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Dieser Bericht wurde im Wiener
Institut fir Internationaie
Wirschaftsvergleiche (WIIW} verfafit
Die Analyse stitzt sich hauptséchlich
auf offizielle Statistiken der
einzelnen Lénder sowie auf
Schétzungen des WIIW.

B KRAFTIGES WACHSTUM IN OST-
MITTELEUROPA, WEITERHIN
REZESSION IN DER GUS

DIE WIRTSCHAFT DER OSTSTAATEN 1995/96

Das Wachstum der ost- und mitteleuropdischen Ldnder hat
sich, Ungarn ausgenommen, gegenuber dem Vorjahr weiter
beschleunigt. Wachstumsmotor waren die Investitionen und der
private Konsum. Exporte und Importe expandierten kraftig.
Budgetprobleme und leistungsbilanzungleichgewichte haben in
den meisten Ldndern an Bedeufung verloren.

Nach vorldufigen Angaben bewegten sich die Wachstumsraten des BiP in den
einzelnen Landern Ost-Mitteleuropas {CEE — Central and Eastern Europe) zwi-
schen 1,5% und 7,4%, im Durchschnitt um 5,5%. In allen CEE-Landern — mit Aus-
nahme Ungarns, das ein umfassendes Stabilisisrungspaket zu bewalligen hat-
te, und Sloweniens, wo das Wachstum der Industriepredukiion nachlieh — lag
der BIP-Anstieg 1995 Uber jenem von 1924, In den GUS-Republiken hat sich
der wirtschaltliche SchrumpfungsprozeB gegeniber dem Vorjahr zwar deutlich
verringert, in der Ukraine nahm das BIP jedoch weiterhin um mehr als 10% ab,
in RuBland um nur 4%.

In den meisten CEE-Landern waren die Investitionen und der private Konsum
die wichtigsten Wachstumsmoloren, Die einzige Ausnahme ist wieder Ungarn:
Der inlandische Verbrauch ging zurick, und das relativ schwache Wachstum
wurde von zunehmenden Nettoexporien gestiitzi. Nach den derzeit verfigba-
ren Statistiken stieg hingegen das Handels- und Leistungsbilanzdefizit der an-
deren Lander; bei abnehmenden Nelloexporten von Gitern und Dienstleistun-
gen konnte das BIP nicht expandieren Gewisse Zweilel bestehen allerdings an
der Qualitét der Statistken. In einzelnen Fallen, z B in Polen, wird vermutet,
dab die offiziellen Handelsdaten die tatséchlichen Exporte bei weitem unter-
schatzen: Der eigentliche Beitrag der Exporte zum Wachstum bleibt angesichis
solcher Probleme unklar

Direkte Angaben iber den privaten Konsum und die gesamtwirtschaftlichen In-
vestitionen fehlen noch, doch kann aus der kraftigen Zunahme der Realldhne
bzw. der Einzelhandelsumstitze und insbesondere der Brutto-Anlageinvestitio-
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Ubersicht 1. Prognose fir 1995 und 1996

Brutto-Inlandsprodukt

Verbraucherpreise'l

1994 1995 1996 1997 1994 i995 1996 1997
Varlautig Progrose Vorlaufig Pragnose

Verainderung gegen das Vorjahr in % Verénderung gegen das Vorjahr in %

Tschechien + 26 4+ 48 + 54 + & + 100 + 91 + 8 + 8

tngarm + 29 + 15 + 2% + 4 + 188 + 282 +22 +15

Polen + 52 + 70 + 5% + 5 + 322 + 8 +22 +15

Slowakei + 49 +74 + 6 + 5 + 134 + 99 + 9 + 8

Slowanien + 53 + 40 + 5 + 5 + 198 + 126 + bl + ¢
CEES + 42 + 55 + 5 + 5

Bulgarien + 18 +25 +3 + 34+ 962 4 4622 +40 +35

Rumdnien + 40 + &9 4+ 4 + 5 +1368  + 323 +30 +30
CEE7 + 40 + 55 + 5 + 5

Krootien + 08 + 00 + 5 + 76 + 20 + 2 .

Rublond —126 —40 £ 0 + 4 +307 + 198 +&0 +40

Ukraine —230 —113 -1 + 4 +821 +377 +%0 +45
@ WIMY ~ 1 Slowenien Kroatien: Einzelhandelspraise

nen in den einzelnen Landern auf eine kraftige Steige-
rung dieser Groben geschlossen werden Das Wachs-
tum wurde jedenfalls kaum durch eine Zunchme des
Budgetdefizits genahri, da der Anteil des Budgetdefi-
zits am BIP in den meisten Landern konstant blieb oder
sank

For 1996 wird wegen der Konjunkturab-
schwdchung im Wesfen ein Ruckgang der
Auslandsnachfrage und daher eine leichte
Abschwdchung des Wachstums auf durch-
schnittlich 5% erwartet. In den GUS-Repu-
bliken ist das BIP 1995 weiter gesunken,
und nur in RubBland und méglicherweise in
der Ukraine ist 1996 ein Ende der Talfahrt
in Sicht.

Die Brutto-Anlageinvestitionen stiegen in den CEE-L&n-
dern [wieder mit Ausnahme von Ungarnl stérker als das
BIP, am starksten in Polen mit fast + 19% Die Anlagein-
vestiticnen sind ein guter Indikator fir einen Prozeb der
Umstrukturierung und Modernisierung. Aus dieser Sicht
wiéren die gunstigsten Vorraussetzungen fur anhalten-
des Wachstum in Palen, Slowenien und in Tschechien
gegeben In Rubland und der Ukraine zeigte sich der
enge Zusammenhang zwischen Investitionen und
Wachstum in negativer Richtung: In beiden Léndem
sanken die lnvestitionen neverlich stark (-13% und
-35%!} In RuBlond sind sie auf 30% bis 40% des Ni-
veaus von 1990 gesunken, was auf Uberalterung und
eine massive Verschlechlerung der Qualiiat der Indu-
strieaniagen schlieBen labkt.

Der starke Anstieg der Investitionen in den CEE-Landern
spiegelt u. a die gefestigten Erwartungen der Unter-
nehmer dber die kinftige Wirtschaftseniwicklung wider,
die von der tatsachlichen Entwicklung der Nachfrage
urnd der Gewinne gestitzt werden. Gewinne sind in
den CEE-ldndern eine besanders wichtige Finanzie-
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Arbeitslosenquote Leistungsbianz

1994 1995 1996 1997 1994 1995 1994 1997

Varlaufig Prognose Varldufig Prognose

In % zum lahresende Milt §
32 29 33 4 — 50 — 1892 —3000 — 33500
109 04 10 10 —3%91 — 2480 —2000 - 13500
140 149 14 14 — 944 — 2259 3500 — 4000
148 131 14 14 655 &46 400 — 200
142 145 i4 13 459 23 100 100
129 120 —-3781 — 6002 —B000 -~ 9100
129 1 0.5 10 — 25 93 — 20 — 200
109 89 10 10 — 425 — 1292 —1000 — 1000
124 112 —4734 - 7007 9200 —10300
70 176 18 103 — 1760 — 900 .
2z 32 5 8 483 12000 5000 4000
03 06 2 9 —1395 — 1380

rungsquelle, weil Kredite fur Unternehmer relativ teuer
und/oder nur schwer verfigbar sind und auch die Fi-
nanzierung Uber den Kapitalmarkt noch nicht ausrei-
chend institutionalisiert ist. Der Zustrom von ausléndi-
schen Direkiinvestitionen vor allem nach Polen, Ungarn
und Tschechien nahm weiter zu.

Trager des Wachstums war die Industrie Die Produk-
tionssteigerungen waren aflgemein mit einer starken Zu-
nahme der Arbeitsproduktivitat und keiner Expansion

Abbildung I: Ausgewdihlte Wirtschaftsindikatoren
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Ubersicht 2: Brutto-Industrieprodukiion

1990 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Vorfaulig Prognose
Reale Veranderung gegen das Vorjahr in %

Tschechien —33 —-7% =353 4+ 21V +92 +12 +10
Ungarmn —02 — 97 4+ 40 + 95 + 48 +7 + ¢
Polentt =242 4+ 28 + 64 +121 + 94 + 8k + 8
Slowakei — 40 —90 —38 + 49 + 83 + 7 + 6
Slowenien —i05 —132 —28 + 44 + 20 + 5 + 5
CEE S —150 — 31 +19 4+ 84 + 84 + 9 + 8
Bulgarien —147 =159 —103 + 85 + 46 + 4 + 35
Ruménien 190 —219 413 +33 +94 +4 15
CEE72 —15¢ —74 + 1.1 + 75 + 83 + 8 + 8
Kroatien —113 -6 —-5¢ —27 + 03
RuBland — 01 —180 —147 —209 —30 =0 + 3
Ukraing - 01 — 64 —80 -3 115 —3 0

Q: Nofionale Statistken. Progrose: WIW — ) Umséitze — 4 Schatzung des WIIW

der Beschéftigung verbunden. Die gesamtwirtschaftli-
che Arbeitslosenquate ging nur leicht zurlck und ist
weiterhin hoch.

Die Inflation lieh in allen CEE-Léndern, mit Ausnahme
Ungarns, zum Teil erheblich nach, ist jedoch nach west-
lichen Standards noch immer recht hech; nur in Kroatien
betrug sie 1995 nur 2% In RuBland und der Ukraine

Ubersicht 4: AuBenhandel

Laut Zollstafisiik
1992 1993 1994
Mil $

Tschechien'! Exporte 8779 13205 14 255
Importe 10.382 12 859 14971
Salde — 1.503 346 — 716
Ungarn Exporte 10678 8§08 10775
Importe i1i20 12.463¢ 14673
Salde — 442 — 37 — 3898
Polen Exporte 13 187 14.143 17240
Importe 15913 18.834 21 569
Saldo — 272 — 4691 — 43
Slowdakei? Exporte 3709 5447 6.691
Importe 3.833 6,334 6.611
Saldo — 124 — 887 80
Slewenian Exporte 4.681 4083 45828
Importe 4141 6,501 7 304
Saldo 540 — 418 — 476
CEES Exporte 43033 47 786 55789
Importe 47 389 57 189 65.128
Saldo — 435 — 9%z — 9339
Bulgarien Exporte 3922 3721 3985
Importe 4 4468 4757 4185
Salda — 546 — 1.036 — 199
Ruménien Exporte 4363 4892 & 151
Imparte 6260 6.522 7109
Saldo — 1896 — 1630 — 958
CEE7 Exports 51319 56,399 65.926
Inpaorte 58 117 68 437 76421
Saldo — 6798 —12038 —10495
Kroatien Exporte 4 597 3904 4260
Importe 4,461 4.666 5229
Saldo 137 —. 763 — 99
RuBland? Exparte 42374 44 257 51450
Importe 36784 26,807 28337
Saldo 5392 i7 491 23113
Ukraine® Exporte 3774 3223 4686
Importe 2219 2652 2908
Salde 1555 571 1778

Ubersicht 3: Brutto-Anlageinvestfitionen

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Vorléufig Progrose
Reale Verénderung gegen das Vorjahr in %

Tschechien + 65 =325 414646 + 80 +1489 +148 +15
Ungarn — 9246 —l121 — 15 + 25 +123 £ 00 + 5
Polen —01 — 41 + 04 4+ 23 + 82 +186 +12
Slowakei + 48 -3 + 92 3131 + 21 + 92 + 5
Slawenien’} —148 —149 3150 +183 +155 +13
Bulgarien') —I185 —199 +137 245 19 .

Ruméanien —383 —258 — 1Y + 84 +264 +105

Kroatien —162 —400 =591 =321 +161 =251

Rubland + 01 —155 =397 —l16 =240 130 =20
Ukraine + 19 —71 -39 —103 230 350

Q: Nafionale Statistiken Prognose: WINWY — T Laut Valkswirtschaftlicher Gesamtrech-
nung

muf> man noch immer von einer ,Megainflation” spre-
chen. Im allgemeinen dirfte der nach wie vor hohe
Preisaufirieb in den CEE-Landern eher auf Kostendruck
als aut UberschuBnachfrage zuriickzufGhren sein. Je-
denfalls scheint kaum ein Bezug zur Geldpolitk und zur
Budgetpolitk der einzelnen Lander zu bestehen

Der Aubenhandel llaut Zollstatistik, aut Dollarbasis)
wuchs in allen CEE-Landern rascher als die Produkticn

1995 1994 1995 1694 1995
Veranderung gegen das Vorjahr in %
Dollarbasis Divt-Basis
17 054 + 80 + 194 + 40 + 57
20883 +164 +39.5 +143 +232
— 3.831 . . . R
12.861 +210 +21,5 +187 + 73
15,486 + 162 + 70 + 140 — 55
— 2405 . . . .
22600 +219 +328 + 196 +173
29 500 +1i4,5 +363 +124 +208
— &H00 . . . .
8545 +228 +77 +206 +128
8484 + 44 +283 + 24 +133
40 . . . .
8285 +122 +214 +102 + 72
945} +124 +294 +103 +143
— 1165
&9 645 +167 +253 +146 +102
83.786 +139 +291 +1138 +1356
—14.141
4731 + 71 +187 + 51 + 48
4743 —120 +133 —137 + 0]
— 12 . . . R
7 520 +257 +222 +234 + 80
2410 + S0 +324 + 70 +169
— 159
81894 +169 +244 +147 + 97
97 939 +117 +28,5 + 94 +132
—16.044
4633 + 91 + 87 + 71 — 40
7510 +121 +436 +100 +268
— 2877 . . . .
44344 +16,1 +251 + 140 + 104
33.266 + 57 +17.4 + 38 + 37
3078 . . . .
5.531 +454 +180 + 427 + 42
3.8561 + @7 +328 + 76 +17.3
1470

Q: Nationale Stotistiken; 1995 vorldufige Ergebnisse — ') Ab 1993 sinschlieRlich der Slowakei — 4 Ab 1993 einschlieBlich Tschechiens — 3 Laut GUS-Statistiken; chne Hondel mit den GUS-

Staaten.
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und spiegelf die zunehmende Internationalisierung, ins-
besondere in Richtung EU wider. Aber auch der Intro-
CEE-Hande! und der Handel mit Rubland expandierten
Allerdings wuchsen die Importe zumeist stérker als die
Exporte; aus verschiedenen Grunden war jedoch das
Leistungsbilanzdefizit in den meisten landern geringer
als das Handelsbilanzdefizit und bedeutete Wvielleicht
mit Ausnahme Tschechiens! kein ernstes Problem. Auber-
dem verzeichneten die meisten CEE-Lander starke Kapi-
talzufliisse in Form von Direkfinvestitionen, aber auch
von kurzfristigem spekulativem Kapital vor allem Tsche-
chien, Polen und Ungarnl. Zumeist nahmen daher die
Devisenreserven zu, und die Wahrungen wurden real
aufgewertet. RuBland wies wie schon in den Jahren zu-
vor einen Handels- und leisiungskilanziberschub auf,
der auf einer relativ stabilen Nachfrage nach Roh- und
Grundstoffen und einer rezessionsbedingt niedrigen Im-
portnachfrage beruht

Fir 1996 und 1997 erwartet das WIW, dab die
Wachstumsraten in den CEE-Lédndern gegen 5% kon-
vergieren. Die Expansion wird weiterhin von den Investi-
fionen getragen sein, die wegen gefestigter Erwartun-
gen der Unternehmer, tendenziell sinkenden Zinsni-
veaus und anhaltender Dirsklinvestilionen kraltig stei-
gen Ein dampfender Effekt wird hingegen von der Ab-
schwéchung der Konjunktur in Westeuropa und einer
méglichen Verringerung der Nachirage nach Exporten
der CEE-Lander erwartet. Nur fir Ungarn nach erfolg-
reicher Stabilisierung) und Kroatien {nach dem Friedens-
abkommen von Dayten) sollte sich das Wachstum 1994
und 1997 deutlich beschleunigen. Die Inflation dirfte
zwar weiter zurickgehen, mit Ausnahme Kroatiens aber
nach westlichen MaBstdben relativ hoch bleiben, insbe-
sondere in Bulgarien und Rumdnien, aber auch in Un-
gamn und Polen Die offiziell registrierte Arbeitslosigkeit
hat vermutlich ihren Héhepunkt Uberschritten, dirfte
sich jedoch cuf hohem Niveau stabilisieren. In Tsche-
chien ist der langerwartete Anstieg der Arbeitslosen-
quote bisher noch nicht eingetreten und wird auch 1996
und 1997 vermutlich nicht einsetzen

In Rubland und der Ukraine kénnte die tiefe Rezession
1996 zu Ende gehen; beide Lander kdnnten 1997 wie-
der Wachstumsraten erzielen. Die Inflation sollte weiter
stark zurickgehen. Die offiziell noch immer sehr niedrige
Arbeitslosenquote wird langsam steigen In den ande-
ren GUS-Republiken ist noch kein Wachstum in Sicht

TSCHECHIENS PRODUKTION UND
AUSSENHANDEL 1995 DYNAMISCHER

1995 war fir die ischechische Wirtschaft in vieler Hin-
sicht ein erfolgreiches Jahr Das Brutio-Inlandsprodukt
erhéhte sich gegentber dem Vorjahr real um 4,8%, wo-
mit sich die Wachstumstendenz gegeniber 1994 {2,6%]
deutlich verstarkte. Das positive Bild wurde lediglich

Abbildung 2: Wirtschaftsentwicklung in Tschechien

Verdnderung gegen das Vorjahr in %
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durch eine deutliche Passivierung der Leistungsbilanz
getribt

Von der Angebotsseite her war das Wachstum insbe-
sondere von der starken Zunahme sowohl der Industrie-
produktion (+9,2%) als auch der Bautatigkeit {+8,5%]

Das Wachstum des BIP beschleunigte sich
in Tschechien 1995 auf beinahe 5%,
gleichzeitig fiel die Inflationsrate auf rund
9%. Die Arbeitslosenquote blieb unter 3%,
der Staatshaushalt schlofB mit einem leichten
Uberschuft ab. Nur eine explosionsartige
Ausweitung des Handelsbilanzdefizits stérte
das positive Bild.

getragen. Erstmals seit Beginn der Transformation stieg
auch die landwirtschaftliche Bruttoproduktion (4 4,2%)

Unter den Komponenten der Endnachirage wuchsen
die Brutto-Anlageinvestitionen am stérksten llaur VGR
+ 16,1%) Die Giiter- und Dienstleistungsexporte erhdh-
ten sich um 7,9%, der private Konsum um 6,4%. Der
Rickgang des offentlichen Konsums -4,3%) dampfte
das reale Wachstum der Inlandsnachirage Angesichis
dieser Zahlen haite das Wachstum des BiP auch we-
sentlich Uber 5% liegen kénnen, ware die Infandsnach-
frage nicht in erhdhtem Mabe durch importe gedeckt
worden: Die Giter- und Dienstleistungsimporte stiegen

um 19,2%.

Die Zahl der Erwerbst&tigen nahm deutiich zu [+ 2,7%)
und liberstieg erstmals seit 1991 wieder die 5-Mill -
Grenze. In der Industrie wurde die Beschaftigung trotz
steigender  Preduktion  geringfigig — eingeschrankt
~0,2%), sodaP die Arbeitsprodukiivitat stark stieg
(+10,5%, IV Quartal +15,3%! Die Brutio-Monatsldh-
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Ubersicht 5: Ausgewdihlte Kernzahlen der Wirtschaffsentwicklung Tschechiens

19590 1992 1993 1994 1995
Yorlaufig
Bevdlkerung lzur Jahresmitiel in 1000 103463 10318 16331 10 336 10331
Brutto-inlandspradukt nominel] Mrd CZK 567 3 790 2106 10375 1212
reale Verdnderung in % — 12 — 44 — 02 + 26 + 48
BIP pro Kopf izu Wechselkursenl in$ 3050 2713 3024 3488 4420
BIP pro Kepf lzv Kaufkraftparitaten laut WiV in$ 9374 8332 8475 8946 2600
Brutto-Industrieproduktion reale Verdnderung in % — 33 - 79 — 53 + 21 + 22
Brutto-landwirtschaftspradukfion reale Veranderung in % — 23 — 12t — 23 — a0 + 42
Brutto-Anlagsinvestitionen reale Verdnderung in % -+ 4.5 + 16,6 + 80 + 170 + i48
Bauwirtschaft reale Verdnderung in % — 264 + 197 — 75 4 75 + 85
Fertiggestellte Wohnungen in 1.000 444 364 315 182 130
Erwerbstétige insgesamt Hahresdurchschaitth in 1.000 5351 4927 4848 4885 5017
Verdnderung in % — 0 - 26 - 16 + 03 + 27
Arbeitslose Hahresendstand) in 1.000 324 1348 1852 1665 1530
Arbeitstosenauote Unhresendstand) in % 08 26 35 32 29
Durchschnittliche Brutto-Monatsithne) in CZK 3286 4644 5817 5.894 8171
reals Veriindsrung in %. brutlo - 55 + 102 + 38 + 78 + 77
Einzelhandelsumsétze recle Veréndarung in % + 19 + 2.3 - 21 + 55 + 48
Yerbraucherpreise Ver&nderung in % + 29 + TEl + 208 + 100 + 2.1
Erzeugerpraise in der Inclustrie Verdinderung in % + 25 + 28 + 131 + 53 + 7
Staatshaushal

Einnahmen Mrd CZK 162 5 2514 3580 3905 4400

Ausgaben Mrd CZK 163.6 2531 3562 3801 4327

Saldo Mred. CZK — 10 — 17 Il 104 72
Geldmenge lchresendstand)

M2 M1 plus Terminefntagent Mrd CZK 8.6 7264 8704 10377
Diskontsatz [Jahresendstand} in%pa @5 80 85 G5
Leistungsbilanz? Mill § — 338 — 305 115 — 50 — 1892
Wahrungsreserven der Nationalbank einschlieBlich Goid il $ 1231 3872 6243 13 900
Brutio-Auslandsverschuldung in konvertiblen \Wahrungen il § 7 869 8 496 10,649 .
Exporte’ it $ . 132046 142547 170535

Ohne Slowake il § 90514 87788 13370 4 1192139 142909
Importe® il 3 . . 12.858.5 149706 208850

Chne Slowakel® will. 3 238154 103821 10609 7 128397 i8 1435
Woechselkurs Uahresdurchschnitil CZKje § 1795 2824 »15 2878 26,54
Kaufkraftparifét laut WIW] CZKje $ 584 20 1040 1122 1222

Q: WIW-Datenbank basierend auf nationalen Statistiken, ~ 'l Unternehmen mit mehe als 100, von 1992 bis 1994 mif mehr als 24 Beschéfligten — 7 Bis 1992 1n konvertiblen Wahrungen ab 1993
einschliePlich Transokiionen mit der Slowakel — 3 Mit dem offiziellen Wechselkurs in Dollar umgerechnet

ne waren mit § 171 CZK cder etwa 3 300 S um 18,5% ben zu verschiedensten Koalitionsspekulationen AnlaB,
hoher als im Vorjahr. Die Realldhne nahmen nach offi- durften aber die polilische Stabilitat nicht grundlegend
ziellen Angaben um etwa 8% zu. Die Arbeitslosenqucte erschittern.

war geringer als im Vorjahr und betrug 2,9%, der Ver- Josef Péschl
braucherpreisindex stieg um 9,1%

Der Staatshaushalt wies 1995 einen geringfigigen ERFOLGREICHE STABILISIERUNG,
Uberschul auf (0,6% des BIP} Die Staatsausgaben und FANGSAMES WACHSTUM IN UNGARN

-einnahmen machten jeweils etwa 36% des BIP aus. Die
starken Kapitalzuflisse aus dem Ausland und der dar-
aus resullierende Auifwerlungsdruck stellten die Natio-
nalbark vor Probleme, da vom hohen Leistungsbilanz-

Die StabilisierungsmalBnahmen brachten in
Ungarn eine Trendwende in der Entwicklung

defizit her -1,9 Mrd. $ oder —4,1% des BIP) eher ein der externen und infernen Ungleichgewichte
Abwertungsdruck entstand. Der positiven Entwickiung mit sich. Der starke Rickgang des

der Giterexporte (+20% gegentber 1994, 37% des AuBenhandelsdefizits bewirkte eine

BIP) stand eine nahezu explosionsartige Imporisieige- spektakuldre Einddmmung des

rung gegeniber {+40%, 45% des BIP). Im Handel mit Leistungsbilanzdefizits, und auch die
Dienstleistungen Ubertrafen die Exporte die Importe Situation des Staatshaushalts hat sich

{15% gegeniber 11% des BIP), das Defizit im Waren- verbessert

handel wurde damit aber nichl ganz kompensiert

1996 und 1997 dirfte sich das BIP-Wachstum noch ge- Die scharfe wirtschaftspolitische VWende, die im Frihjahr
ringfigig verstarken lauf Uber 5%}, die leistungsbilanz 1995 eingeleitel wurde, brachie die ungarische Wirt-
dirfte sich weiter passivieren, allerdings weniger dra- schaft von ihrem fur 1993/94 charakteristischen Ent-
stisch. Die Parlamentswahlen im Mai oder Juni 1996 ge- wicklungspfad ab: Dieser war durch wachsende Un-
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Ubersicht &: Ausgewdhite Kennzahlen der Wirtschaftsentwickliung Ungarns

Bevalkerung tUehresendstand in 1000
Brutto-Inlandspradukt nominelt Mrd HUF

reale Verdnderung in %
BIF pro Kopf lzu Wechsslkursenl in$
BIF pro Kopf [zu Kaufkraftparititen laut WIW) in$

reale Verdnderung in %
recle Veranderung in %

Brutto-Industrieprocuktion
Brutto-Landwirtschaftsproduktion

Brutto-Anlageinvestitionen reale Veréinderung in %

Bauvirtschaft regle Veréinderung in %
Ferliggestellie Wohnungen in 1 000
Erwerbstifige insgesamt Uahresendstand} in 1,000

Verdnderung in %
Arbeitslose tahresendstand!”) in 1.000
Arbeitslosenquote Uahresendstand)’) in %
Burchschrittliche Brutto-Monatsishne? in HUF

reale Verdnderung in %, netta

Einzelhandelsumsatze reale Verénderung in %

Verbraucherpreise Veréinderung in %
Erzeugerpreise in der Industrie Verdnderung in %
Staatshavshalt

Einnahmen Mrd HUF

Ausgaben trd HUF

Saldo Mrd HUF
Geldmenge Hahresendstand)

M2 IGeldmenge i w §1 Mrd HUF
Diskontsatz Lichresendstand) in%p a
Leistungsbilenz M $
Wahrungsreserven insgesamt ohne Gold Mill $
Brutto-Auslandsverschuldung in konvertiblen Waéhrungen Mill §
Exporte’] Mil $
Imported Mill §
Weachselkurs (Jahresdurchschniti] HUFje $
Kaufkrahperitat taut WIN HUF je $

+

1990 1952 1993 1994 1995
Varaufig
10.355 10310 10277 10 246 10214
20823 29427 35483 435648 5500
35 - 31 - 06 + 29 + 1.5
3189 3608 3745 4046 4300
5791 5624 6075 4,454 4719
102 — 97 + 40 + 26 + 48
48 — 200 — 27 + 32 + )
26 — 1S + 25 + 123 + o]
138 + 1.5 + 32 + 124 — i48
438 258 209 209 247
4332 40771 39920 39520
. . — 59 — 21 — 08
100.5 8630 6321 5194 4954
19 132 13.3 109 to4
13 446 22294 27173 33309 38900
37 — 14 — 39 + 72 — 122
76 — 25 + 28 — 61 — 78
289 + 230 + 225 + 188 + 282
220 + 15 + 108 + 113 + 289
6402 7933 1041.1 PI91 4 15749
6422 90 4 12408 14303 17288
14 — 1971 — 1997 — 2389 — 1339
AP e 14818 17587 19930 25860
200 200 22 282 285
127 324 — 3455 — 39N — 2480
10469 4347 5691 G727 11967
21270 21438 24 560 28.521 31655
25512 106781 89082 107362 12851 0
86222 111203 126303 146200 154660
6320 7200 2204 10513 12570
3484 48 18 56,83 65,01 8009

Q: WIIW-Datenbank basferend auf nationalen Stafistiken. — ' Neuve Berechnungsmethode seit Mai 1995 - 24 1992 1993 Unternehmen mit mehr als 20 Beschaftigten seit 1994 mit mehr als 10

Beschéftigten - % Mit dem offiziellen Wechselkurs in Dollar umgerechnet

gleichgewichte in der Binnen- wie der AuBenwirtschatt
sowie durch nur geringes Wachstum gekennzeichnet
gewesen. Die Mabnahmen {u. a. Abwertung um 9%,
Einfihrung eines Imporlzuschlags von 8% und Wachsel-
kursbestimmung mittels ,crawling peg”] bewirkten eine
Trendumkehr in der Entwicklung der externen Ungleich-

Abbildung 3: Wirtschaftsentwicklung in Ungarn

Verdnderung gegen das Vorjahr in %
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gewichte: Das Handelshilanzdefizit ging ab April 1995
deuilich zurick, und damit ergab sich ein spektakulérer
Rickgang des enormen Leistungsbilanzdefizits der Jah-
re 1993 und 1994 auf 2,5 Mrd. $ im Jahr 1995 Der Zu-
strom von auslé@ndischen Direktinvestitionen half eben-
falls, das externe Gleichgewicht zu verbessern, und die
Netto-Auslandsverschuldung ging von 18,9 Mrd $ auf
16,8 Mrd. $ zuriick

Auch die Situation des Staatshaushalts hat sich verbes-
sert: Das Budgetdefizit betrug 133,9 Mrd HUF, weni-
ger als im Nachiragshoushalt vergesehen Der Anteil
des Budgetdefizits am BIP fiel von 5,5% 1994 cuf 2,4%
leinschiieBlich der Einkunfte aus der Privafisierung). Das
Defizit des konsolidierten Haushalts fiel jedoch aul-
grund des encrmen Ausgabeniberschusses des Sozial-
versicherungsfonds etwas hoher als geplant aus. Zwar
erklarte das Verfassungsgericht manche Mabnahmen
des Stabilisierungspakets zur Reduzierung von Ausga-
ben fir nichtig, doch brachten Zélle, der [mportzu-
schlag und die Kérperschaftsteuer wasentlich mehr Ein-
nahmen als veranschiagt. Zur Verbesserung trug ande-
rerseits auch die sirikie Lohnkonirolle im 6ffenslichen
Sektor bei Die durchschnittlichen Realldhne fielen um
12,2%, jene der &Hentlich Bediensteten um mehr als

15%.
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Nach der Ankindigung des Stabilisierungspakets im
Mérz 1995 veranderte sich auch die Geldpclitik Die re-
striktive Haltung, die sich zuvor noch an dem ursprung-
lich geplanien Budgetdefizit orientiert hatte, wurde im
weiteren Jahresveriaut 1995 gelockert, und die Unter-
nehmen konnten vom heimischen Bankensektor und vom
Ausland ebensoviele Ressourcen erhalten wie im Jahr
zuvor Ende 1995 betrugen die realen Krediizinssatze
5% [Anfang 1995 10%).

Die Inflation beschleunigte sich 1995 infolge der nomi-
nellen Abwertung um 30% und der Energiepreiserhd-
hungen neuerlich Die Arbeitslosenquote blieb  mit
etwas Uber 10% unverandert. Die Brutto-Anlageinvesti-
ticnen stagnierten real, wobei die éffenilichen Investi-
tionen deutlich eingeschrankt wurden und die Investi-
tionsaktivitéten des Unternehmenssektors zunahmen.

Das BIP-Wachstum dirfte 1995 1,5% betragen haben
und kénnte 1996 mit 2,5% etwas hdher ausfallen;
Wachstumsmoior werden wieder die Exporte sein Die
Kensumgiterpreise werden vermutlich um 22% steigen

Sandor Richter

HERVORRAGENDE WIRTSCHAFTS-
ENTWICKLUNG IN POLEN

Das rasche Wachstum der polnischen
Wirtschaft von 7% war 1995 vorwiegend
von der inldndischen Nachfrage nach
Investitionsgutern gefragen Die nach wie
vor hohe Inflation durfte vor allem auf
Kostendruck zurickgehen. Dem externen
Ungleichgewicht im Warenhandel stehen
hohe Devisenzuflisse aus anderen Quellen
gegeniiber.

1995 wuchs Polens Brutto-Inlandsprodukt um 7%, die
Produktion der Industrie um 9,4%, jene der Bauwirt-
schaft um 11,1% und der landwirtschaft um 13%. Die
kraftige Expansion der Investitionen {+ 18,6%! schuf
gunstige Vorraussetzungen fur die langerfristige Ent-
wicklung der polnischen Wirtschaft Der private Konsum
nahm um nur 49% zu, wahrend die Bruttoldhne um
durchschnittiich 4,6% stiegen Die Arbeitslosenqucte
ging etwas zurick, blieb aber auf hohem Niveau
[14,9%) Die Arbsitsproduktivitat wurde in der industrie
um 9% gesteigert und trug zu héheren Gewinnen bei,
die wiederum hallen, die starke Zunahme der Investitic-
nen zu finanzieren und die Situation im Bankensektor zu
verbessern 1994 hatte das gesamte Bankensystem
noch einen Nettoverlust von 230 Mill PLZ verzeichnet,
1995 wurden Nettogewinne von 2,8 Mrd PLZ erwirt-
schaftet. Der Anteil zweifelhalier und uneinbringlicher

Abbildung 4: Wirtschaftsentwickiung in Folen
Verénderung gegen das Vorjahr in %
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Kredite fie! von 28,2% {Ende September 19941 aut
20,6% [Ende September 1995,

Die Inflation war in der ersten Jahreshélfte relativ hoch,
ging spéter aber zurick und erreichte im Jahresdurch-
schnitt 27,8%, merklich weniger als 1994 Die Beschleu-
nigung in der ersten Jahreshdlfte ergab sich aus starken
Preiserndhungen im Lebensmittelsinzelhandel, die wie-
derum die Folge einer auberordentlichen Knappheit an
Agrargitern waren {1994 war die landwirtschafiliche
Produktion um rund 7,5% gefallen) und durch Importbe-
schrankungen noch verstarkt wurden  Zusétzlich trug
der kraflige Anstieg der tweiterhin konirollierten! Preise
von Dienstleistungen [Mieten, Zeniralheizung, Warm-
wasser) zur Inflation bei. Auch die steigenden Kosten im
Kohlebergbau, weiterhin ein Sorgenkind der polnischen
Wirtschaft, sind eine wichtige Quelle der Kestendruck-
inflation.

Sowohl Exporte als auch Importe registrierten das
starkste Wachstum seit Beginn der Transformation: Laut
Zollstatislik waren die Exporte um 32,8% und die Imoor-
te um 34,7% hoher ais 1994, Laut Zahlungsbilanz war
das Handelsbilanzdefizit mit —1 826 Mill. $ erheblich
gréBer als im Jahr zuvor =576 Mill. $}; deshalb und we-
gen des wesentlich niedrigeren offiziellen und privaten
Nettotransters fiel auch das Leistungsbilanzdefizit ho-
her aus -2.259 Mill §).

Die Brutto-Devisenreserven der Naticnalbank stiegen
iedoch von 6 Mrd. $ Ende 1994 auf 15,1 Mrd § Ende
1995 Nach Ansicht der meisten Beobachter geht die-
ser Devisenzustrom zum GroBteil 6 bis 7 Mrd $ 1995)
auf Einkaufsfahrten von Auslandern nach Polen zuriick.
Der Zustrom an kurzfristigem spekulativem Kapital kénn-
te 1,5 bis 2 Mrd $ ausmachen; um ihn einzudémmen,
erlaubte die Nationalbank eine Autwertung des Zloty,
begleitet von Zinssenkungen

Auch die Direkfinvestitionen nahmen zu: Die Auslandsin-
vestitionen in Projekte mit einem Volumen von mehr als
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Ubersicht 7: Ausgewdihlte Kennzahlen der Wirischafisentwicklung Polens

Bevstkerung lahresendstand! in 1.000
Brutia-Inlandsprodukt nominell Mrd PLZ

reale Verdnderung in %
BIP pro Kopf [zu Wechselkursen} in§
BIP pro Kopf lzu Kauleaftperitaten laut WIMA n$

reale Verdnderung in %
reale Verdinderung in 9%

Brutto-Industrieprodukiion
Brutte-Landwirtschattsprodukiion

Brutte-Anlageinvestitionen'] reale Veréinderung in %

Bauwirtschaft reale Verdnderung in %
Fertiggestellte Wohnungen in 1.000
Erwerbstatige insgesamt (Jahresdurchschnitt) in 1000

Veranderung in %
Arbeitslose liahresendstand) in 1.000
Arbeitslosenquote Uahresendstand) in%
Durchschnittliche 8rutto-Monatslshne 374

reale Veréinderung in %. natto
Einzelhandslsumséize reale Verdnderung in %

Verbraucherpreise Veranderung in %

Erzeugerpreise n der industrie Veranderung in %
Staatshausholt

Einmahmen Mrd PLZ

Ausgaben Mrct PLZ

Saldo tird PLZ
Geldmenge Uohresendstand)

M2 [Geldmenge | w 51 Mred PLZ
Diskontsatz Uahresendstand} in%p a
letstungsbilanz Mill $
Wahrungsreserven der Nationalbank eirschiieBlich Gold mill $
Brutia-Auslandsverschuldung in konvertiblen Wahrungen Ml §
Exporte? il $
Imparte?) Mill $
Waechselkurs Uahresdurchschrit) PLlZie $
Kautkraftparftat llaut WINAA PlZie $

1990 1992 1993 1994 1995
Vorlaufig
38183 38418 38 505 38571 38 581
560 1149 1558 2104 2810
ils + 24 + 38 + 52 + 70
1547 2198 2232 2402 3002
4222 4412 4701 5080 5351
242 + 28 + 654 + 121 + ?4
22 - 128 + 68 - 93 + 130
107 + 04 + 23 + 82 + 186
107 — 13 + 45 + 03 + 111
1342 1330 94 4 761 4610
16 280 14677 14 330 14 475
432 — 42 - 24 + 10 .
1126 2509 2890 2838 2629
43 136 16,4 160 149
290 390 525 703
245 — 27 — 29 + 05 + 46
174 + 79 + 6% + 30 + 25
5658 + 430 + 353 + 322 + a8
6224 + 345 + 31° + 253 + 254
194 313 459 631 837
194 382 502 68 ¢ 212
02 —- 49 — 43 — 57 — 74
191 41.1 559 773 1043
480 320 90 280 2
716 — 269 — 239 — P44 - 2299
4680 42687 4281 6.029 14 963
48 475 47044 47 246 42174 43 886
143216 131855 14143 1 17 240 4 22 900
95277 159129 188345 215693 29 500
Go5 136 181 2% 242
035 068 084 107 131

Q: WIW-Datenbank basierand auf nafionalen Statistiken. — 1} Brutto-Anlageinvestifionen plus Kosten fir den Erwerb von Grund und Beden. gebrauchie Maschinen usw — 7% Mit dem offiziellen

fior den Handel giltigen Wechselkurs in Dollar umgerechnet

1 Mill. $ machten insgesamt 2,5 Mrd. $ aus; die kumu-
lierten ausléndischen Direklinvestitionen in grébere Pro-
iekte erreichten somit 6,8 Mrd §.

Da die Importe weiterhin rascher expandieren werden
als die Exporte, wird fur 1994 eine Verlangsamung des
BIP-Wachstums aul 5,5% erwartet. Die Verbraucher-
preise durfren um rund 21% steigen

teon Podkaminer

BESCHLEUNIGTES WIRTSCHAFTS-
WACHSTUM IN DER SLOWAKEI ZWEI
JAHRE NACH DER TRENNUNG VON
TSCHECHIEN

Drei lohre nach der Trennung ven Tschechien scheint
es, dab die slowakische Wirtschaft von pelitischen Aus-
einandersetzungen verschont bleibt. Mit einer Wachs-
tumsrate von 7,4% stieg das Brutto-Inlandsprodukt in
der Slowakei 1995 am starksten unter allen Transforma-
tionsléndern. Auf der Angebotsseite war das Wachs-
tum der Brutto-Industrieproduktion um 8,3% ausschlag-
gebend. Die Arbeitslosenquote sank im Jahresverlauf
um 1,7 Prozentpunkte aut 13,1%. Das Budgetdefizit
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blick mit 8,2 Mrd SKK (1,6% des BIP} deutlich unter der
angesfrebten Marke von 21 Mrd. SKK.

Aut der Nachfrageseite war 1995 die Zunahme des pri-
vaten Kensums die wichtigste Triebkraft des BIP-VWachs-
tums Dies spiegelte sich in der realen Steigerung der

Die Industriekonjunkiur und die weiterhin
steigende Gesamtnachfrage waren der
Motor des hohen BIP-Wachstums in der
Slowakei. Die leistungsbilanz ergab einen
Uberschul3, die Devisenreserven
verdoppelten sich. Auch die kurzfristige
Prognose ist mit +6% optimistisch.

Finzelhandelsumsétze um 8,9%. Noch starker um 2,2%l
nahmen die Brutto-Anlageinvestitionen zu Die Gesamt-
nachfrage wurde auch durch die weiterhin stark stei-
genden Exporle und Imporie besinflubt

Die Verbraucherpreise waren 1995 um 9,9% hoher als
im Vorjahr. Nachdem tber 90% aller Preise 1991 libera-
lisiert worden waren, trat im April 1994 ein neues Preis-
gesetz in Kraft, das bestimmte Preise wieder reguliert
Die Geldpolitik war 1995 leicht expansiv. Insbesondere
dank der tschechischen Nettozahlungen von 1 Mrd. §

WIFO
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Ubersicht 8: Ausgewdhlie Kennzohlen der Wirtschaftsentwickiung der Slowakei

Bevalkerung lzur Jahresmitte! in 1.000
Brotto-nlandspradukt nominell Mrd SKK

reale Verdnderung in %
BIF pro Kopf [zu Wechselkursenl in§
BIP pro Kopf lzu Kautkrottparitdten taut WV in$

reale Verdnderung in %
reale Veranderung in %

Brutto-Industrieproduktion

Brutto-Landwirtschafisproduktion
reale Veriinderung in %
reale Veranderung in %

Brutio-Anlageinvestitionen
Bauwirtschatt

Fertiggestelite Wohnungen in 1000
Erwerbstétige insgesami Uohresdurchschnit) in 1.000

Yeranderung in %
Arbeitslose {lahresendstand) in 1.000
Arbeitsdosenquote Uahrasendstand! in%
Durchschnitiliche Brutio-Monats|&hne in SKK

reale Verdnderung in %, brutio
Enzelhandelsumséize reale Verénderung in %
Verbraucherpreise Veranderung in %
Erzeugerpreise in der Industrie Veranderung in %

Staatshaushalt

Einnahmen Med SKK

Ausgaber Mird SKK

Saldo Mrd SKK
Geldmenge lchresendsiandi

M2 M1 plus Termineinlagent Mrd SKK
Diskontsatz tahresendstand! in%hpa
Leistungsbilanz mMill $
Wihrungsreserven der Nationalbank einschlieflich Gold Mill §
Brutto-Austandsverschuldung in konvertiblen Wahrungen) Wil
Exporte?] Mill $

Chne Tschechien? Mill §
Importe? Mill §

Ohne Tschechien? Mill §
Wechselkurs Uahresdurchschnitil SKK Je §
Kaufkraftparitat faut WINV SKKie $

+ 4+ o+

5298

2561
6214

3217

28939

321

1992 1993 1994 1995
Vorlaufig
5.307 5325 5347 5.264
2436 3323 3699 4413 5180
25 —635 — 37 + 49 + 74
2213 2256 2576 3247
& 206 4110 &629 7 262
40 — 0 — 38 + 49 + 83
72 — 139 — 81 + 21 + 44
48 + 92 + 131 + 2] + 92
55 + 50 - 33 — 58 + 42
247 164 141 &7
20134 20123 1 9769 20198
. . - 01 — 18 + 22
304 2603 358 1 3715 3333
16 104 144 148 131
4 543 5379 6294 7195
59 + 87 — 34 + 30 + 4.4
06 + 150 + 100 + 16 + 89
104 + 100 + 232 + 134 + 99
52 + 53 + 172 + 100 + 20
953 1156 1503 1391 1631
958 1249 1734 1620 1714
0.5 — 93 —_ 230 — 28 — &3
1536 2134 2532 047 3558
95 120 120 28
. — 601 &85 &44
409 450 1745 3 400
2981 3626 4310 5 400
. 5447 4 66909 85446
37085 31374 41892 55334
R 63343 46108 8484 4
38327 40597 46530 41515
17 98 2829 3079 3204 %74
740 1009 11379 1245 1330

2 WHW-Datenbank basierend auf nationalen Statistken — '} 1995: Ende November — 3 Mit dem offiziellen Wechselkurs in Dollar umgerechnet

im Rahmen des bilateralen Clearing-Abkommens ver-
doppelten sich die Devisenreserven der Slowakischen
Nationalbank 1995 auf 3,4 Mill. $ Dies entspricht einer
Importdeckung von Uber vier Monaten Das neue Devi-
sengesetz, das am 1. Oktober 1995 in Kraft trat, hat
die volle Konvertibilitat der slowakischen Krone und die
liberdlisierung  der Zahlungsbilanztransaktionen  zum

Abbildung &: Wirtschaftsentwicklung in der Slowakei

Verdnderung gegen das Vorjahr in %

1850 1581 1982 1993 1984 1995 1696 1597
Vorlaufig Prognose
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Ziel. Dieser Schritt wurde durch die Autkundigung des
slowakisch-tschechischen Clearing-Abkommens  Ende
September 1995 beschleunigt Beide Lander haben je-
doch betont, die Anfang 1993 vercinbarte Zollunion
beizubehalten. Trotz eines Ansiiegs um 32% im Jahr
1995 blieben die registrierter: auslandischen Direktinve-
stitionen mit 733 Mill $ niedrig Usterreich ist mit einem
Anteil von 21,4% der grébte auslandische Investor
Dank der hohen Einnahmen aus Dienstleistungen [Erdal-
und Gastransport, Tourismusl ergab sich ein bemer-
kenswerter Leistungsbilanzijberschul von 646 Mill. §

Der Beitrag des Privatsektors zum BIP erhdhte sich bis
Ende 1995 auf 65% Im September 1995 wurden drei
vieldiskutierfe neve Gesetze verabschiedet. Mit dem ar-
sten Gesetz wurde die zweite Welle der Kuponprivai-
sierung gestoppt. Die nun von der Regierung bevorzug-
te Methade ist, Unternehmen an Manager zu verkau-
fen, die der Regierung loyal gegenuberstshen. Das
zweite Gesetz beschrénkt die Funkiionen der Invest-
mentfonds. Mit dem dritten werden strategisch oder
gesamtwirtschafilich wichtige Unternehmen ganz oder
teilweise aus dem Privatisierungsprozel ausgekiammert.

1996 wird die Expansion voraussichtlich vor allem von
der inlandischen Nachfrage bestimmt sein; ein BIiP-
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Ubersicht 9: Ausgewéhlte Kennzahlsn der Wirtschaftsentwicklung Sloweniens

1550 1952 1993 i994 1995
Vorlaufig
Bevalkerung (zur Jahresmitiet in ] 000 1998 1 996 1991 1 589 1989
Brutio-Infandspradukt nominell Mrd. SIT 1968 10180 14350 18394 2 100
reale Veranderung in % - 47 —54 + 13 + 53 + 40
BIP pro Kopf zu Wechselkursen} in$ 8.499 6275 6366 7181 8908
BIP pro Kopf [zu Kaufkraftparitiiten laus WM in$ 8167 8874 Q372 10056 10,657
Brutto-Industriepraduktion reale Yerénderung in % — 105 — 132 - 28 + 64 + 20
Brutto-Londwirtschaftsproduktion reale Yera@nderung in % + 3.5 — 10.1 — 2,6 + 64 + 25
Brutte-Anfageinvestitionen') reale Yerdnderung in % . — 149 + 150 + 183 + 155
Bauwirtschaf? reale Verdnderang in % — 144 — 107 — 182 — 0.1 + 21
Fertiggestellte Wohnungen in 1000 78 6,5 79 60
Erwerbstétige insgesamt Uahresdurchschnitt] in 1.000 210 783 786 752 750
Verdnderung in % — 3¢ — &6 — 22 — 18 —_ 03
Arbeitslose Hahresendstand! in 1.000 554 1182 137 1 i23.5 1268
Arbeitslosenquote Uahresendstand] in % 58 134 154 142 14.5
Durchschniftliche Bruito-Menatsléhne® in SIT 10172 51044 75432 944618 112021
reale Verdnderung in %, nefto — 265 — 29 + 144 + 60 + 45
Einzeihandelsumsatze reale Verdnderung in % — 176 — 131 + 33 + 52 + 37
Einzelhandelspreise Veranderung in % + 5497 + 2013 + 323 + 198 + 126
Erzeugerpreise in der Industrie Verdnderung in % + 3004 + 2157 -+ 216 + 177 + 128
Staatshaushalt

Einnahmen Mrd ST 4668 6757 8510

Ausgaben Mrd 5T 4642 6712 8553

Salda Mrd SIT 24 46 — 43
Geldmenge tohresendstand)

M2 [Geldmenge | w §! Mrd SIT 3143 5129 7327 9322
Diskontsatz Lahresendstand! in%pa 250 180 16,0 100
Leistungshilanz Mil § 924 150 459 23
Wahrungsreserven der Noiionalbank ohne Gold Milt § 716 788 1499 1.821
Bruto-Auslandsverschuldung?) Milk § 1741 1873 2258 295
Expartet Mill § 46458172 460829 682759 82860

Ohne frihere jugoslawische Teilrepubliken® Ml & 51734 51184 57878 70990
Importe 16 il § . 61410 65010 73039 %4510

Ohne frithere jugoslawische Teilrepubliken® Ml 47266 49227 58050 57200 87820
‘Wechselkurs tahresdurchschnitt) STie$ 1132 8129 11324 128,81 118,52
Kaufkradtparitat oot WINA STie $ 1065 57 48 7775 2198 98 70

Q: WIIW-Datenbark basierend auf nationalen Statistiken. Giiltige Wahrung war bis zum 8. Oktober 1991 der jugoslawische Binar. — ) Laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrachnung, -4 In | effekti-
ven Arbeitsstunden”. — 3 1990 ohne privaten Sektor. — % Ab 1992 einschlieBlich Transaktionen mit den frilheren jugoslawischen Republiken — % Ohne Anteil an den kommerzisllen Schulden des

friheren Jugoslawien - 9 Ab 1992 einschiieBlich Veredelungsverkehr

Wachstum von etwa 6% ist zu erwarten Die Inflations-
rate dirfte im Jahresdurchschnitt auf 8% sinken. Aut-
grund 1996 fallig werdender Ruckzahlung von Staats-
anleihen ist fur den Staatshaushalt ein Defizit von 5%
des BIP veranschlagt. Trotz der wahrscheinlich starken
Zunahme der Importe von Investitionsgutern kdnnte die
Leistungsbilanz 1996 leicht positiv bleiben.

Zdenek lukas

SLOWENIEN: EINIGUNG MIT DEN
GLAUBIGERBANKEN

Slowenien verzeichnete 1995 ein
gebremstes Wachstum, die Inflation ging
zurdck Die Aufwertung des Tolars schlug
sich in einem hohen Handelsbilanzdefizit
nieder.

Das Brutto-Inlardsprodukt Sioweniens wuchs 1995 um
4% (Prognose zu Jahresbeginn 5%). Gebremst wurde
das Wachstum durch die industrieproduktior, deren Zu-
nahme im 2. Halbjahr deutlich nachlieB und im Jahres-
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durchschnitt nur 2% gusmachte. Die Investitionen stie-
gen real um 15,5%, ihr Anteil am BIP betrug 22% — der
héchste Wert seit 1988

Das Budgetdefizit fiel nach vorlaufigen Angaben mit
0,3% des BIP niedriger aus als veranschlagt Die ge-
plante Senkung der Budgetausgaben (um ©,5%) wurde
jedoch aufgrund stark steigender Ausgaben fir den
Pensions- und Invaliditétsfonds nicht erreicht

Die Zahl der Erwerbstatigen veranderte sich kaum ge-
geniber dem Vorjahr, wéhrend die Zah! der Arbeitsle-
sen insbesondere im V. Quartal weiter zunahm; die Ar-
beitslosenquote betrug zum Jahresende 14,5%. Die Ar-
beitslosigkeit wird auch in néchster Zukurft ein vorrangi-
ges Problem bleiben, da die bisher gesetzten Mabnah-
men wenig Wirkung zeigten

Die Inflation schwachte sich 1995 deutlich ab: Die Ein-
zelhandelspreise  stiegen im  Jahresdurchschniit  um
12,6%, die Erzeugerpreise um 12,8% Ausgehend von
den Ergebnissen der ersten Monate 1994 durfte die In-
flation nun weniger rasch sinken als urspriinglich ange-
nommen, scdaB im Jahresdurchschnitt mit einer Rate
von rund 11% gerechnet werden mub.
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Abbildung 6: Wirischaltsentwicklung in Slowenien
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Die bis Ende August anhaltende Aufwertung des Tolars
spiegelte sich auch in der Handelsbilanz: Eine Import-
steigerung um 29% bei einer geringeren Zunchme der
Exporte {+21%} lieh das Defizit auf 1,2Mrd $ an-
wachsen, mehr als doppelt so viel wie 1994, Trotz des
hohen Abgangs im Handel war die Leistungsbilanz
dank einer betrachtiichen Zunahme der Tourimusein-
nahmen ausgeglichen Ende Dezember 1995 betrug
die Brutio-Auslandsverschuldung  Sloweniens  rund
3Mrd $, die Wéhrungsreserven der Nationalbank
machten 1,8 Mrd. § aus, jene des gesamten Banken-
sektors 3,4 Mrd. $ Gemessen an internationalen Stan-
dards bedeutet die Auslandsverschuldung kein nen-
nenswertes Problem. Im Janner 1996 konnte Slowenien
als erster Nachfolgestaat Jugoslawiens eine Einigung
mit den im Londoner Club veriretenen Banken Uber die
Ubernahme eines Teils der kommerziellen Schulden des
ehemaligen Jugoslawien erzielen. Demnach ubernimmt
Slowenien 18% 974 Mill. $} der Schulden gegeniber
den Glaubigerbanken und wird im Gegenzug aus der
solidarischen Hattung entlassen. Gegen dieses Abkom-
men wurde von serbischer Seite eine Klage beim Ober-
sten Gerichtshof in london wegen Nichibericksichti-
gung serbischer Forderungen eingebracht Serbien
strebt eine kollektive Lésung fur alle Nachfolgestaaten
an. Vereinbarungen mit den internationalen Finanzinsti-
tutionen und dem Pariser Cluk uber die Aulteilung der
Auslandsschulden wurden schon bald nach Erreichen
der Unabhangigkeit geschlossen.

Die Privatisierung kam erst 1995 richtig in Schwung und
soll bis Ende 1996 abgeschlossen sein. Nach den bis-
herigen Ergebnissen entschieden sich rund 90% der Un-
ternehmen fur Modelle der Management- und Mitar-
beiterbeteiligung; die Beteiligung von Ausldndern war
folglich sehr gering und durch das kompliziertel Priva-
tisierungsgesetz auch gar nicht beabsichtigt

1996 dirfte die slowenische Wirtschaft um rund 5%
wachsen und die Leistungshilanz ausgeglichen ab-

Abbildung 7 Wirtschaftsentwickiung in Bulgarien

Verdnderung gegen das Vorahr in %
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schlieben. Nach dem Friedensabkommen vor Dayion
sind Wachstumsimpulse von der Beteiligung am Wie-
derautbau in Bosnien und Herzegowina, der Wieder-
aufnahme des Handels mit den anderen Nachfolge-
staaten fugoslowiens und einem erhéhten Zufluf aus-
léndischer Direktinvestitionen zu erwarten

Hermine Vidovic

BANKENKRISE UND LEW-SCHWACHE
BREMSEN WIRTSCHAFTSWACHSTUM IN
BULGARIEN

1995 war ein relativ erfolgreiches Jahr fur
die bulgarische Wirtschaft, Allerdings ist die
Entwicklung, wie die neuverliche lew-Krise im
I. Quartal 1996 zeigt, noch fragil.

Nach einem starken Rickgang des Brutto-Inlandspro-
duktes in den Jahren 1990 bis 19923 begann die Wirl-
schaft Buigariens 1994 wieder zu wachsen Die Raten
waren allerdings mit +1,8% 1994 und +2,5% 1995
gering. Auberdem ist die Entwicklung nech sehr fragil.

Tréger des Wachstums waren 1995 die Industrie und
die Landwirischat. Die Industrieproduktion profitierte
vor allem von der hdheren Auslandsnachfrage nach
Produkten der Metallindustrie, der Chemie- und der Fa-
pierindustrie. Der QOutput der Leichtindustrie ging hinge-
gen neuverlich zurick In der — im Gegensatz zur Indu-
strie — mittlerweile zum gréBren Teil privatisierren Land-
wirtschaft Ubertrat die Produktion erstmals seit etlichen
lahren das Vorjahresniveau deutlich, der Tierbestand
nahm wieder zu

Wihrend das Wachstum der Industrie durch erhdhte
Nachfrage aus dem Ausland getragen wurde, sind die
heimischen  Wachstumsimpulse noch  immer  sehr
schwach. Die Realldhne gingen im &ffentlichen Sektor
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Ubersicht 10: Ausgewdhife Kennzahlen der Wirtschaftsentwickiung Bulgariens

in 1000
Med BGL

reale Veréinderung in % —
BIP pro Kapf [zu Wechselkursen) ind
BIF pro Kopf lzu Kaufkrafiparitaten laut WINA in$

Bevalkerung Uahresendstand

Brutto-Inlandsprodukt nominef]

reale Verdnderung in % —
reale Verénderung in % —

Brutto-ndustrieprodukiion
Brutto-Landwirtschaltsproduktion

Brutto-Anlageinvestifionen’) reale Verdnderung in % —_

Bauwirtschaft reale Yeranderung in % -
Fertiggestelite Wohnungen in 1 000
Beschaftigie insgesamt ahresdurchachniti} in 1.000
Verénderung in % —
Arbeitslose Uahresendstand) in 1.000
Arbeitslosenquate Iregistriert; Jahresendstand) in %
Durchschrittliche Brutto-Manatsléhne? in BGL
reale Yertnderung in %. netic? +

Einzelhandelsumséitze reale Verénderung in %

+

Verainderung in %
Veranderung in % +

Yerbraucherprelse
Erzeugerpreise in der industrie

Stactshaushalt

Einnczhmen Mrd BGL

Ausgaben Mrd BGL

Saldo Mrd BGE
Geldmenge Uchresendstand!

M2 [Geldmenge | w S Mrd BGL
Refinanzierungszinssatz der Nafionatbank Uahresendsiand) n%pa
Leistungsbilanz Mill § -
\Wihrungsreservan der Nationalbank ohre Gold Ml §
Brutto-Auslandsverschuldung in konvertiblen Wahrungen Ml $
Exporte?) mill §
Importe mill $
Wechselkurs fiahresdurchschnitt BGlie §
Kaufkraftparitat laut W BGLie $

1992 1993 1924 1695
Yorldufig
8 669 8485 B 460 B 427 8384
45.4 2008 2989 5480 8520
2 — 7.3 - 15 + 18 + 25
6623 1008 1276 1195 1513
4433 4257 4330 4513 4793
167 — 152 — 103 + 8.5 + 44
5.0 — 120 - 183 + 2.5 + 42
18.5 + 137 — 245 - e .
121 + 16 —  i04 - 51 — 20
280 180 1o 87 &0
3848 2663 2267 2051 1902
38 — 162 e 149 - 9.5 — 72
651 5769 626,1 488 4 4237
17 152 16,4 128 11
378 2047 3231 4 822 7 317
53 + 57 — 87 — 239 — &4
B7 — 23 — 15 + 32 + 27
2338 + 213 + 729 + 962 + 622
147 + 559 + %9 + 750 + 527
326 551 133.1 1944
513 882 1672 2524
— 17z — 330 — 340 — 582
424 158 & 2341 4180 5837
78 631 919 386
1152 — 38l 198 - 293
902 555 1002 12364
12087 12472 10363 2700
39219 37210 39854 4731
44583 4757 1 41848 4743
Q79 2334 27 65 5425 &7 17
113 556 8.146 1429 2124

G WIW-Detanbank basierend auf nationalen Statistiken. — 1l Laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrachnung. — 2 Ohne privaten Ssktor. — % Ab 1992 mit den Yerbraucherpreisen deflationisrte Brut-
toldhne — 4 Mit dem offiziellen Wechselkurs in Dollar umgerechnet; methodische Anderungen ab 1992, - % Bis 1991 fob. ab 1992 «if

im Jahre 1995 nochmals um mehr als 6% zuriick (1994
—24%! Die Investitionen stagnierten auf sehr niedrigem
Niveau oder sind 1995 sogar wieder gefallen.

Die Devisenreserven sind niedrig, daher hat jede Ver-
trauenskrise sofort Auswirkungen auf die Stabilitét der
Weéhrung, Die Verbesserung der leistungsbilanz auf
fast 300 Mill. § 11995} ist zu gering, um den Schulden-
dienst fir 1996 von etwa 1,3Mrd $ ohne kréftigen
ZufluB von Finanzmitteln aus dem Ausland zu leisten
Der lew geriet im |. Quartal 1994 wieder unter Druck
Zur Fragiiitat der Wirtschatt tragh auch die Krise des
Bankensystems bei: Mitle 1995 waren nur 21,4% aller
kommerziellen Kredite als ,normal” zu klassifizieren,
63,7% galten als zweifelhal, und 15% sind unein-
bringlich. Die Struktur der Kredite hat sich #roiz staatli-
cher Sanierungsmafnahmen Uber die Jahre verschlech-
tert

Kurz nach Antritt der sozialistischen Regierung, die
durch eine stabile Mehrheit im Parlament gestutzt wird,
ging die Inflationsrate Anfang 1995 uberraschend zu-
riick. Es ist zu befiirchten, dab sich die Lew-Krise wieder
in einer Beschleunigung der Inflation nisderschldagt. Die
geringe Bersitschaft der Offentlichkeit, sich am Pro-
gramm der Massenprivatisierung durch den Erwerb von
Kupons zu beleiligen, kann als Anzeichen fur das feh-
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lende Vertrauen in die Wirtschaftspolitik und in die Zu-
kunft der buigarischen Wirtschaft gewertet werden

Fiir 1996 erwartet das WIFC ein Wachstum des Brutto-
Inlandsprodukies von gut 3% Das geplante Budgetde-
fizit von 5,2% durfte realistisch angessizt sein. Eine re-
striktive Geldpolitik soll den Wechselkurs und die Infla-
tion unter Kontrolle halten Dies kann nur gelingen,
wenn Bulgarien einen deutlichen AuBenhandelsiber-
schub erzielt und Auslandskredite erhali, die den Ab-
wertungsdruck auf den Lew verringern.

Raimund Dietz, Rumen Dobrinsky

UBERHITZUNG DER RUMANISCHEN
WIRTSCHAFT MACHT RESTRIKTIVE
MASSNAHMEN NOTIG

1995 verzeichnete Rumdnien einen kraftigen Ansiieg
der Produktion und einen beachtlichen Ruckgang der In-
flationsrate Das Wachstum der Wirtschatt wurde vom
starken Zuwachs der Auslands- wie auch der inlands-
nachfrage getragen und von einer expansiven Geld-
und Fiskalpolitk unterstiizt. Das Defizit des Staatshaus-
halts Uberschritt den Voranschlag bei weitem. Die Real-
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Ubersicht 11: Ausgewdihite Kennzahlen der Wirfschaftsentwicklung Ruméniens

Bevdlkerung lzur Johresmittel in 1,000
Brutio-Inlandsproduki nominell Mrd ROL

recle Verdnderung in % —
BIP pro Kopf izu Wechselkursen! in $
BIP pro Kopf lzu Kaufkraftparitdten laut WHWA in$

raale Veranderung in %
reale Veréinderung in %

Brutto-Industriepraduktion
Brutto-londwirtschaftsproduktion

Brutto-Anlageinvestificnen reale Veranderung in %

Bauwirtschaft reale Verdnderung in %

Fertiggestellte Wohnungen in 1.000
Beschaftigte insgesamt Lahresdurchschnitt) in 1.000

Verdnderung in %
Arbeitslose Uahresendstand) in 1.000
Arbeitslosenquote Uahresendstand) in %
Durchschnittliche Netto-Monatsiohne in ROL

reale Veranderung in %, netto +
Einzelhandslsumséize reale Veranderung in % +
Verbraucherpreise Veranderung in % +
Erzeugerpreise in der Industrie Verdnderung in % +
Stoatshaushalt

Einnahmen Mrd ROL

Avsgaben Mrd ROL

Saldo Mrd ROL -
Geldmenge Uahresendstand]

M2 [Geldmenge | w 51 Mrd ROL
Refinanzierungszinssatz der Mationalbank Ushresendstand)l in%g a
leistungsbilanzd Mill $ —
Wihrungsreserven der Nationatbank ohne Gold Mill $
Brutte-Auslandsverschuldung in kenvertiblen Withrungen? mill $
Exporte?) Mili $
Importe’ Mill §

Woechselkurs (Jahresdurchschaitt) ROLje §
Kautkrettparitat laut WilAA ROLie §

1990 1992 1993 1994 1995
Varlgufig
23207 22789 2755 22731 22686
8579 G022 200510 497948 722490
54 — 87 + 14 + 40 + 69
1 648 859 1159 1324 1 566
4035 3416 3778 4046 4 436
190 - 219 + 13 + 3.3 + 94
29 — 133 + 129 + 02 + 41
383 - 11 + 84 + 264 + 105
34,5 + 44 + il5 -+ 20 + 126
486 75 301 367 354
815 4888 64672 4438 6174
— 2.1 - 31 — 35 — 41
910 11647 12239 998 4
84 104 1C9? 89
3381 20 140 52717 141 951 215425
54 — 127 — 168 + 02 + 163
172 — 173 - 76 + 84 + 244
51 + 2104 + 2361 + 1358 + 323
269 + 1848 + 1650 + 1405 + 357
307.1 134639 37924 88402 128883
3109 1624689 41288 10930 4 158580
38 — 26830 — 334 — 20702 — 294897
5135 18561 44724 106487 182088
30 305 1205 52 4 47 2
1,656 — 1564 — 1174 — 478 — 1292
27 Q0 42 592 334
230 2479 3357 4 543 5.305
57757 43634 4862 | 61513 75195
92030 52526 65217 71090 24104
24 43 30795 76005 165509 20333
?.12 7316 23326 541 44 71821

Q: WIIW-Datenbank basierend ouf nationalen Statistiken. — ! Durchschnitiliche Zinssétze fiir Nationalbankderlehen — 2 1990 in konvertiblen Wéhrungen — 3 Mittel- und langfristige Schulden —

4 Mit dem offiziellen fur den Handel gilftigen Wechselkurs in Dallar umgerechnet

l8hne stiegen um 16,3%, die Einzelhandelsumsdtze nah-
men noch stérker zu. Die Investitionen wuchsen bereits
das zweite Jahr mit zweisteligen Raten; dies weist dar-
aut hin, daB gewisse Bereiche der Wirtschaft bereits
umsfrukturiert und modernisiert werden Der offiziel! re-

Rumdniens hohes BIP-Wachstum von 6,9%
war zum Teil das Resultat einer Uberhitzung
der Wirtschaft durch expansive Geld- und
Fiskalpolitik. Dies hatte im V. Quartal 1995
ein hohes Budgef- und leistungsbilanzdefizit
sowie eine Beschleunigung der Inflation und
der Abwertung zur Folge.

gistrierte Anteil des Privatsektors am BIP stieg auf [noch
immer relativ méBige) 45% . Die Mehrzahl der industrie-
betriebe soll erst im Zuge der laufenden Massenprivati-
sierung entstaatlicht werden. 1996 dirfte das BIP lang-
samer wachsen, da eine neuverliche Rekordernte in der
Landwirtschait unwahrscheinlich ist; auch die Ausiands-
nachfrage nach rumdnischen Konsumgiitern dirfte sich
kaum weiter ausweiten, und gleichzeitig wird eine Re-
duzierung des Budget- und Leistungsbilanzdefizits not-
wendig.

WIFO
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Die Stabilisierungspolitk des Jahres 1994 dampfte
groBteils auch 1995 die Inflation. Bis Oktober blieb der
Anstieg des Verbraucherpreisindex im Durchschnitt un-
ter 2% Die Uberm&bige Geldmengenexpansion und die
Zunahme des leistungsbilanzdefizits [8sten jedoch im
November eine rasche Abwertung des Lleus und eine
Beschleunigung der Inflation aus Monetére Stabilisie-
rungsmabnahmen im Dezember fielen recht zaghaft
aus Da das Ungleichgewich auf dem Devisenmarkt in
den ersten Monaten 1996 anhielt, beschrankte die Na-
tionalbank im Mérz die Aktivitaten privater Wechselstu-
ben und Devisenhandler. 1996 durtten die Verbraucher-
preise im Jahresdurchschnitt um mindestens 30% stei-
gen, der leu um 40% abwerten

Das Aubenhandelsdefizit erreichte 1995 1,9 Mrd $ und
war damit doppelt so hoch wie im Jahr zuvor Der An-
teil der EU an den Exporten erhéhte sich auf 53,2%, ihr
Anteil an den Importen betrug 49,6% 46% der ruméni-
schen Exporte waren Konsumgiter, 35% der Importe
Vorprodukte fir die Konsumgiiterindustrie. Diese Struk-
tur des Aulenhandels weist einerseits auf eine gute
Nutzung der komparativen Vorteile als Niedriglohnland
durch Rumdnien hin, andererseits kénnte sie sich als
sehr antallig gegentber Konjunkturschwankungen im
Westen erweisen
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Abbildung 8: Wirtschaftsentwicklung in Ruméinien
Verdinderung gegen das Vorjahr in %
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Die Devisenreserven der Nalionalbank schrumpften bis
Ende 1995 unter den Gegenwert von Importen fir zwei
Wochen. Die Zusage des IWF Anfang Marz 1996, den
ersten Teil des suspendierten Standby-Abkommens aus-
zuzahlen, wurde einen Monat spater angesichts der
Unfahigkeit der Regierung, den Devisenmarki zu stabiii-
sieren, und angesichts der dazu verwendeten Metho-
den zurickgenommen Die internationale Bonitéatsbeur-
teilung vom Februar verspricht Rumdnien relativ gute
Konditionen auf den internationalen Finanzméarkten Fur
das I Quartal 1996 sind Anleiheemissionen im Wert
von 600 Mill § geplant. Um IWF- und FESAL-Kredite
der Weltbank herrscht weiterhin ein Tauziehen zwi-
schen diesen Institutionen und den ruménischen Behdr-
den.

Gdabor Hunya

AUFSCHWUNG IN KROATIEN NACH
DEM FRIEDENSABKOMMEN VON
DAYTON?

Politische Faktoren erwiesen sich als gréBtes
Hindernis fur den Wirtschaftsaufschwung in
Kroatien. Bei Einhaltung des
Friedensabkommens von Dayton kdnnte
bereits 1996 eine deutliche Erholung
eintfreten,

Die Entwicklung im Jahr 1995 war von politischen Fakto-
ren gepragf: den Offensiven der kroatischen Armee in
Wastslawonien (Mail und in der Krajina (Augustl sowie
dem Friedensabkommen vor Dayton. im Gegensatz zu
den militérischen Erfolgen blieben die wirtschaftlichen
aus: Brutto-Infandsprodukt und Industrieprodukiion sta-
gnierten, der Bausekior erlebte einen weiteren Ruck-

Abbildung 9 Wirtschaftsentwickiung in Kroatien
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schiag (~4%!, die Investitionen waren um nchezu ein
Viertel niedriger als 1994, und die auBenwirtschaftliche
Position verschlechierte sich deutlich, Eine positive Aus-
nahme bildete die seit nunmehr zwei lahren anhaltende
Preisstabilitat; 1995 stiegen die Einzelhandelspreise um
nur 2%, die Erzeugerpreise in der Industrie um 0,7%. Im
ehemals vergesellschafteten Sektor war die Beschafti-
gung weiter ricklaufig (-4,6%); im Dezember 1995
betrug die Arbeitslosenquote 17,6% Die bereits sehr
hohe Zahl der Arbsitslosen wird sich in den kommen-
den Monaten durch rickkehrende Soldaten aus der
Armee, aber auch im Zuge der Privatisierung weiter er-
hehen

Trotz der raschen Aufristung der kroatischen Armee
und wiederholter Militéraktionen blieb das offiziell aus-
gewiesene Budgeldefizit mit 0,8% des BIP weiterhin
sehr niedrig. Dieses Ph&nomen erklart sich u. a. durch
sehr hche kumulierte Zaklungsriickstande (z B. dffentli-
che Auftréige an Unternehmen, die nichi bezahlt wur-
denl, die ihrerseits die liquiditat der Unternehmen stark
in Mitleidenschaft zogen Ende Janner 1996 waren
12,000 insclvente Unternehmen mit Verbindlichkeiten
von 6,3 Mrd. HRK (1,2 Mrd. $} registriert. Das Budget
1996 sieht eine Ausweitung der Mittel fur den Wieder-
autbau und die Infrastrukiur vor, wahrend die Ausga-
ben fir Verteidigung ersimals seit Erreichen der Unab-
hangigkeil gekirzt werden. 1925 wurde noch mehr als
ein Drittel der gesamten Budgetausgaben militdrischen
Zwecken zugefihrt AnlaB zur Besorgnis gibt die Han-
delsbilanz, mit einem Defizit von 2,9 Mrd. $; ausschlag-
gebend fir dieses Ergebnis war die encrme Imporistei-
gerung (+43,5% auf Dollarbasisl bei einer gleichzeiti-
gen Zunahme der Exporte um nur 8,7% Die Entwicklung
im Warenhandel sowie der Einbruch im Tourismus im Zu-
ge der Riickercberung der Krajina schlugen sich auch in
einem Rekord-leistungsbilanzdefizit von 1,7 Mrd. $ nie-
der 11994 Uberschub von 103 Mill. §1. Geruchte tber
eine Abwertung der kroafischen Wahrung, des Kuna,
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Ubersicht 12: Ausgewdhite Kennzahlen der Wirfschafiseniwicklung Kroatiens

Bevalkerung lzur Jahresmitte} in 1000
Brutta-Inlandspradukt nominet Mrd HRK

rzale Verdadesung in %
BIP pro Kopt tzu Wechselkursen} ind

reale Veranderung in Sh
reale Yerdnderung in %

Brutto Indusiriepreduktion

Brutte-londwirtschaftsproduktion”)
reale Yerfinderung in %
raale Yerfinderung in %

Brutto-Anlageinvestitionen
Bawwirtschaf?)

Fertiggestellte Wohnungen in 1 000
Beschaftigte insgesamt Uahresdurchschnitt’] in 1.0CO

Vergnderung in %
Acbeitslose Uahresendstand! in 1000
Arbeitslosenquote UohresendstandH] in %
Durchschnifiliche Netto-Monatsléhngl HEK

reale Veranderung in % netto
Einzethandelsumsatz reale VerGnderung in %
Einzelhandslspreise Verdnderung in %
Erzeugerpreise in der Industrie Veréinderung in %

Staatshaushalt

Eianahmen Mid HRK

Ausgaben Mrd HRX

Saldo Mrd HRK
Geldmenge Uahresendstand!

M2 1Geldmenge i w S Mill HRK
Diskontsatz ohresendstang} in%pa
teistungshilanz®) milt §
Withrungsreserven der Nationalbank ohne Gold Mill 3
Brutta Auslandsverschuldung’ Mill S
Expaorte Mill 5

Chre fribere jugosiowische Teilrepubliken mAll &
Importe Mill $

Ohne frihere jugoslawische Tetlrepubliken Mill 3
Wechselhurs Uahresdurchschnitt] HRK e $

Q: WIIW-Datenbank basierend auf natfionclen Statistken, — T Gemah BiP. — 4 In effektiven Arbeitsstunden™ ~ 3 Ohne privalen Sektar - ¥ In

1990 1992 1993 1994 1995
Vorlaufig
4770 4782 4779 4777 4.800
762 33667 52434 5 540458 86000
35 — 97 — a7 + 038 + )
5114 2660 3058 2935 3425
13 — 146 — 59 — 27 + g3
1nz — 125 — 3l - 0.5
16,2 — 59 - 321 + 161 .
122 - 37 — 105 — 45 - 39
186 78 8.3
15100 1379 11084 10615 10130
34 — 127 — 246 — 42 — 46
1955 2611 2431 Wi s 247 1
114 178 169 70 174
48 333 526 4 12470 18180
162 — 435 - 05 + 144 + 402
74 — 389 — 287 + 132 + 12.5
40R.5 + 6655 + 1517.5 + 6 + 20
4554 + 8252 + 15124 + 778 + 07
547 4 838272 231424 2798038
5549 83144 25988 2869672
— 75 67 6 5459 — 7154
1007 11695 18950 26.394
i8894 345 g5 85
593 823 104 103 — 172
166.8 4164 14050 18975
246270 24383 28215 32466
40194 45975 39038 4240 4 46327
40194 21273 20379 32926 35719
5187 ¢ 44807 46654 52293 7 5099
5187 % 342925 38537 4457 0 a.6600
Q0113 02643 359 4,00 523

i
%

der Beschaffiglen und Arbsitslosen WHWI, —

3 Methodische Anderung ab 1995 — 9 Ab 1992 einschiieblich Transaktionen mit den friheren jugoslawischen Republiken —7) Ohne Antell an den kommerziellen Schulden des friheren Jugosla-

wiegrn

wurden ven der kroatischen Nationalbank wiederholt
mit der Begrindung zurickgewiesen, daP ein solcher
Schritt unmittelbar eine Wiederbelebung der Inflation
zur Folge hatte Der Brutto-Auslandsverschuldung in
Hohe von 3,2 Mrd. $ standen Ende Dezember 1995
Devisenreserven der Natienalbank von 1,9 Mrd $ ge-
geniber igesamter Bankensektor 3,7 Mrd §). Derzeit
sind Verhandlungen Uber einen neuverlichen Standoy-
Kredit des IWF sowie Gesprache mit dem Londener
Club beziiglich der Ubernahme eines Teils der kommer-
zislien Schulden des ehemaligen Jugoslawien im Gan-
ge Eine Finigung mit den Banken ist fir die Gewahrung
never Kredite von groBter Bedeutung

Voroussetzung fur einen Wirschaftsaufschwung ist die
Finhaltung des Friedensabkemmens von Dayton. So
kénnte die kroatische Wirtschaft schon 1996, gestitzt
auf eine Wiederbelebung des Tourismus und verstarkte
Auslandsinvestitionen, um rund 5% wachsen. Mittel-
und langfristig wird die Wirtschattsentwicklung Kroa-
tiens sowohi von seiner Integration in Europa als
auch von der erfolgreichen Wiederauinahme des Han-
dels mit den Nachfolgestaaten Jugoslawiens abhan-
gen.

Hermine Vidovic

WIFO

RUSSLAND: NOCH KEIN WACHSTUM IN

SICHT

Niedrigere Inflation, ein stabiler

Wechselkurs und die Verlangsamung des
Produktionsrickgangs deuten auf ein
baldiges Ende der Talfahrt in Rubland hin.
Fir eine tragféhige Konjunktur sind die
Voraussetzungen noch nicht gegeben.

1995 verzeichnete Rubland erste Erfolge einer Stabili-
sierung der Wirtschatt Dank der restriktiven Fiskal- und
Geldpolitik konnte das Budgetdefizit von mehr als 10%
des BIP im Jahr 1994 auf etwa 3% 1995 gesenkt wer-
den. Die Inflation sank aut Jahresbasis unter 200%. Seit
dem Frihjchr 1995 ist der reale Zinssatz wieder positiv,
Ende 1995 stieg er auf fast 10% pro Manat Der Rubel-
kurs wird durch Interventionen im Korridor gehalten, die
gegenwartige Bandbreite {4 300 bis 5100 Rubel je Dol-
lar) soll bis Mitte 1996 gelten Die Stobilisierung des no-
minallen Wechselkurses hatte trotz niedrigerer Inflation
im Jahresverlauf eine reale Aufwertung des Rubels um
etwa 40% zur Folge — bisher chne sichibare Auswirkun-
gen auf den Aubenhandel
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Ubersicht 13: Ausgewdhlte Kennzahlen der Wirtschaffsentwicklung Rublands

1990 1992 1893 1994 1995

Vorféutig

Bevalkerung ahresendstand! in 1.000 148 543 148.673 148 366 148 306 148 142

Brutto-Inlandspradukt nominall Mrd RUR 644 2 19.005,5 171 510 510,993 1,659 000
reale Verdnderung in % - 30 — 145 - 87 - 126 - 40

BIP pro Kopf tzu Wechselkursen! in$ 7413 664 1240 337 2 460

BIP pro Kopt izu Kaufkraftparitidten laut WIN in § 5706 5120 481% 4215 4263
Brutto-Industrieproduktion reate Verdnderung in % — 01 - 180 — 141 — 209 - 30
Brutto-Landwirschaftsproduktion reafe Verdnderung in % - 36 — 94 - 40 — 120 — 80
Biutio-Anlageinvestitionen reale Verdnderung in % + 0. - 397 - 1é - 240 - 130
Bauwdrtschaft recle Verdnderung in % — 43 — 420 - 70 . - 20
Fertiggestellte Wohnungen in 1.000 1044 0Q 6820 4820 5109 4580

Erwarbstitige insgesamt Uahresdurchschnith in 1000 75325 72071 70852 48 484 &7 000
Verdnderung in % + 02 — 24 - 17 — 33 — 22
Acbeitslose {ahresendstand) in 1.000 5777 8355 16368 23270
Arbeitslosenquote Uchresendstand in% 08 |12 21 32

Durchschnittliche Brutto-Monafslohne in RUR 303 4385 464 260 242 577 535000
reale Verdnderung in % + 90 — 318 + 32 - 72 — 2460
Einzelhandelsumsatze reale Verénderung in % + 05 - 3.5 + 19 + 01 - 70

Verbraucherpreise Verénderung in % + 53 + 1528 + 875 + 307 + 198

Erzeugerpreise in der lndustrie Verdinderung in % + 30 + 2300 + 550 + 340 + 241

Siaotshauvsholt

Einnahmen Mid RUR 159.5 53746 49730 774000 226500

Ausgaben Mrd RUR 1510 59625 57 674 2348000 2754600

Salda Mrd RUR 85 — 8419 — 794 — 627000 — 48 700
Geldmenge Jahresendstand)

M2 M1 plus Terminginlagen)? Mrd RUR 424 6,400 32401 97 800 213800
Refinanzierungszinssatz der Nafionalbank lohresendstand! n%pa 80 210 180 160
tgistungsbilanz Mill § — 4300 4179 6416 4836 12000
Withrungsreserven der Nationalbank einschlieblich Gold Ml $ . 787 4 528 2300 11000
Brytto-Ausfandsverschuidung?® Mill § 56.200 80200 80 OGO 112800 120000
Exporte Mill § . . . 45531 77 342

Ohre GUS-Staaten Mill § 71148 42376 44267 51450 64344
Importe Mill $ . . . 38450 45,401

Ohne GUS-Stagten Mill $ 81751 35984 26807 28337 33266
Wachsellurs lahresdurchschnit RUR je D9 1925 9322 2704 4 554
Kaufkraftpariiat (laut WV RURje § 074 2497 240 06 950.30 2462772

Q. WIPN-Datenbank basierend auf natianalen Statistiken = '} Mit den Verbraucherpreisen deflationierte Bruttaldhne — % Chne cusléndische Deviseneinlagen — 7 Unter der Annahme dald Rub-
land far alle ausstehenden Schulden der friheran UdSSR hoftet

xommen schrumpften um mehr als 10%, die durch-
schnittlichen Realldhne um etwa 26%. Zudem wurde ain
Teil der Ldhne (etwa 10% der Haushaltseinkommen) we-

Die Exporle lohne GUS-Lander] stiegen 1995 (hominell,
auf Dellarbasish um 25%, die Importe lediglich um 17%;
RuBland wies einen Handelsiberschub von fast

30 Mrd. $ aus tetwa 20 Mrd $, wenn man die nicht re-
gistrierten Importe beriicksichtigh 1995 dampfte aus-
schlieBlich die auslandische Nachtrage den Rickgong
der Industrieproduktion {-3%) Llediglich die Eisen-,
Stahl- und Buntmetallindustrie sowie die Dingemittel-
und Erdélindustrie erhdhten 1995 ihre Produktion Der
Output anderer Branchen, vor allem des Maschinen-
baus und der Konsumguterindustrie, ging weiter zuriick.
Der Anteil der Maschinenlieferungen sank von 17,6%
der Exporte im Jahr 1990 auf 6,8% 1995, jener von Me-
tallen stieg im gleichen Zeitraum von 12,9% aut 22%.
Energie bleibt {trotz leichten Ruckgangs der Exporte) mit
mehr als 41% der Exporterldse nach wie vor der wich-
tigste Devisenbringer.

Bei insgesamt sinkendem BIP 4% gegenuber 1994}
verschob sich die Struktur deutlich Der Anteil der Indu-
strie sank auf 26% des BIP im Jahr 1995, jener der
Dienstleistungen stieg auf 48% des BIP 1995 Die Brut-
toinvestitionen sanken 1995 neuerlich um 13%, seit 1990
kumuliert um etwa 70% Auch der private Konsum war
1995 wieder stark ricklaulig: Die realen Haushaltsein-
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gen Zahlungsschwierigkeiten der Betriebe nicht ausge-
zahlt. Die offiziell registrierte Arbeitsiosenquote war mit
3,2% Ende 1995 noch immer gering Idie tatséchliche Ar-

Abbildung 10: Wirtschaftsentwicklung in RuBland
Verdnderung gegen das Vorjahr in %
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Ubersicht 14: Ausgewdhlte Kennzahlen der Wirtschaftsentwicklung der Ukraine

Bevélkerung lHahresendstand! in 1000
Brutto inlandsprodukt nominel Mrd UAK
reale Veranderung in % -
BIP pro Kopf lzv Wechselkursen) in$
BIP pre Kopf zu Kaufkraftparitéten iaut W in$

reale Yeranderung in %
recla Verdnderung in %

Brutte-Indusirieproduktion
Brutto-Landwirischaftsproduktion

Brutte-Anlageinvestitionan reale Verdnderung in % +
Bauwirtschaff raale VerGnderung in % —
Ferfiggestelie Wobnungen in 1000
Erwerbstatige insgesamt ahresdurchschnitt) in 1000
Verdnderung in % —
Arbeitslose Uchresendstand) in 1.000
Arbeitslosenquote lUohresendstand! in%
Durchschnittiche Bruito-Monatslhne!) in UAK
reale Veranderung in %. brutio® +
Einzelhandelsumsatz reale Veranderung in % +
Yerbraucherpreise Veranderung in % +
Erzeugerprelse in der Industrie Verinderung in % +
Staatshauvshalt

Einnahmen Mrd UAK

Ausgaben Mrd UAK

Saldo Mrd UAK
Geldmenge lahresendstand}

M2 M1 plus Termineinlagen! Mrd UAK
Refinanzierungszinssotz der Notianalbank {lahresendstand) in%pa
Leistungsbilanz Mill §
Wihrungsreserven der Nationalbenk ohne Gold MiE $
Brutto-Auslandsverschuidung? Mill $
Exporte® Ml §

Chnre GUS-Staaten’) Mitl $
lmporte] Mitl 3

Ohne GUS-Staatent Mill $
Woechsebkurs Hahresdurchschnitt) UK je 3
Koulrottparitat laut Wik UAK je $

1990 1992 1993 1594 1995
Vorldulig
51944 4 S22441 521144 517220 51 300
167 5033 148 300 1137 794 5300000
246 — 137 — 142 - 230 — 118
4722 3294 481 563 701
4407 3663 3241 2388 2349
oo — 6.4 — BO - 73 — 15
37 — 83 + 1.5 — 6.5 — 100
19 — a9 — 103 ~ oap - 350
31 - 57 - 87 - 81 .
2503 2265 1869 14,5 1106
25377 3 24 4850 239237 230250 225000
a5 — 20 — 23 — 38 — 23
705 839 822 1269
0.3 03 03 046
250 6372 155142 1375.450 8133 §0¢
95 — 37 — 547 — i06 + Y
120 180 - 350 - 13,6 — 132
43 + 12100 + 530 + 2910 v 70
45 + 23406 + 446673 + 9010 + 4520
1.695 56.826 531381 2044 268
2325 66 100 445 348 2 448 594
— 430 — Q%4 — 113967 —404 326
131 2522 47 365 318758 666 440
804 2400 268 8 1104
- 62 — B — 1395 — 1280
£ 133 544 1 075
3513 4214 7167 8143
. . . 10 305 11289
13 500 3774 3223 4486 553
. . 10305 10716
16,600 2219 2652 2508 38s1
0.59 2049 479575 31899 147 230 5
073 2630 87803 8 499 43 987

Q: WHW-Datenbank basierend ouf nafionclen Statistiken. Bis 1992 in Rubel, danach in Karbowanez. — I Chne privaten Sektor — 3 Mit dem Verbroucherpreis deflationierte Brutfoldhne - 9 Ein-
schlieBlich Transakfionen mit den GUS-Staaten — 4 Ohne Anteil [16.37%] an den Schulden der friiheren Sowjetunion - % Offizielle GUS-Daten

beitslosigkeit wird wesentlich hdher — aut mehr als 8% —
geschdtzil

Die Abschwdéchung der Inflation, die Stabilisierung des
Wechselkurses sowie die Veriangsamung des Produk-
tionsriickgangs weckten Ende 1995 gewisse Hoffnungen
auf eine baldige Erholung der Wirtschaft. Die optimisti-
schen Erwartungen waren allerdings verfriht: Zwar blieb
die Inflation Anfang 1994 mit etwa 3% pro Maonat relativ
niedrig, doch die Produktion sank weiter Wegen weit un-
ter dem Voranschiag bleibender Stevereinnchmen bahnt
sich erneut sine Budgetkrise an Mit einem Wachstum der
Wirtschaft kann 1996 kaum gerechnet werden; selbst
eine Stagnation wire schon ein Erfolg angesichts der
schwierigen strukturellen, institutionellen und politischen
Probleme, die bislang ungelést blieben Auch der private
Sektor, der nach einer umstritienen Privatisierung inzwi-
schen mehr als 30% des russischen BiP erzeugt, kann
schwer als Wachstumsmotor fungieren Fur eine tragiahi-
ge Konjunktur sind in Rubland die Voraussetzungen noch
nicht gegeben. Der Ausgang der bevorstehenden Prasi-
dentschatiswahl wird weder die schwierige Wirtschafts-
lage noch die Lésung der zahlreichen ausstehenden Pro-

bleme entscheidend beeinflussen.
Peter Haviik

WIFO
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VERLANGSAMUNG DER TALFAHRT IN
DER UKRAINE

Trotz enormer kumulierter Rickgdnge der
Produktion von Industrie und landwirtschaft
sowie der Investitionen durfte sich die
Wirtschaftsentwicklung in der Ukraine
allmahlich stabilisieren. 1996 soll die ,,groBe
Privatisierung” ernsthaft in Angriff
genommen werden.

Auch 1995 sank das Brutta-Inlandspredukt der Ukraine
weiter 1—11,8%I, ailerdings weniger rasch als in den
lahren zuvor 11994 -23%, 1992 —14,2%). Die Abnahme
der Preduktion verlangsamte sich auBerdem gegen lah-
resende. Das gibt zur Hoffnung AnlaB, daB die Wirt-
schaft der Ukraine ihre Tolfehrt vielleicht schon Ende
1996 beenden wird

Die Agrarproduktion fiel 1995 weniger als angenom-
men, die Angaben schwanken jedoch zwischen —10%
nach offizieller GUS-Statistk und -4% nach anderen
offiziellen Statistiken. Die statistisch erfalbte Industrie-
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Abbildung 11: Wirtschafisentwicklung in der Ukraine
Verdnderung gegen das Vorjahr in %

30 - 6000
25 + i
20 - R l

15 -

Ise

BIP, Industrieproduktion
; o o
—+
Verbrauchergrel

-20 (

25 |

.30 ¢

1990 193 1662 1993 1994 1995 1996 1997
Vorlaufig Prognose

BIP Industrieproduktion - - - Verbraucherpreise

produktion ging ebenfalls weiter zuriick Inach offiziellen
GUS-Statistiken —11,5% und nach anderen offiziellen
Quellen —17%), und zwar vor allem zu Jahresbeginn;
danach erreichte die Produktion ziemlich konstant rund
40% des Niveaus von 1990 Interessanterweise war die
Stromproduktion — ein guter Indikator fur private, nicht
von der offiziellen Statistik erfabte Wirtschaftsakiivita-
ten — in den ersten neun Monaten 1995 um nur 4%
niedriger als im Vergleichszeitraum des Vorichres.

Trotz stark sinkenden Praduktionsvolumens vollzag sich in
der Ukraine in der vergangenen lahren ein bemerkens-
werter Umstrukturierungsprozeb weg ven der Produk-
tionsstruktur unter Sowijetherrschaft: Der Anteil der Ma-
schinenindustrie an der Industrieproduktion war Ende
1995 nur noch halb so hoch wie 1990 114,4% gegenuber
29,9%), und der Anteil der Energieerzeugung leinschlieh-
lich Erddl und Erdgasl erhdhte sich von 16% aut 23,7%.
Wie in RuBland trafen Importsubstitution und sinkende
Realeinkommen die Leichtindustrie relativ am stérksten,
ihre Produktion ist gegenuber 1990 am stérksten gefallen.

Die Megainflation ging 1995 deutlich zurock: Der An-
stieg der Verbraucherpreise betrug im Johresdurch-
schnitt zwar noch 377%, die Veranderung zwischen
Janner und Dezember war jedoch viel geringer.
Beeintrachtigt wird die Entwicklung vor allem durch die
stockende Privatisierung, die enorme Kapitattlucht und
die hohe Verschuldung. Die ,grobe Privatisierung”, ein
wichtiger Purkt in Prasident Kuchmas Wirtschaftspro-
gramm far 1995, fand nicht statt, lediglich eine gréBere
Zah! kleinerer Unternehmen wurde privatisiert. Insge-
samt und pro Kopf ist die Zahl der privatisierten Einhei-
ten in der Ukraine nur etwa halby so hoch wie in RubB-
land. 1996 soll die grobe Privatisierung nun tatséchiich
in Angriff genommen werden Bisher wurden 103 grobe
Unternebmen fir die Privatisierung mit ausiéndischer Ka-
pitalbeieiligung ausgewahlt. Damit will die Ukraine eine
JFall-zu-Fall”-Privatisierung wie Rubland betreiben.
Das Volumen der Direkt- und Partfolioinvestitionen ist bis-
her sehr gering. Nach Angaben des IWF betrugen die Di-
rekfinvestitionen 1995 kumulier: rund 500 Mill. §, 1995
wurden 120 Mill. § investiert Dem steht jedoch eine ku-
mulierte Kapitalflucht von rund 12 Mrd. $ gegeniber Die
Wirtschatt der Ukraine hangt stark von Erdélimparten aus
RuBland und Erdgasimporten aus Turkmenistan ab und
gerdt trotz hoher Standby-Kredite des IWF immer wieder
in Zahlungsschwierigkeiten. Nach ukrainischen Angaben
betrug die Gesamtverschuldung Ende 1995 8,1 Mrd. $.
Fir 1994 rechnen oplimistische Prognosen mit einem
Rickgang des BIP um nur 1%, fir 1997 ist ein Anstieg
um 4% denkbar Im Frihsommer 1996 entscheidet der
'WF uber die Aufrahme von Gesprachen mit der Ukzai-
ne tber eine ,Extended Fund Facility”, wie sie bereits
mit RuBland ausgehandelt ist, fir die Jahre 1997 bis
1999 im Umfang von 3 bis 4 Mrd § Die Wirtschaftsent-
wicklung in der Ukraine wird auch stark von den weite-
ren Entwicklungen in Rubland beeinfiubt,

Helen Boss, Waltraut Urban

Transitional Recessions Overcome in the CEECs, but nof yet in the CIS Republics — Summary

All CEECs, with the exception of Hungary and Croa-
tia, performed well in 1995 GDP rose by 5.5 percent
on average Private consumplion and gross investment
were essential in inducing growth inflation was fall-
ing, although remairing still high according to We-
stern siandards in most countries, especially in Ro-
mania and Bulgaria, but also in Hungary and Potand.
Budget deficits were either quite low and under con-
trol or otherwise apparently compatible with contin-
uing disinflation Rising profits became a major source
of financing investment The expansion in output was
due to high productivity gairs; unemployment rates
decreased only slightly. Exporis and imports were ris-
ing faster than GDP, indicating growing international-
ization of the CEECs Although imports were generally
increasing faster than exports, current account deficits

did not detericrate as much and were largely com-
pensated by capilal inflows — direct investments, but
also short-term speculative capital In general the
currencies in the region appreciated in real terms.

In 1996 the slowdown of economic growth in the EU
might have a dampening effect on CEEC exports. The
WIIW forecast for 1996 and 1997 indicates a conver-
gence of growth rates in the individua! CEECs to about
5 percentp a GDP growth will be slightly slower than
1995 in most countries, with the important exception of
Hungary, after successful stabilization, and Croatia,
ofterthe peacetreaty of Dayton. Inflationwill continue to
decline. Unemployment will decrease only moderately
and remain on high levels. Russia may arrest the decline
in 1996 and resume growth in 1997, as might Ukraine
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