf von Aktien gegeniber der Uberwiegend
kostenlosen Verteilung durch Kupons vorherrschen soll

Die Zahl der registrierten Arbeitslosen ist weiterhin #u-
Berst niedrig (Ende 1994 1,6 Mill , rund 2,2% der Erwerbs-
tétigen} Z&hlt man jene Perscnen hinzu, die nicht regi-
striert sind, so betragt die Arbeitsiosenguote knapp Uber
6%. Die registrierte Arbeitslosigkeit hat sich allerdings im
Jahresverlauf verdoppelt und eine weitere Steigerung ist
zu erwarten
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Wirtschaftsentwicklung in Ruflland Abbildung 9
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BIP —— Industrieproduktion e—.mn—-'\!erbraucherpreise :

Die Geldeinkommen der Bevolkerung stiegen 1994 real um
rund 15%, wahrend die durchschnittlichen Realldshne im
gleichen Zeitraum um rund B% sanken {jeweils bereinigt
mit dem Verbraucherpreisindex) Ende 1994 betrug der
durchschnittliche Monatsionn mehr als 335000 Rubel
(rund 100 $§ zum offiziellen Wechselkurs; die reale Kauf-
kraft ist ungefdahr dreimal so hoch). Etwa 14% der russi-
schen Bevblkerung {mehr als 20 Mill ) bezogen Einkom-
men unterhalb des offiziellen Existenzminimums von
20 500 Rubel monatiich

Der private und vor allem der &ffentliche Konsum sind
18994 hochstwahrscheinlich zurlickgegangen: Die Einzel-
handelsumsitze (einschlieBlich der geschatzten Umsitze
nichtregistrierter Veririebsstellen) stiegen um nur rund 2%,
das Dienstleistungsangebot war um mehr als 35% gerin-
ger als im Vorjahr Die Brutto-Anlageinvestitionen wurden
gegeniiber 1993 neuerlich um 26% gedrosseilt, sie betru-
gen nur rund ein Drittel des Niveaus von 1990 Die hohen
Zinss#tze beeintrdchtigen jene Investitionen, die keine ra-
schen Gewinne bringen; 95% aller Kredite sind kurzfristig.

Die Exporte in das ,ferne” Ausland uUberstiegen das Vor-
jahresniveau auf Dollarbasis um 8,4% (auf 48 Mrd. §), die
Importe um 5,2% (auf 28,2 Mrd. $, ohne nichtregistrierte
Importe}, der nominelle HandelsliberschuB erreichte fast
20 Mrd $ Das Mandelsvolumen mit den GUS-Republiken
schrumpfte neuerlich, auch mit dieser Region verzeichne-
e HuBland einen  Aufenhandelsiiberschufl  {fast
6,5 Mrd %) Die Exportstruktur veriagerte sich weiter zu
Energie, Brennstoffen und Metallen Maschinen und
Transportausriistung machten 1994 nur 4,8% der russi-
schen Exporte aus Das Ausfuhrvolumen von Rohdl
{+ 11%) und Erdgas (+ 13,5%) nahm zu

Nach der Zahlungsbilanzstatistik ist der Handelsbilanz-
UberschuB aufgrund von Bartergeschéften und nichtregi-
sirierten Importen wesentlich niedriger Die Dienstlei-
stungsbitanz verzeichnete ein Defizit, obwohl nur ein
Bruchteil der Zinszahlungen getédtigt wurde Der Lei-
stungsbilanziberschuB fir das ganze Jahr 1994 wird auf
8 Mrd $ geschitzt RuBlands Brutto-Auslandsverschul-
dung machte Ende 1994 zwischen 90 und 120 Mrd § aus
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Die Ergebnisse des Jahres 1994 waren schlechter als ur-
springlich angenommen. Das BIP schrumpfte starker als
erwartet, die monatliche [nflation blieb auf zweistelligem
Niveau. Der Budgetentwurf fir das Jahr 1995, der im Mirz
beschlossen wurde, rechnet mit einem niedrigeren Defizit
(7,8% des BIP) und mit erheblicher externer Finanzierung
Die durchschnitiliche monatliche inflationsrate soll gegen
Ende des Jahres auf 1% gedrickt werden Dieser Vor-
anschlag und das Inflationsziel flir 1995 sind extrem ehr-
geizig und scheinen trotz des kirzlich abgeschiossenen
Beistandsabkommens Uber 6,4 Mrd. $ mit dem IWF eher
unrealistisch; wahrscheinlicher sind ein Budgetdefizit von
wieder etwa 10% des BIP und eine jghrliche Inflationsrate
von rund 150% (rund 7% pro Monat) Das BIP wird 1995
voraussichtlich neuerlich um rund 5% bis 10% sinken

Peter Havlik

Energiemangel dringt die Ukraine zu
Reformen

Das Brutto-Inlandsprodukt der Ukraine ist seit den spéten
achtziger Jahren um mindestens 50% gesunken; zum Teil
war dies durch den drastischen Riickgang der Nachfrage
nach den Hauptexportwaren — Industrie- und militdrische
Guter fir den sowjetischen Markt — verursacht Der

1994: sank das. Brutto-Inlandsprodukt der Ukraine _béi

j-_'.:dreEStéliiger Inflationsrate um ein Fiinftel. Besondere :

Sl ‘Probleme bereitet die Finanzierung vergangener und

laufender_Ene_rg_ieimporte‘,' Ein Abkommen mit dem IWF, das

wieg liblich strenge Stabilisierungsmafnahmen vorsiebt, soll
1995 zur Schliefung der Finanzierungsiﬁcke beitragen,

Rickgang des BIP im Jahr 1994 wird auf rund 20% ge-
schitzt; ein Aufschwung ist nicht vor 1997 zu erwarten.
Das Hauptproblem des neuen Staates ist die Finanzierung
der (ohnehin stark reduzierten) Importe russischen Roh-
Ols sowie von russischem und turkmenischem Erdgas, die
nun zu fast dem Weltmarkt entsprechenden Preisen gelie-
fert werden. Das Abkommen mit dem WF, das im Méarz
1995 abgeschlossen wurde, kdnnte den Zugang zu ande-
ren Krediten erleichtern und der Wirtschaft mehr Zeit zur
Anpassung geben.

Nachdem die Inflation 1993 5 000% erreicht hatte, wurden
die Preissteigerungen in den ersten acht Monaten des
Jahres 1994 durch eine restriktive Geld- und Kreditpolitik
niedriggehalten. Die Restriktionen, die u a erstmals posi-
tive Realzinsen schufen, verursachten in Verbindung mit
dem Zusammenbruch der Angebotsseite einen beschleu-
nigten Rilckgang des BIP Die Industrieproduktion fiel
1994 um 27,7% geringer aus als im Vorjahr (Maschinenbau
und Metallbearbeitung —46%, Baumaterial —33%, Pro-
dukte der Chemie und Petrochemie —30% Eisenmetallur-
gie —28%, Kohle —26%). Die Konsumguterproduktion lag
laut offiziellen Angaben um 26,7% unter dem Niveau des
Jahres 1993 (Nahrungsmittelindustrie —18%. andere Kon-
sumgdter —40%) Aufgrund von ungunstigen Witterungs-
bedingungen und Energieengpédssen verringerte sich die
Getreideernte 1994 gegenitber dem Vorjahr um 22% und
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(;J WIIW-Datenbank basuerend auf nahonafan Statistiken. Bis 1992 in Rubel, ab 1993 in Karbowanez -9 1994 offmelle Daten Schatzung WIW —22%, IMF —23%, Eurccentre —40%

— 7y 1993 index des Zentralamtes (207 industrieprodukte in physischen Einheiten): —22,4%. — 3 Ohne privaten Sektor. —

. %y Mit dem Verbraucherpreis deflationierte Brutto!thne —

5) Ohne ‘Anteil an den Schulden der fritheren UdSSR (16 379 ’u) — “} Oﬁztelle GUS-Daten; die Daten der We[!bank sind wesentllch h&her Nach Berichien von Eurocentre ergibt sich fur

1993 ein HandeEsbllanzdeflznt von 357 Mill $ .

brachte mit 34 Mill. t das schlechteste Ergebnis im letzten
Jahrzehnt; die Brutto-Agrarproduktion sank um 17%, die
Zuckerribenernte — Zucker war in den letzten Jahren
eines der wichtigsten Exportgiter — um 18%. Der Riuck-
gang im Einzelhandel verlangsamte sich in der zweiten
Jahraeshélfte und betrug 1994 nach offiziellen Angaben nur
5,5%

Die Entwicklung des ukrainischen AuBenhandzls ist we-
gen der fiickenhaften Berichierstattung, inshesondere
tber die Importe, wegen des hohen Anteils an Barterge-
schiften und der Unklarheiten dber den Wechselkurs
schwer zu beurteilen. Nach offiziellen Angaben stiegen die
Exporte in Lander auBerhalp der friheren UdSSR 1994
kraftig (+35% auf 4,2 Mrd $); im Handel mii diesen L&n-
dern wurde auch ein UberschuB erzielt {1.8 Mrd $) Die
Exporte in das ,ferne® Ausland machten 1994 jedoch nur
rund 34%, die Importe aus dieser Regicn aur rund 16% des
Niveaus von 1990 aus Im Handel mit der GUS verzeichne-
te die Ukraine ein Defizit von Uber 2 Mrd §, insbesondere
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gegeniiber RuBland und Turkmenistan. Die Einfuhr von
Brennstoffen aus diesen beiden Landern hatte 1994 einen
Anteil von 53% an den Gesamtimporten

Das oben erwidhnte Abkommen mit dem IWF (systemic
transformation facility) dient u a der Finanzierung laufen-
der und frUherer Brennstoffimporte Es enthilt folgende
Auflagen: deutliche, stufenweise Erhdhung der heimi-
schen Energie- und Brotpreise, Vereinheillichung des
Wechseikurses, Liberalisierung des Exportregimes ein-
schlieRlich der Abschaffung von Lizenzen und Quoten bis
Mitte 1995 sowie eine starke Einddmmung staatlicher in-
terventionen in der Landwirtschaft. Die monatliche Infla-
tionsrate soll bis zum Jahresende auf 1% gedrickt werden
— ein eher unrealistisches Ziel: Erfahrungsgeméas wichst
die Kreditvergabe in der zweiten Hélfte des Jahres und
verstarkt den Inflationsdruck Der Verbraucherpreisindex
stieg im Dezember 1994 um 28% im Janner 1995 um 21,2%
und im Februar um 17% Das Budgetdefizii soll nach IWF-
Auflagen im V. Quartal 1995 nur 3 3% des BIP betragen
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Wirtschaftsentwicklung in der Ukraine Abbildung 10
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(1994 rund 10%}. Der Termin fir das Auslaufen der Miet-
subventionen, zu dem sich die Ukraine gegeniuber dem
IWF ebenfalls verpflichtet hat, wurde aufgeschoben. Da
die heimischen Preise (besonders von Rohdl und Erdgas)
grofBteils bereits auf Weltmarktniveau angehoben wurden
und wegen der fir 1995 erhofften Fortschritte in der Stabi-
lisierung und Privatisierung besteht die Moglichkeit, daR
IWF, Weltbank, die EU und andere offizielle Kreditgeber

einen GroBieil der encrmen Zahiungsbilanzliicke, die fur
1995 erwartet wird, finanzieren werden (das Leistungsbi-
tanzdefizit wird flr 1995 auf 5,5 Mrd $§ geschétzt) Im Mérz
1995 half der IWF bei den Umschuldungsverhandlungen
mit der russischen Regierung und mit Gazprom, sodaB die
iur 1995 notwendigen Energieimporte ieichter finanziert
werden kdnnen

Obwohi die Reallshne 1993 und 1994 waniger als 40% des
Niveaus von 1990 betrugen, gab es kaum Streiks Mei-
nungsumfragen zeigen zwar eine ausgeprégte Nostalgie
in bezug auf das alte System, die Unzufriedenheit duBerte
sich aber bisher nicht in Protesten, die die ohnehin
schleppenden Reformen verlangsamen wirden Eine dis-
kutierte W&hrungsreform (Einflihrung der HMryvnia-Wah-
rung) soll den StabilisierungsbemUhungen der Regierung
Nachdruck verleihen. In einer Periode der zdgernden Re-
formen wird sich die Wirtschaft voraussichilich zunachst
an die vom IWF vorgeschriebenen MaBnahmen wie weitere
Preisliberalisierung und Budgetrestriktionen anpassen
Angesichts des Nachfrageeinbruchs und der Preis-
schocks ist 1995 (—10%) und, wenn auch abgeschwicht,
1996 ein RlUckgang des BIP zu erwarten Ein Aufschwung
ist nicht vor 1997 wahrscheinlich — es sei denn, Rufland
wirde seine Importe ukrainischer Waren wesentlich erhd-
hen

Helen Boss

Improved Prospeets of Cenlral and Eastern Europe Contrast

w1th Depressmn in the CIS
Summary

The countrles of Central and Eastern Europe (CEEC) show .

encouraging sighs of fecovery and are alt more or less clearly
emarging from: transformational: recession. In 1994, for the

firsttime since the start of transformation, all these countries -
recorded positive GDP growth {about 4% on a regional aver- °

age), declining inflation and slightly -declining (though high)

unempEoyment 1994 was the first year of economic growth :
after the collapse of. the oid system in the Czech Republic, j--

Hungary, Slovakia, and Bulgaria {Poland, Slovenia and Roma- v
" 'most CEECS, but nowhere to. single-digit-annual numbers

: '_Consumer ‘prices have ‘been rising fasier than producer:
- prices ~Except . for Bulgaria, - Slovakia: and Hungary, the :
.CEECS budget deftcrts were not excessweiy hlgh : "

nia had resumed growth in"1992 and 1993 already)
In sharp contrast -alt republzcs of the Commonwealth .of in-

dependent. States {CIS) still remain in deep depression and

have not overcome .the twin crisis resulting from the col-
lapse of the command system and the disintegration of the

USSR. In the CIS, GDP declined by another 16% in 1994, for -

the fifth consecutive year already, inflation — though declin-
ing somewhat as well — remains at three-digit annual levels
(650 percent on average), and the overall economic, legai

and pohtlcai sntua’non is mfhcted wnth extremely hlgh uncer—_

talntles

The CEECs’ grcwth has resulted from a strong upturn in in-
dustry (growth by 8 percent in 1994 on average), especially

‘in Po]and Hungary, S!ovakla and Slovema and from a fur-
‘'ther‘expansion of: ser\nces There is sorne encouraging evi-. -
“idence. of ‘industrial restructuring ‘and Improved ‘efficiency,

again’ mostly. in Poland; Hungary ‘and.in Slovenia. Such. evi-

“dence includes strong labor productivity improvements; ris-
mg proftts and tast but not ieast growmg exports '

. 'Slgmflcantly, the return to growth has not brought mcreased

inflation. -On the -contrary, inflation has dropped further: in

.ECOHOITHG prospects for most CEECs are now reasonabiy )
‘good - -certainly ‘much better than a year ago However,"
_'growth will accelerate in 1995 only in the Czech Republic; in

‘Poland:and in Slovema it will-stay at last year’s high level.
On the other hand,' Hungary, Slovakia and Romania wilt not .
~maintain ~their 1894 growth performance. The CIS econo-:

mies-remain depressed and the individual republics cannot -
yet be ranked according to their growth prospects, but rath-
er in terms of GDP decline and the scale of instabiiity
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