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I RASCHER AUFSCHWUNG DER
WELTWIRTSCHAFT — LANGSAME
ERHOLUNG IN EUROPA

Die europdische Konjunktur erholt sich nur langsam. Die Bemu-
hungen zur Einhaltung der Konvergenzkriterien zwingen die
meisten EU-Staaten zu restriktiven fiskalpolitischen MaBnahmen.
Weéhrend die Inflationsgefahr bis auf weiteres gebannt ist,
bleibt die Arbeitslosigkeit in Europa hoch. Dagegen verzeichnen
die USA einen Boom mit steigender Beschdftigung und
sinkender Arpeitslosigkeit. In Japan belebt sich die Wirtschaft
nur allméhlich. Die Wachstumsaussichten fir die Ldnder Ost-
Mitteleuropas sind méaBig. Die Weltwirtschaft insgesamt durch-
IGuft gegenwdrtig aber — vor allem infolge der Entwicklung auf
den dynamischen asiatischen Mérkten — einen raschen
Aufschwung.

Die Weltwirtschaft hat sich nach einer spirbaren Abschwachung 1995 im
Laufe des Jahres 1996 deutiich erholt, die Wachstumsrate des realen Brutto-
Inlandsproduktes Gberschritt mit 4% wieder leicht den i@ngerfristigen Durch-
schnift Fir 1997 und 1998 pregnostiziert der Internationale Wéhrungsfonds
(IMF) jeweils ein Wachstum der Weltproduktion von 4,4% Es gibt derzeit kaum
Anzeichen, dabB der weltweite Konjunkturzyklus bald in einen Abschwung min-
den wiirde. Die Inflationstendenz bleibt méBig, da ein noch nie gekannter poli-
tischer Wille zur Preisstabilitét vorliegt. Dasselbe gilt fir die Absicht, Budgetde-
fizite und Staatsschulden zu reduzieren. Diese politische Haltung sollte bewir-
ken, dab die realen langfristigen Zinsen deutlich sinken und so die private Inve-
stitionstatigkeit stimulieren. Die Wechselkurse der wichtigsten Industriestaaten
scheinen sich in letzter Zeit stérker als zuvor ihren Gleichgewichtswerten anzu-
néhern.

Trotz dieser insgesamt gunstigen Aussichten fir die Weltwirtschaft bestehen
doch erhebliche regionale Unterschiede Waéhrend in den USA, in GroBbri-
fannien und Japan das inflationsfreie Wirtschaftswachstum anhaltend hoch
und robust ist, erholt sich die Komjunktur in Kontinentaleuropa nur sehr zag-
haft. Die Wachstumsaussichten fir Osteuropa reichen nicht aus, um den
Transformationsprozeb rasch abzuschlieBen und das Einkommensniveau die-
ser Lander in absehbarer Zeit an jenes der Industriestaaten heranzufihren
Die dynamischen asiatischen Markte befinden sich seit 1996 in einem leichten
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Abbildung 1; langfristige Zinssdize
In %

Abschwung, durften aber bis 1998 wieder ein Wachs-
tum von knapp uber &% erreichen. In Afrika steigt das
Produktionswachstum auf 4%% 1997 und 1998 Das
Woachstum des Welthandels durfte sich nach dem
Knick 1996 in den nachsten Jahren wieder beschleuni-
gen.

ASYNCHRONER KONJUNKTURVERLAUF
IN DEN USA, JAPAN UND EU

Die Konjunkturdynamik veriief in den letzten Jahren in
den USA, in Japan und Europa keineswegs synchron.
Wahrend ein hoher Gleichklang zwischen der Entwick-
lung in den USA und in GroBbritannien besteht, verhalt
sich die Wirtschaft sowohl in Japan als auch in Konti-
nentaleuropa (EU-Durchschnittl antizyklisch zu jener in
den USA Besonders ausgepragt war dies Anfang der
neunziger Jahre (Konjunkiurtief in den USA 1997, in Ja-
pan und Europa erst 1993), etwas abgeschwécht Mitte
der neunziger Jahre {Tiefpunkt in den USA 1995, EU
1996, Japan erwartet eine Abschwéchung fur 1997
Diese Asymmeirie im Konjunkturverlauf ging in Europa
jeweils auf ,exogene” Ereignisse zurick: Anfang der
neunziger lahre verschalffte die deutsche Wiederverei-
nigung Deutschland und seinen Haupthandelspartnemn
eine Sonderkonjunktur, Seit Mitte der neunziger Jahre

Ubersicht 1. Wirtschaftswachsfum

Brutto-inhandspradukt

Gewichi') 1995 1996 1997 1998
Yerdnderung gegen das Voriahr in %

Grobe Industrigfénder 8046 + 20 + 23 + 25 + 23
USA 7 + 20 + 24 + 34 + 20
lapan 168 + 14 + 36 + 23 + 28
Deutschiand 2.5 + 19 + 14 + 20 + 25
Frankreich &7 + 22 + 13 + 20 + 25
Italien 4.1 + 30 + 08 + 10 + 20
GroBhritannign 55 + 25 + 22 + 28 + 25
Kanada 33 + 23 + 15 + 33 + 30
Kleine industrielander 154 + 30 + 27 + 30 + 30
Spanien 28 + 28 + 23 + 28 + 30
Auvsiralien 18 + 37 + 40 + 33 + 38
Niederlande 7 + 21 + 27 + 30 + 33
Schweden 13 + 34 + 11 + 148 + 23
Schweiz 12 + a1 — 07 + 03 + 18
Balgien 11 + 19 + 14 + 23 + 25
Torkei g9 + 70 + 7.5 + 58 + 50
Osterreich a9 + 18 + 10 + 14 + 22
Danemark 08 + 27 + 22 + 28 + 30
Norwegen 07 + 33 + 48 + 35 + 30
Finnland Q7 + 4.5 + 32 + 45 + 35
Griechenland 05 + 20 + 26 + 30 + 30
Portugal 04 + 19 + 29 + 30 + 33
Irland 03 +107 + 72 + 70 + 68
Neuseeland 03 + 27 + 17 + 28 + 30
tuxemburg 01 + 32 + 39 + 38 + 40
istand oo 4+ 12 + 57 + 45 + 38
Summe 5% + 22 + 23 + 28 + 25
Karea |9 + 90 + 71 + 50 + 60
Meniko 15 — 62 + 51 + 55 + 43
CECD insgesamt?] 1300 + 22 + 25 + 28 + 25
OECD-Furopa 411 + 25 + 18 + 23 + 25
EU 382 + 25 + 15 + 23 + 25
EFTA 20 + 13 + 14 + 20 + 23

Q: OECD nationale und eigene Schatzungen ~ 11 1n % des BIP der OECD 1995, - 2 Fin-
schileBfich Koreas. Mexikos, Polens Ungarns und Tschechiens

bewirkten die simultanen Anstrengungen der meisten
EU-Staaten, die Konvergenzkriterien fir die Teilnahme
an der Wahrungsunion zu erfillen, eine Damptung der
Infandsnachfrage

Der unterschiedliche Wachstumsverlaut in den USA und
Europa spiegelt sich auch aut dem Arbeitsmarkt: Waéih-
rend die Arbeitsiosenquote in den USA seit dem Héhe-
punki 1992 (in GroBbritannien seit 1993 stetig sinkt,
stieg sie in der EU bis 1994 auf das héchste Niveau der
Nachkriegszeit Interessanterweise stagniert die Ar-
beitslosigkeit in der EU seit dem Inkrafttreten des restrik-
tiven Budgetkurses threr Mitgliedstaaten. Diese Entwick-
lung ist teilweise auch eine Folge der Wechselkursdis-
paritdten seit 1992/93, die Grobhritannien und Italien
auf Kosten der anderen EU-Staaten deutliche Vorteile
sowoh! im Wirtschaftswachstum als auch in der Lei-
stungsbilanz verschafft hatten. 1996 kehrte sich diese
Entwicklung um. Die Inflation schwdéchte sich seit threm
Hahepunkt im Jahr 1990 sowohl in den USA als auch in
Japan und Europa ab und konvergiert voraussichtlich
bis 1998 aut niedrigem Niveau.

ln den USA dirfte durch das Anfang 1997 uberro-
schend hohe Wachsium [+ 5%% im | Quartal} die Pro-
gnose fir den Jahresdurchschnitt 1997 von 3% gut ab-
gesichert sein. Die Expansion ist vorwiegend von einer
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Ubersicht 2: Konvergenzkriterien fir die Teilnahme an der Wirfschafts- und Wihrungsunion

Preisstabilitat, Inflationsrate Finanzierungssaldo des Staatsschuld brutto Langfristiger Nominalzinssatz ~ Wechselkurse im EWS  Alle Kiiterien

Verbraucherpreisindex!) Gesamfstaafes lnnerhalb  Tellnchme am  erfulld)
normaler”  Wechselkurs.
Bandbreiten mechanismus
1994 1997 1998 1996 1997 1998 1996 1997 1998 1996 1697 1998 1995/96 1996 1997
in% In % des BIP In % des BIP In%

Belgien 2.1 19 19 —34 —27 —23 1330 1267 1232 65 56 58 Ja Iz ja
Danemark 2.1 24 25 —14 03 03 792 672 443 72 42 &4 Ja Ja Ja¥
Beutschland 1.5 1¥:] 12 —38 —30 —27 07 18 619 42 56 58 Ja ta la
Griecheniond B2 50 48 —74 —49 —34 1ma 1083 1049 140 10.8 27 Nein Nein Mein
Sparien 35 23 22 —44 —30 —27 694 481 672 87 5.4 6.6 Ja la Ja
Frankreich 20 16 17 —41 —30 —30 562 579 589 63 54 58 la la la
lrlond 14 20 25 —09 —10 —12 728 483 643 73 64 63 la Ja Ja
Itearlian 39 23 22 —67 —32 -39 1237 122 4 1207 %2 70 69 Nein Jart Jo i@
luxemburg 14 17 19 18 1.1 10 64 65 48 63 60 50 la Ja Ja
Nizderlande 2.1 24 232 —24 —23 —18 785 762 742 62 56 58 Ja ia Ja
Usterreich 12 20 19 —39 —30 —29 7Q0 58.8 488 63 56 58 Ja Ja Ja
Porlugal 31 25 23 —41 —30 —28 456 &4 1 629 84 &5 8.5 Ja la la
Finnland 0.6 09 14 —26 —19 —06 587 592 58.6 70 59 5.0 Nein Jat la
Schweden 07 o7 7 —34 —25 —-17 77 765 747 80 &7 &7 Nein Nein Nein
GroBbritannien 24 22 25 —44 —29 —i4 545 547 538 78 75 75 Nein MNein Nein¥
EU 15 25 2.1 21 —43 —29 —25 732 749 723 72 62 63
Referenzwerte [EGY] 24 26 31 —30 —30 —30 400 400 400 21 81 82

Q: Europdiische Kommission, Wirtschaftliche Vorgusschitzungen, Frishjohr 1997 laut At 109 EGY EGV . .. EG-Verirag, EUV ... Vertrag Uber die Europdische Union {,Maastricht-Vertrag®l,
EWS5 . . . Europdisches Wahrungssystem. — ) Zur Bewertung der Konvergenzkritesien wird ein gigener harmonisierter” VPT varwendet. der derzeit aoch nicht vordiegt. ~ 2 In der Interpratation des
Art. 104¢ Abs. 2 EGV. —3 Fir Danemark und Grobbritannien gilt eine . Opting-out”-Regelung [Protokolle 11 und 12 EUV) — 4 Finnland nimmt seit 12 Oktober 1994 ltalien seit 24 November 1996
wieder am Wechselkursmechanismus teil

VORBEREITUNG AUF DIE WAHRUNGS-
UNION PRAGT KONJUNKTUR IN DER EU

kraftigen Inlandsnachfrage gefragen. Heohe reale ver-
ligbare Einkommen und ein robustes Verlraven der
Konsumenten stimulierten den privaten Konsum Nied-
rige Zinsen induzierten bisher ein Uberdurchschnitilich
hohes Investiionswachstum Angesichts der Gefahr
einer Uberhitzung der Konjunktur mit steigenden Infla-
tionserwartungen schlégt die Geldpolitik seit dem Frih-
jahr einen etwas restriktiveren Kurs ein. Die mit steigen-
den Zinsen verbundene Starkung des Dollars wird das
Wachstum sowohl der Exporte als auch der Brutto-An-
lageinvestitionen dampfen. Fir 1998 wird daher mit
einer leichten Konjunkturabschwaéchung gerechnet Die
auberordentlich kraftige Dynamik der Wirtschaft trug,
verbunden mit einer hohen Flexibilitar auf dem Arbsits-
markt, sowohl zur Schaffung von Arbeitsplétzen als
auch zu einer deutlichen Verringerung der Zahl der Ar-
beitslosen bei Angesichts der Wachstumsverlangsa-
mung kommt diese Entwicklung néchstes Jahr zum Siill-
stand

Die Konsolidierungspolitik der EU-Staaten
démpft ihre Binnennachfrage, der erhoffte
Aufschwung sollte von der Exportnachfrage
kommen. Mit den Vorbereitungen auf die
Wiihrungsunion stellte sich eine erstaunifiche
Konvergenz von Zinsen, Inflation und
Budgetsalden ein.

Trotz beachtlicher Fortschritte missen die meisten EU-
Staaten weiter erhebliche Anstrengungen unternehmen,
um die Konvergsnzkriterien for die Teilnahme an der
Wahrungsunion zeitgerecht zu erilllen Wéhrend die
Kriterien bezlglich Inflation und langfristiger Zinsen (mit
Ausnahme Griechenlandsl unproblematisch sind, berei-
ten die Fiskalkriterien Schwierigkeiten Der Europdische

In fapan war der Konjunkturverlauf in den letzten Jah-
ren sehr atypisch Vom Tiefpunkt 1993 erholte sich die
Wirtschaft uniiblich langsam und schloB erst 1996 mit
einem Wachstum von 3,6% an die Dynamik friherer
Jahre an. Einer der Hauptgrinde der Nachfrageschwia-
che war die starke real-effektive Aufwertung des Yen,
die sowohl den Leistungsbilanziberschup deutlich ver-
ringerte als auch den Beitrag der Nettoexporte zum
BIP-Wachstum démpfte Als Folge von Nachirage-
schwéche auf dem Giitermarkt und leicht steigender
Arbeitslosigkeit verringerte sich die Inflation auf —0,3%
1995. Eine restriktive Fiskalpolitik und eine kaum gelok-
kerte Geldpolitik durften 1997 nur ein Wachstum von
2%% zulassen. Fir 1998 wird eine geringe Beschleuni-
gung auf knapp 2%% erwartet

WIFO

Rat in der Zusammensetzung der Staats- und Regie-
rungschefs entscheidet mit qualifizierter Mehrheit im
Fruhjahr 1998 auf Datenbasis 1997, welche Lander am
1. Janner 1999 an der Wirtschafts- und Wéahrungsunion
teilnehmen kdnnen. Aufgrund der jungsten Prognosen
der Eurcpdischen Kommission (Ubersicht 2) dirfren mit
Ausnahme Griecherlands und Italiens alle EU-Staaten
das Defizitkriterium (Finanzierungssalde des Gesami-
staates nicht mehr als 3% des BIP) emreichen. Das
Staatsschuldenkriterium (nicht mehr als 60% des BIP)
Uberschreiten die meisten Lander zwar noch, doch gilt
hier auch eine hinreichende Anndherung an den Refe-
renzwert schon als Erfullung. Unter Berucksichtigung
des Wechselkurskriteriums (Teilnahme am Wechselkurs-
mechanismus des EWS zwei Jahre vor Beginn der
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Abbildung 2: Die Entwickiung vorn FEWS-Wéthrungen
ECU je landeswdhrung, Janner 1992 = 100
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Ein Anstieg der Indizes bedeutet Aubwerlung ein Riickgang Abwertung der Wishrungen
gegenlber dem ECU

WWUN und der Opting-out-Regel fiir Danemark und
Grobbritannien waren — wenn diese Prognosen eintref-
ter und ltalien pardoniert wird — 10 bis 1) lénder be-
rechtigt, an der WWU teilzunehmen. Diese optimisti-
schen Prognosen, die von anderen internationalen Stel-
len {OECD, IMF nicht geteilt werden, setzen voraus,
dab die Mitgliedstaaten der EU auch heuer massive An-
strengungen unternehmen, um den Staatshaushalt in
Ordnung zu bringen

Jene lander, die die grihten KonsolidierungsmaPBnah-
men setzen mussen (z B ltalien!, erwarten eine schiech-

Ubersicht 3: Arbeitslosenguote und Inflation

Arbeitslosenguote | Verbraucherpreise?
1995 1996 1997 1998 1995 1996 1997 1998
fn % Veranderung gegen das Vorjahr
in %

Grobe Industrieldnder 67 68 468 4B 4+ 23 + 22 + 25 + 25
LISA 54 54 53 55 + 28 + 29 + 30 + 33
Japan 31 34 33 33 —03 —01 + 13 + 08
Deutschlard 82 90 9B ®5 4+ 19 4+ 15 + 18 + 20
Frankreich & 122 125 120 + 18 + 20 + 15 + 18
ttalien e 120 120 118 + 52 + 40 + 23 + 23
Grofibritannien 88 a8z 48 43 + 34 + 24 + 23 + 25
Kanada @5 97 25 93 + 22 + 146 + 18 + 18

Kleine Industriefander 105 103 100 95 +140 +122 +110 + 98
Spanien 229 222 215 208 + 47 4+ 36 + 23 + 23
Australien 86 84 B3 78 + 46 + 26 + 20 4+ 28
Niederlande 70 446 60 55 + 19 + 21 + 25 + 23
Schweden 2 100 100 %8 4 25 +05 +08 + 18
Schweiz 33 40 45 43 + 18 + 08 + 13 + 13
Belgien %9 98 95 90 + 14 + 21 + 20 + 20
Torkei 75 63 60 58 4891 4804 +720 +620
Usterreich 39 44 44 43 4+ 22 + 19 + 19 + 18
Dinemark Zb 60 53 48 + 21 4+ 21 + 25 + 25
Narwegen 50 50 48 45 + 25 + 13 + 28 + 30
Finnland 166 157 140 130 + 10 + 06 + 10 + 15
Griechenland 21 90 %0 90 + 89 + 82 + 460 + 48
Partugal 73 073 70 70 +41 4+ 31 425 + 23
Irland 124 123 18 M5 + 26 + 17 + 20 + 25
MNeuseeland 63 61 &0 60 4+ 38 + 23 + 20 + 18
Luxemburg 29 31 33 33 4+ 19 + 14 + 18 + 20
Island 50 43 38 35 4+ 17 + 23 + 23 + 30

OECD insgezamt 75 76 75 73 + 54 4+ 49 + 43 + 40

CECD-Eurepa’™ 105 106 W05 100 4 31 4+ 24 + 20 + 23

EU 04 109 103 103 4+ 31 + 25 + 20 + 2

EFTA 40 44 45 43 + 20 + 10 + 18 + 20

Q: OECD, nationale und eigene Schatzungen. — 'in % der Erwerbspersonen. — % Ce

wichiung mit Anteilen am privaten Konsum zu Kaufkreftparitéiten — 3 EinschlieBlich Mexi
kos — 4 Ohne Tirkei

tere Wachstumsentwicklung als Lander (z. B. GroDbri-
tannienl, die solcher Anstrengungen nicht bedurfen Per
Saldo wird die EU im Durchschnitt daher im Vergleich zu
den USA 1997 einen nur méhigen Autschwung erleben.
Dieser resultiert im wesentlichen aus den ginstigeren
Exportchancen der gegeniber dem Dollar in den letz-
ten eineinhalb Jahren abwertenden Hartwdahrungslan-
der. In Erwartung einer Teilnahme an der WWU kehrte
unter den EU-Staaten Wechselkursdisziplin ein, nach-
dem zuvor 11992/1995) Turbulenzen auf den Devisen-
markten das Bild gekennzeichnet hatten Die EU insge-
samt rechnet sowohl aufgrund der verbesserten Ex-
porichancen als auch weger der durch die fiskalpoliti-
sche Restriktion ausgeldste Senkung des Zinsniveaus mit
einem Wiederanspringen der Investitionskonjunktur.
Diese optimistischere Stimmung spiegelt sich auch in
den Umfragen der Industrie.

DEUTSCHLANDS KONJUNKTUR IM
BANNE DER MAASTRICHT-KRITERIEN

Das langsame  Ingangkommsen der Konjunktur in
Deutschiand ist vor allem eine Folge der giinstigen mo-
net@ren Rahmenbedingungen (relativ niedrige Zinsen!
und einer tendenziellen Abwertung der DM gegenuber
dem Dollar und anderen Weichwdhrungen in Europa
Cies und das Anziehen der Konjunktur in den Nachbar-

388 MONATSBERICHTE 4/1997 WIFO




INTERNATIONALE KONJUNKTUR

Jandern belebten den Export und die Investitionsiétig-
keit. Die Wirtschaftspolitik steht heuer im Banne der
Maastricht-Kriterien. Jungste Steuerschatzungen lassen
waitere fiskalpolitische Restriktionen befirchien, um den
Referenzwert fur den Finanzierungssaldo des Gesami-
staates von 3% zu erreichen Insbesondere die anhal-
tend triste Lage auf dem Arbeitsmarkt (die nach Gber-
einstimmender Meinung stark strukturellen Charakter
autweist) macht hohe Transferzahlungen notwendig,
die wiederum in anderen wichtiger Bereichen (z B. In-
vestitionen) wachstumsddmpfend eingespart werden
missen Deutschlands Wirtschaft wird heuer mit rund
+ 2% etwas weniger rasch wachsen als die der EU im
Durchschnitt Dabei wird Westdeutschland etwas dy-
namischer eingeschatzi als Osideutschland. Fir 1998
wird bei anhaltend positiver Exporterwarfung und nicht
steigenden Zinsen eine leichte Beschleunigung des BIP-
Wachstums auf 2/4% erwartet Einziger lichtblick sind
die niedrige Inflationsrate und die Aussichten auf eine
deutliche Verbesserung der Leistungshilanz,

ARBEITSMARKTPROBLEMATIK IN
EUROPA UNGELOST

Die Arbeifslosigkeit bleibt in Europa anhal-
tend hoch. Dagegen entwickelt sie sich in
den USA stark zyklisch: Im jungsten
Aufschwung sank sie auf ein Rekordtief. Die
Unterschiede zwischen Europa und den
USA ddrften groBteils strukturbedingt sein
funterschiedliche Flexibilitét des Arbeifs-
marktes).

In den USA entwickein sich sowoh! die Beschéaftigung
als auch die Arbeitslosigkeit befriedigend — letztere
sank auf den niedrigen Wert der letzten 23 Jahre. In
Europa wird die Arbeitslosenguote zunehmend zur
Hauptsorge der Wirtschaftspolitik: Zum einen stieg sie
1994 im EU-Durchschnitt auf ein Rekordniveau von iiber
11%, zum anderen scheint sie nur wenig dem Konjunk-
turverlaut zu folgen,

Zu dieser ungleichgewichiigen Entwicklung zwischen
den USA und Europa tragen zahlreiche Faktoren bei
Grundsétzlich ist der Arbeitsmarkt der USA viel flexib-
ler, die Beschaftigten zwischen den Bundesstaaten viel
mobiler als innerhalb der Mitgliedsiaaten der EU Dal
es auch Ausnahmen vom allgemeinen Trend in Europa
gibt, belegt die Entwicklung in GroPBbritannien. Hier
sank die Arbeitslosenquote seit dem Héhepunkt 1993
([10%%] auf knapp &%% 1997 und konvergiert mit der
Entwicklung in den USA. Damit verléult nicht nur die
Konjunktur des Gutermarktes gemessen am Wachstum
des realen BIP) zwischen beiden Léndern synchron, san-
dern auch jene des Arbeitsmarkies Eine grundlegende

Ukbersicht 4. Entwicklung des Welthandels

1995 1996 1997 1998
Veranderung gegen das Varjahr in %
Welthandel, real + 9k + &k + 7% + 7h
Industrielénder
Exporte + Bi + 6 + 7H + 7%
Importe + 74 + ¢ + 74 + 74
Intra-OECD-Hands| (Durchschnite
Exporte/Impartel + &% + 5§ + 7% + 7%
QPEC
Exporte + 4% + 7 + 64 + 5k
Importe + 6% + 6 + 3n + 4%
Sonslige Entwickiungsfander
Exporte + 13 + B + 6k + 7h
importe + % + 8% + &% + 9%
Ostevropa und GUS
Exporte + 16% + 4% + 7 + 7k
Importe + 20% + 3 + 5% + 4l
Mrd &
Leistungsbilanzsaldo
CQECD-lander't ] — 55 — &3 — 44
USA —148 — 165 —188 --200
Japan 110 [ [i%] 112
Dautschland — 21 — 18 — 15 — 4
OECD-Europa 74 86 92 98
OPEC-lander — 9 22 30 30
Sonstige Entwickiungsiander — 73 — 89 — %8 —107
Osleuropa und GUS 3 5 5 7
Welfd — 80 —117 —125 —119

Q: OECD. - ) EinschlieBlich Karaas, Mesikos, Polens, Ungarns und Tschachiens. — 2 Welt
{Statistische Diferenzl: QECD OPEC. sanstige Entwicklungslander (Nicht-OPEC). Osteu-
ropa und GUS

Anderung dieses Musters ist in naher Zukunft nicht zu
erwarten in der EU wird die Arbsitslosigkeit hoch blei-
ben. Ausnahmenr sind Grobbritannien, die Niederlande,
Danemark und Irland. Der Zwang zum Sparen be-
schrankt die Maglichkeit der sifentlichen Haushalte zur
Arbeitsbeschaffung lselbst im Rahmen der von der EU-
Kommission initierten ,Transeuropdischen Netze”).
Auch die Aufnahme eines neuen Beschaftigungskapitels
in der Maasiricht-Vertrag Il wird dieses Problem nicht
l6sen

KAUM GEFAHR EINES INFLATIONS-
AUFTRIEBS, MASSIG SINKENDE ZINSEN

Niedrige Rohstofforeise und eine restriktive
Fiskalpolitik ddmpfen den Inflationsaufirieb
in den meisten Industriestaaten. Die Konver-
genzbemihungen in der EU durften die
Inflationsgefahr nachhaltig bannen. Die
kollektiven Anstrengungen der Industrie-
staaten, ihre Neuverschuldung zu bremsen,
erzeugen einen Druck ouf das Zinsniveau.

Die bewubte Bekdmplung der Inflation in den einzelnen
OECD-Slaaten &bt wie die kraftige Enfwicklung der
meisten Rohwarenpreise infoige gedampfter Nachfrage
eine nachhaltig schwache Inflationsentwicklung erwar-
ten. In manchen Landern erreicht die Inflationsrate hi-
storische Tiefstwerte. In Japan herrschte 1996 sogar
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Abbildung 3: leistungsbilanz
in % des BIF
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Deflation (~0,1%l, in anderen landern wurde beinahe
der ungewsdhnliche Zustand der Preisstabilitat errsicht
(Finnland, Schweden, Schweizl Selbst in den USA ist
die Inflation trotz Uberauslastung der Produktionskapa-
zitdten und hohen Wirtschaftswachstums nicht nen-
nenswarl gestiegen Den héchsten Preisauftrieb ver-
zeichnen Griechenland, Italien und Spanien In der EU
wird die Inflationsrate bis 1998 auf knapp uber 2% sin-
ken,

Zwar werden die Einschrdnkung der Neuverschuldung
in den EU-Landern und auch die Bemihungen der USA,
mittelfristig den Staatshaushali auszugleichen, einen
Druck auf die Zinsen bewirken; die meisten internatic-
nalen Prognosen rechnen aber fur die wichtigsten Indu-
striestaagten nicht mit einem Sinken der langtristigen
Realzinsen unter die Wachstumsrate des realen BIP.
Fine solche Kenstellation, die charakteristisch fur die
lange Woachstumsphase der funfziger und sechziger
Jahre war, ist demnach aut mittlere Sicht nicht zu er-
warten - sie wird lediglich in den asiatischen ,emerging
markets” und in Japanr gegeben sein. Damit bleiben die
Wachstumsaussichten in den alten Industriestaaten des
Westens unter ihrem Potential zurick, wahrend jene
der neuen Industrieldnder in Sudostasien nachhaltig ge-
sichert erscheinen

Ubersicht 5: Entwicklung der Weltmarktrohstofforeise
HWWA-Index

Gewicht 1995 1966 1997 1958

In % Veréinderung gegen das Vorjahr in %

Insgesamt 00 +10 + 7 — 1 -2
Ohne Rohol 423 +13 — 3 — 1 + 4
Nahrungs- und Genubmittel 159 + 4 - 3 + 2 - 2
Getreide Ak +13 +21 —19 -5
Ulsaaien. Tle 29 + 2 +13 + 7 -2
Genufhmittel Zucker 84 -0 —19 +15 + 0
indlustrierohstafle 209 +20 —1 -1 + 7
Agrarische Indusirierohstoffe 102 +25 —12 — 5 + 8
NE-Metalle &l +22 — 14 + 7 + 8
Eisenerz Schrott 44 + 3 — 1 — 4 + 3
Energierohstoffe 632 + 8 +15 +0 — 5
Kahle 55 +10 — 3 — 5 + 1
Rohal 577 + & +18 — 1 — 5

Q: HWWA-Institut 10r Wirlschoftslorschung, Homburg; ouf Dollorbosis, gewichtet mit
Warenimporten der Industrielénder: Pragnose 1997 und 1278: AIECE-Arbeitsqruppe fir
Weltmarktpreise

ENTWICKLUNGS- UND TRANSFOR-
MATIONSLANDER BESTIMMEN
WELTHANDELSDYNAMIK

Der Welthandel hat sich nach der Wachstumsverlang-
samung 1996 wieder dautlich belebt und durfte bis 1998
um rund 74% zunehmen. Der Infra-OECD-Handel um-
fabt den grobten Teil des Welthandels, doch wachst der
Hande! der Nicht-OECD-Lénder fast doppelt so schnell.
Wéhrend das Handelsvolumen (Durchschnitt von Expor-
ten und Importen| der Industrielénder 1997 und 1998 um
rund 6% zunehmen wird, erreicht die Rate in den Ent-
wicklungslandern 1997 rund +11% und 1998 Uber
+8% In den Transformationslandern des Ostens ex-
pandiert der Handel 1997 um rund 8% und 1998 um 7%

Das regionale Bild der Weltleistungsbilanz, die auch in
Zukuntt mit einem hohen Defizit Id h einer statistischen
Differenz) abschlieben wird, wird sich bis 1998 koum
nennenswert dndern. Die OECD wird 1998 insgesamt
ein etwas niedrigeres Defizit aufweisen als 1997, die
QPEC kann ihren Uberschul halten In Osteuropa und
in der GUS wird ein leichter Uberschuf erwartet, wobei
dem Uberschub RuBlonds ein Defizit Ost-Mitieleuropas
gegenibersteht. In den Entwicklungslandern wird das
Defizit stark zunehmen.

STARK DIVERGIERENDE ENTWICKLUNG
IN DEN TRANSFORMATIONSLANDERN

Das Wirtschafiswachstum der  ostmitteleuropéischen
L&nder blieb 1996 dsuilich unter den Ergebnissen des
Vorjahres Eine Ausnahme sind die Slowakei und Kroa-
tien in RuBland hielt die retardierende Entwicklung an.
Die inflationsraten liegen in den meisten Landern noch
weii Uber den Werten Westeuropas, die Arbeitslosig-
keit erreicht zweistellige Raten. Auch die Prognosen fir
die nahe Zukunft sind nicht sehr ermutigend Die
Woachstumsrate des realen BIP erreicht lediglich in Po-

390 FMONATSBERICHTE 6/ 1997 WIFO



INTERNATIONALE KONJUNKTUR

Ubersicht é: Wirtschaftswachstum, Inflation und Arbeitslosigkeir in Osfeuropa und der GUS

Beutio-Inlandsprodukt Verbraucherpreise') Arbeitslosenquote?
1995 1994 1697 1998 1965 1994 1597 1998 1695 1996 1597 1998
Veranderung gegen das Yorjahr in % Veranderung gegen das Vorjahe in % In %
CEE7 + 55 + 35 + 25 + 39 114 1G3

CEES + 54 + 47 + 43 + 47 . . 121 114 .
Tschechien + 48 + 44 + 25 + 30 + 91 + B8 + ¥5 + BOD 29 35 45 4.5
Ungarn + 15 + 10 + 20 + 35 + 282 + 236  + 196+ 130 AN 107 105 0.5
Polen + 70 + 6D + 60 + 60 + 78 + 199 + 180+ 130 149 136 130 130
Slowakei + &8 + 89 50 +30  + 99 & 58 + 70 + 7O 131 128 130 130
Slowenien + 39 + 31 + 30 + 35 + 126 + 97 + g0 + 90 i45 144 130 120
Bulgarien + 26 —109% — 40 + 50 + 622 +1233  +12000 + 200 (A 125 155 170
Rumdnien + 71 + 41 — 30 + 00 + 323 + 388 4+ 1200 + 300 ?.5 43 100 100
Kroatien + 17 + 35 + 40 + 40 + 20 + 35 4+ 45 o+ 33 145 159 145 170
Mazedanien — 20 + 14 + 40 + 40 + 159 + 31 + 80 + 190 321 420 400 350
Bundesrepubtk Jugoslawien + 60 + 40 + 10 + 10 + 741 + 231 + 00 + 500 20 00 350 350
RuBland — 42 — 60 + 10 + 20 +1980 + 480 + i80 + 200 R8 94 100 1o
Ukrcine —neg —1G0 + 20 + 40 +3768 + 802 + 00+ 300 06 1.4 B0 120

Q: Podkaminer, L, Vidovic, H., et al ,Weiterhin divergierende Entwicklung in den Transformationsidndem, Die Wirtschaft der Oststaaten 1996/97. WIFO -Monatsberichte, 1997, 70151, S, 321
1996: vorlaufige Zahlen. 1997 und 1998 Pragnose — 'l Slowenien Kraatien: Einzelhandelspreise — 3 Johresendstand: Rubland Ukraine: ab 1997 gemdb Labor-Farce-Konzept Mikrozensus!

len und der Siowakei anhaltend Werte von uber 5%
Fur Bulgarien, Rumanien sowie fur RuBland und die
Ukraine wird fur 1997/98 gine Konjunkiurbelebung er-
wartet, Das Inflafionsproblem wird in néchster Zukunft
ungelést bleiben, die Arbeitslosigkeit ist weiterhin hoch
Die prognostizierten Wachstumsraten des reclen BIP
liegen weit unter jenen, die notwendig wdéren, um das

Pro-Kopf-Einkommen in absehbarer Zeit zumindest an
ein Niveau von 50% der Werte in der EU heranzufih-
ren. lediglich fir Slowenien und Tschechien kann man
dies bis zur lahrtausendwende erwarlen Diese sher
flauen Konjunkturaussichten werden die Ausgangslage
der Transtormationslénder fur eine Aufnahme in die EU
kaum verbessemn

Slow Recovery in Europe Overshadowed by Rapid Global Upswing — Summary

The strong global recovery actually disguises major
regional differences While growth in the USA, UK.
and lapan is sustained, rebust and inflation-free, the
economy in the remaining countries of Western Eu-
rope is progressing at a very hesitant pace In the
USA, the forecast of 3 percent for 1997 appears to
be quite safe, thanks to the surprisingly high growth
rate at the outset of the year; for 1998, real GDP
growth is expected to slow down to 2 percent. For Ja-
pan, predictions are that the halting recovery will be
followed by a growth rate of 2V percent for 1597,
which should accelerate to 2% percent in 1998 After
the slowdown in 1994, world trade should accelerate
to a growth rate of 7) percent by 1998.

Europe is in the thralls of Economic and Monetary
Union. Most tU member states need to make consid-
erable efforts to meet the convergence criteria for
joining the third stage of EMU  Fiscal consolidation
measures have led o an amazing convergence of in-
flation and interest rates as well as budget balances,
but at the same time collective and synchronous fiscal
restrictions have substantially dampered internal de-
mand in Europe. This further aggravated a labor mar-
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ket situation which, for structural reasons, was al-
reacdy maore distressed in Europe than in the USA,
With the exceptions of Finlend, ireland, luxembourg,
the Netherlands, Norway and Spain, European coun-
tries expect to achieve growth rotes of about
2} percent. They hope to do slightly better next year,
primarily fueled by an increase in exports and private
investments The CEE countries grow at about double
the pace of those in western Europe, but their im-
provement is inadequate to ensure rapid transforma-
tion, delaying convergence of income levels with
those in the West.

Unien-wide unemployment will decline only marginally
until 1998, to a rafe just above 10 percent, or double
that of the USA In Europe, improvement is expecied
to be more rapid in the UK, the Netherlands, Den-
mark and Ireland — exactly those countries whose
growth rates are above the European average Qui-
escent prices for raw materials, minor rises in wages
and fiscal consolidation have effeclively repressed in-
flation in the industrialized countries. For this and the
next year, inflation should not exceed 2% percent on
average in most industrialized countries
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