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»~Konjunkturinsel Mitteleuropa®
in weltweiter
Wachstumsrezession

as Wirtschaftswachstum der
industrigiander fiel im
1. Haibjahr 1990 um % Pro-
zentpunkt kraftiger aus als erwartet
Uber den Erwartungen lag die Wachs-
tumsdynamik in Japan Westdeutsch-
land und in GroBbritannien, darunter
bliek die Entwickiung in den USA, in
Kanada, Frankreich ttalien, Schweden
und Finnfand. Diese Tendenz setzte
sich auch nach dem Sommer fort. Die
durch den Einmarsch des Irak in Ku-
wait im August 1990 ausgeldste Golf-
krise hat den ProzeB der allgemeinen
Konjunkturabkihlung beschleunigt
Inflation und Zinsniveau zogen an, die
Aktienkurse sind stark gefallen Die
bereits zuvor bestehenden Wachs-
tumsdifferenzen zwischen den USA
einerseits und Japan bzw Deutsch-
land andererseits haben sich ver-
stirkt Ahnlich divergent verlaufen
Inflation und Zinssétze Als Folge
der sich weiter 6ffnenden Zinsschere
zwischen Europa bzw. Japan {hohe
Zinsen} und den USA (piedrige Zin-
sen) hat der Dollar stetig an Wert ver-
loren Dies und das Wachstumsdiffe-
rential trugen dazu bei die Leistungs-
bilanzungleichgewichte zwischen den
drei groften Welthandelsiandern ab-
zubauen
Europa wird in den nachsten Jdah-
ren aufgrund mehrerer Faktoren be-
glnstigt sein: Die Vorbergitung auf
den EG-Binnenmarkt 13Bt die Investi-
tionen in der EG'} um rund 1 Prozent-
punkt zusatzlich wachsen Die EG
wird als Industriestandort zunehmend
attraktiver Der Anteil der in der EG
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: Unswherhelt uher den Ausgang der
'--Golfkrlse haben den smh berelts zuvor

-in vielen Industnelandern

abzeichnenden Konjunkturabschwung

beschleumgt Andererselts

stabil|5leren dle Vorbere:tung auf: den‘- :

anenmarkt und die deutsche ’
- W|ederveremlgung Europas
nsbesondere -aber Mltteleurop

. Konjunktur. Damit verstarkt sich die
__"Wachstumsdlfferenz zwischen den USA -
~und Europa. Japan war blsher von: der _

Golfkrlse nur-auf’ dem Aktlenmarkt
: betroffen Dle unterschledhche

: Fmanznerungsbedarf der
Wlederveremlgung Deutschlands
Iassen fiir die USA ein medrlges, fur

-__'Europa ein-hohes: stmveau erwarten ]
Deshalb w;rd auch der’ Dollar schwach

blelben Unter ‘der Annahme einer:

.';‘_'ma&gen Erdofprelsentw:cklung ist mit

einer weiteren Abﬂachung der. ...

mternatlona!en Kenjunktur. bis 1991
'_.zu rechnen._Fur 1992 w&rd eing Ielchte '

Aufwartsentwncklung prognostnzxert

onjunkturlage und der hohe

getatigten Direktinvestitionen (IDI} an
den gesamten Direktinvestitionen in
der QECD stieg von rund 37% zwi-
schen 1980 und 1987 auf rund 46%
1988/89 Im selben Zeitraum fiel der
Anteil der [DI in den USA und Japan.
Die aktivsten Direktinvestoren im
Ausland (ADI) waren Japan (ihr
OECD-Anteil stieg von 13% bis 16%
Mitte der achtziger Jahre auf rund
28% 1988/89) Frankreich und Schwe-
den Die Aktivitdten der USA im Aus-
land haben stark nachgelassen Von
der Offnung Osteuropas sind kurzfri-

stig kaum nennenswerte Impuise fur
die Konjunktur in Westeuropa zu er-
warten Dagegen geht von der deut-
schen Wiedervereinigung ein deutli-
cher Nachfrageimpuls Tfir West-
deutschland, aber auch flr dessen

1 wichtigste Handelspartner aus

Die ,Konjunkturinsel®
Mittelenropa

Mehrere Institutionen haben die
Effekte der deutschen Wiedervereini-
gung mittels Modellsimulationen ab-
zuschatzen  versucht.  Der IMF)
kammt mit seinem MULTIMOD-Mo-
dell zu folgendem Ergebnis: Durch
die zusatzliche Nachfrage aus Ost-
deutschland steigt das BIP in West-
deutschland nach zwei Jahren zuséatz-
lich real um 1%% Danach klingt der
Wachstumseffekt mittelfristig auf %%
ab. Im vereinigten Deutschiand ist der
Wachstumseffekt viel beeindrucken-
der: lm zweiten Jahr ist das BIP real
um 2%, im Jahr 2001 um 10}:% hoher
als in einer Basislsung Inflation und
Zinsniveau steigen kurzfristig um
rund % Prozentpunkt Die Leistungs-
bilanz Deutschlands wird nach zwei
Jahren mit bis zu 1%% des BIP bela-
stet Die Wachstumsimpulse fur die
Gbrigen Mitglieder des Europdischen
Wirtschaftsraumes (EWR) werden als
negativ, flr die Nicht-EWR-Lander
(z B Osterreich) als nur leicht positiv
eingeschatzt (BIP im zweiten Jahr real
zusétzlich + %) Fr die Industrielén-
der insgesamt betrdgt der Wachs-

"} Laut Einschétzung der EG —Kommission. EG ,Sich den Herausforderungen der frihen 90er Jehre stellen Jszhreswirtschafisbericht 1983 —1990° Europdische
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tumsimpuls kurzfristig %%, mittelfri-
stig (im Jahr 2001) 1% des realen BIP

Die These, daB neben West-
deutschland jene L&nder am meisten
von der deutschen Wiedervereinigung
profitieren, die am meisten
AuBenhandel mit der BRD betreiben,
illustriert Abbildung 1. Tatsachlich be-
steht dieser positive Zusammenhang
zwischen dem Wirtschaftswachstum
1880/91 und der AuBenhandels-
intensitdt mit der BRD Die deutsche
Wiedervereinigung schafft somit vor-
Ubergehend eine ,Konjunkturinsel
Mitteleuropa® (fiir Osterreich, Bel-
gien, Niederiande, Frankreich, Itafien
und Schweiz) inmitten einer weltwei-
ten Wachstumsrezession. Am wenig-
sten profitieren vom Deutschland-Ef-
fakt — neben den Léndern in Ubersee
(Nordamerika. Australien, Neusee-
land} — die skandinavischen Lander
und GroBbritannien Dieser unterstell-
te  Zusammenhang erstreckt sich
nicht auf Japan, Norwegen (begln-
stigt durch den Anstieg der Erddlprei-
se) sowie die européischen Entwick-
lungslénder, deren Wirischaft fast im-
mer  dberdurchschnittlich  wachst
(TUrkei, Irland, Portugal, Spanien)
Griechenland ist nicht eindeutig zuzu-
ordnen

Das Konjunkturbild hat sich durch
die Krise am Persischen Golf gegen-
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tber der Einschitzung vom Juni 1980
grundlegend geéndert Der neuerliche
Erddlpreisanstieq ist in der Wirkungs-
weise (Terms-of-Trade-Verschlechte-
rung, Inflation, WachstumseinbuBen,
Leistungsbilanzverschiechterung)

Wachstumsrezession 1991,
leichte Exholung 1992

nicht aber im AusmaB den beiden vor-
angegangenen Erddlpreiskrisen ver-
gleichbar Dies gilt zumindest unter
der hier gesetzten Annahme einer
Normalvariante der Erddlpreisent-
wicklung Dureh verschiedene MaB-
nahmen ist der Energieverbrauch
{Energieintensitét) und damit auch die
Energieimportabhéngigkeit in den
meisten Landern zurickgegangen

: D'a's Wirtschaftswachstum verlangsé'mt__.

snch _starker als blsher erwartet.
fiir. die OECD
: 2.3% fiir QECD
'_ Eu'ropa der’ Komunkturtiefpunkt

o erwartet. :

Das WIFO muB daher seine
Wachstumsprognosen fir das kom-
mende Jahr zuriicknehmen Mit Aus-
nahme von Deutschland dessen Fis-
kalpaclitik expansiv sein wird (. Kosten®

der Wiedervereinigung), fihren die
meisten L&nder ihre Politik der Bud-
getkonsolidierung fort Die Geldpalitik
folgt diesseits und jenseits des Atlan-
tiks entgegengesetzten Linien: In
Europa werden die Zinsen {nicht zu-
letzt infolge des zusatzlichen Kapital-
bedarfs in Deutschland und den QOst-
staaten} hoch bleiben, in den USA
niedrig Unter dieser Konstellation ist
keine Erholung des Dollarkurses zu
erwarten Die Konjunktur wird in den
Industrieldndern im kommenden Jahr
in eine Wachstumsrezession abglei-
ten Das Brutto-Nationalprodukt der
OECD insgesamt wird 1990 noch um
2%% wachsen Nach der Verlangsa-
mung 1991 auf +2% ist 1992 (+ 2}%]}
wieder ein leichter Aufschwung zu er-
warten (Ubersicht 1)

Arbeitslosigkeit steigt

Im Jahre 1988 verzeichnete die
OECD das hédchste Beschéaftigungs-
wachstum seit 15 Jahren (+1,9%)
Seither verlangsamte es sich bis auf
1,3% in diesemn Jahr Hier schlagt vor
allem die Entwickiung in einigen gra-
Ben Industriestaaten durch (USA
GroBbritannien Kanada). In vielen an-
deren Landern wurde der Hohepunkt
erst 1989 oder 1990 erreicht (z B Ja-
pan, Westdeutschiand, Frankreich,
Osterreich) Ein dhnliches Verlaufs-
muster weist das Arbeitsangebot auf
Ein starker Anstieg der Arbeitslosig-
keit wird im kommenden Jahr in
Nordamerika, Australien, Schweden
und Finnland erwartet. In West-
deutschland, dessen Arbeitsrmarkt
bisher eine groBe Zah! von (gut aus-
gebildeten) Einwanderern absorbiert
hat, wird sie sich — ebenso wie in Ja-
pan, Frankreich Iltalien, Danemark
und in der Schweiz — leicht erhdhen

Bis Ende 1992 wird damit getech-
net, daB die Wachstumsabschwa-
chung bzw -rezession die Nachfrage
nach Arbeitskraften sinken und die
Arbeitslosigkeit zunehmen |a8t. Die
Arbeitslosenquote dirfte in  der
QECD insgesamt von 6,3% 1990 auf
7% 1992 steigen, in Europa auf bis zu
8 5% {Ubersicht 2) Ausch nach einem
der langsten Konjunkturaufschwiinge
der Nachkriegszeit bleibt damit das
Problem der Arbeitsfosigkeit unge-
IGst

Seit Ausbruch der Krise am Persi-
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schen Golf hat sich die Inflation {ge~
messen am Anstieg der Verbraucher-
preise) in der OECD um mehr als

Brutta-Mational- und -Inlandsprodukt tndustrigproduktion .
Gewicht) 1989 1980 {981 1982 1989 1890 1891 1992 1 Prozentpunkt beschleunigt. Fur
Verinderung gegen das Vorjahr in % 1990 mubBte daher die Inflationspro-
USA?). 358 425 +10 10 +20 + 33 +10  +10 425 gnose auf 6%% hinaufgesetzt werden
Japan®) . 190 +49 +63 +40 +38 + 59  +35 +40 +35 Ub icht 21 Far d it v
BAD (Westdeutschiznd)?) a0  +39 445 +30 +30 £ 51 455  +45  +30 {(Ubersic ). Far &n welteren ver-
Frankreich 71 436 425 423 425 + 37 420 425  +30 lauf sind ebenfalls die Energiekosten
Htalien . . 61  +32 425 423 425 4+ 37 +#15 +10 420
GroRbritannian 54 422 415 405 +15 + 08 410  +00 15
Kanada® 393 +30 413 +#10 423 + 11 —-20 .-05  +25 . .
: Inflation abhédngig vom Ausgang
@rofle industrielander 857 433  +328 420 +25 + 38 +20 . +20 +25 der Golfkrise
Spanien : 23 +49 +35 +30 +30 + 44 +25 +20 +30
Nigdetlande 17 +50 +35 +258 +30 + 50 430 +20 +25 f
Australien 16  +49  +23 423 $+23  +.45 - 4+10  +20 420 Hauptel.nﬂuBfaktor" Da's WIEO geht
Sehweiz 14 #3125 18  +20 + 20 +15 +10  +28 von einem Erddlpreisanstieg auf
Schweden 13 +21 -+05 —-a5 +10 + 30 —15 —30 +15 191/2 $ je Barrel im Jahresdurchschnitt
Belgien . 11 440  +833 423 425 + 86 +35 +25  +30 .
Bsterreich 09 +40  +45  +33 430 + 87 185~ +50  +30 1990, rund 25 $.199.1 sowie rund 23 $
Déinemark 08  +14 410 408  +20 . 1992 aus Dies impliziert einen H&he-
Finnand ; oT. R wRb NS TMoTe My e punkt der Inflation in den Industrielén-
orwegen + . ; : 1 . .
Torked® . 05 $17 170 185 458 o . dern von ?/g% 1991 und ein Abklingen
Griechenland 04  +29 413 410 418 4+ 15 +05  +10 415 danach (Ubersicht 2); in Europa sind
Portugal 03  +54 +38 433 430 + 45 140 - #35  +20 : : : -
Newsoetand 03 +08 113 115 123 . " ) die Inflationsraten "]eWEIES. um _rund
trtanct’) 02 443 440 +38 435 +124  +50 #3020 2 Prozentpunkte h&her Ein weiterer
Luxen;burg 01 +62 +33 +30 +340  + 3.5. o +40  +30 +30 AHST‘IQQ des ErdélpreiSES um 10 $ er-
Island ¢ —33 4008 +15  +20 : : . , .
slandy héht laut Simulationsrechnung der
Klaine Industrielinder 143 439  +2B  +20 425 + 40 425  +20 425 OECD die Verbraucherpreise im zwei-
ten Jahr (1991) in den Industriglan-
QECD insgesamt 1000  +34  +28 420 425 + 39  +20 420 425 L .
OECD-Eurcpa 400 +35  +30  +23 125  + 38 +28 420 425 dern um 1 bis 1/ Prozentpunkte (je
EG. 345 +35 30 423 +25 + 35 +28  +23 25 nach Annahme Uber die begleitende
EFTA S0 #85 B3 418 418 429 423 413 423 Wirtschaftspolitik:  Flexibilitat  der
0:OECDH IMF, nationale und sigene Schatzungen — ') In% des OECD-BNP 1987 — 2) Brutic-Natlonalprodukt — HY i H etio
% Industrieprodultion ohnre Erddtsektar ’ LOhnpOIItlk" . UnterSChl?d'!Ch FEStI’IktI
ve Geldpolitik) Mittelfristig wirde der
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Annahmen (ber die Rohdlentwicklung

e :'i.fbers“ici.tt-..z . N .
cooeo s gind etwas optimistischer als jene der
. . 3
Arbeitslosenguote') Verbraucherpreise?) OECD (UberSIChI{ 3) )
1989 1990 1991 1992 1989 1990 199+ 1992
In % Veranderung gegen das Vorjahrin %
UsA 53 56 65 68  +48 +58 +70 +68 Welthandel verliert an Dynamik
Japan S 23 20 23 23 +22 433 +35 +3a3
BRD (Westdeuischland)®) 55 53 55 55 + 28 + 30 + 40 + 38
Frankreich®) 95 93 9.3 95 +385 +85 +43 1 40
hatiend® . . 111 100 103 105 +63 +85 +73 + 65 Das Wachstum des Welthandels
GroBbritznnien?) 67 63 65 70 + 78  +100 +100 + 90 beschieunigte sich im 1. Halbjahr
Kanada . 75 80 93 90 + 50 + 50 + 80 + 50 1990 Zuna'chst otwas (Von +5%[y0 |m
Grofe Industrisinder 57 55 60 83 4+ 45 453 4+ 83 453 2 Halbjahr 1989 auf +6%},; noch aus-
s gepragter war die Belebung im In-
Spanien®) . 170 160 158 155 +88 +70 +75 + 65 B _ 30
Nigderlande®) 93 CE] 85 88 + 11+ 25  + 30 4+ 25 tra PECD Handel (Yon +47%% _.an
Australion 62 76 78 78 475 + 80 + 85 + 80 +7%%) In der zweiten Jahreshilfte
Schwaiz o6 25 08 08 432 & 60+ 55 4 45 trat aber eine deutliche Abschwé-
Schweden 14 18 25 30 + 85 +110 +105 + 80 . B i
Belgien®} 85 80 80 80  +31 +35 +40 + 35 chung ein, sodaB im Jahresdurch-
Osterreich®) 35 a8 38 40 +25 483 +45 438 schnitt 1990 das Welthandelswachs-
Dénemark®) 67 70 75 73 + 48 4+ 30 4+ 40 4+ 35 { 170 -
: um rund 5%% betragen dirfte (nach
Finnland 35 35 45 50 + 87 + 63 + B0 + 50 71 % 1989 | I OECD
Norwegen 43 583 50 50 + 46 4+ 40 + 50 + 55 + 7% ) Im Intra- -Handel
Turkei . 102 103 10 110 +697 +600 +860 +550 ist die Abﬂachung nicht so stark aus-
Griechenland®) 78 83 38 g3 +137 4200 +200 +170 epraat
Portugal®) . 50 50 53 55 +126  +135  +140  £420 gep "g ) .
Neuseefand 58 75 75 73 +57 +75 +70 450 Fir den weiteren Verlauf wird un-
ul . .
pand) N OSSO S A o terstellt daB die Dynamik des Welt-
Uxemburg + + + + . oL .
Island 17 23 20 20 4208 4200 4210 4170 handels 1991 mit + 5% ihren Tiefpunkt
erreichen wird und daB im Zuge des
Kleine Industriefander 88 88 90 90 +138  +185  +145 1123 Konjunkturaufschwungs in den Indu-
OECD insgesamt 64 823 58 70 +88 +65 +75 4 65 strielandern auch der Welthandel wie-
QECD-Europa 85 80 83 85 + 83 + 88 + 95 + 83 der kraftiger wachsen wird (1992
EG g0 85 85 88 + 53 4+ 60 4+ 65 4+ 60 170 :
EFTA 23 25 28 30 +45 4+ 65 + 65 + 55 +6%) Die Exporte de.r OPEC_ wer
Q: OECD, IMF E@, nationate und eigene Schétzungen. — '} In Prozent der Erwerbspersonen — *) Neue Gewichtung den 1391 real T.BS.T Stagnleren die Im-
mit_Anteilen am privaten Konsum in Kaufkraftparitaten; Inflationsrate ohne Tlrke!: OEGCD insgegamt 1983 +4,6% porte aber kraftig zunehmen (Real-
(OECD-Europa +5,2%) 1990 +5 5% (+6.0%), 1991 +6,3% (+6.5%) und 1892 +5 5% (-+58%). — %) Berechnung der .. . w
Arbeitslosenquote auf Basis der EG-Arbeitskrifteerhebung, siehe .Methoden und Definitionen der Arbeitskréfte- transfer nach der ErdOiPFEISerhO“
erhebung”, Eurostat, 1988. — *) Bezogen auf die Erwerbspersonen laut Sozialversicherungs- und Arbeitsamtstatistik . N .
liegt die Arbeitslosenquote um 1 Prozentpunkt hoher hung)- D|e Prognosen fur d|e OStStaa'
ten (einschlieBlich UdSSR) sind mit

Inflationsimpuls  wieder auf rund gung Euwropdischer Konjunkturfor- groBer Unsicherheit behaftet Die an-
+ % Prozentpunkt abklingen schungsinstitute) nimmt an daB die gegebenen Zahlen Uber die realen

Die erwartete Parallefentwicklung Rohwarenpreise (ohne Energieroh- Handelsstrdme basieren auf Einschéat-
der Preise der nichtenergetischen stoffe) 1990 und 1991 um nur rund 2%  zungen der OECD. Die ECE*) zeich-
Rohstoffe mit jenen von Erddl ist aus-  (auf Dollarbasis) steigen werden Die net ein pessimistischeres Bild des
geblieben. Offensichtlich wurde ange-

HWWA-Index oo
Gewicht 1988 1880 1991
in% Veranderung gegen das Vorjahr in %
Insgesamt . . 1000 +11 +15 +14
Ohne Energierohstoffe 368 + 0 + 1 + 2
Nahrungs- und Genusmittel 159 — 4 — 8 — 4
Getreide . 46 + 7 —10 —10
Olzaaten Ole . 29 —12 —12 + ¢
GenuBmittel Zucker 84 — 8 -7 -3

sichts der beflrchieten Wachstums-

B f : TS Industrierohstoffe . . 209 + 2 + 5 + 4
T'EZE.SSIO.F\ n _Vleler'} IndUSineiar_]dern Agrarische Industrierohstoffe 102 =0 +10 + 2
vorsichtiger disponiert Auf den inter- NE-Matalle 61 + 3 -7 + 4
nationalen Rohwarenmérkten haben Bisenerz Schroit 48 + 9 +18 +e
nur die [ndustrierchstoffpreise {Ei- Energleronstoffs 639 —i8 +23 +30
senerz, Schrott) etwas kraftiger ange- Kehle 55 -2 +11 +3
zogen, Nahrungs- und GenuBmittel Renal 577 +20 +24 +21

illi i i Q. HWWA-Institut fiir Wirtschaftsforschung. Hamburg; auf Dollarbasis gewichtet mit Warenimporten der Industrieldn-
Wurden bl”llgel" Die Arbeltsgrup_p_e der Prognose 1990 1991: AIECE Arbeitsgruppe fir Weltmarktpreise
.Rohstoffpreise” der AIECE (Vereini-

%) Vgl. Pichl G, ,Importpreise von Industrierchstoffen sinken' in diesem Heft
‘} ECE Economic Bulletin for Europe 1890 42
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osteuropdischen Handels Aufgrund
des Systemwandels sind die Handels-
beziehungen (insbesondere mit den
ehemaligen Partnern im RGW) prak-
tisch zusammengebrochen. Die bis-
herige Handelsordnung im Rahmen
des RGW ({Transferrubel) wurde im
Laufe des Jahres 1990 durch eine wir-
re Mischung wvon Warentauschge-
schéaften, Verrechnungsvereinbarun-
gen und Transaktioren in harten Wah-
rungen auf Ad-hoc-Basis sowie von
bilateralen Vereinbarungen zwischen
Regierungen und Unternehmen oder
Unternehmen unter sich abgelést
Der groBte Zerrittungsfaktor war die
deutsche Wiedervereinigung  Da-
durch sind die Importe der ehemali-
gen DDR aus den anderen Oststaaten
drastisch gesunken (im 1 Halbjahr
1990 gemessen am Wert, 14% bis
19%, im Juli und August 75%) Die Ex-
porte der Oststaaten (ohne UdSSR)
blieben im 1 Halbjahr 1990 nominell
um 17%% jene der UdSSR um 54%%
unter dem Vorjahresergebnis Der Ex-
port in den ,RGW-Raum® ging um
14% bzw 15% zuruck Osteuropa {oh-
ne UdSSR) importierte im selben
Zeitraum insgesamt um 14% weniger
{aus dem RGW —18%), die UdSSR
um 10% mehr {aus dem RGW —2%)

Der Ausgang des Golfkonfhkts wnrd fur-:_

-die weltere Entw;cklung der o

Weltw:rtschaft entschendend sem

Bereits bisher mussen alle :
erdollmportnerenden Lander mst dem
Erdolprelsschock fertig werden. Die
Folgen sind fiir die an der Schwelle
iZn Marktwurtschaft stehenden ai

: Oststaaten ‘und fiirviele -

hochverschuldete erdohmportlerende

Enthckiungsla nder wesentl:ch
e schwermegender als fir dle -
“Industrielander.

Angesichts der greBen Datenunsi-
cherheiten fiir wesentliche Teile der
Welthandelsstrome  {(Osi-West-Han-
del Ost-Ost-Handel Ost-Sld-Handel)
sind auch die Prognosen flr die Lei-
stungsbilanzen der wichtigsten Welt-
regionen mit Vorsicht aufzunehmen
Die seit langem beklagten Leistungs-
bilanzungleichgewichie zwischen den
USA, Japan und der BRD beginnen
sich langsam zu verringern Dazu
irégt zum einen die Senkung des De-
fizits der USA bei (Dollarabwertung,
Wachstumsdifferential zu Europa und
Japan), zum anderen der verringerte
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EmWickl.un'_g__ des Welthan'd.e_l..g.,

. Ubersicht 4

1989

Welthandel, real + 7% + 5% + 5 + Bk
industrielénder
Exporte + 7% + Bk + B + 6%
Importe + 7% + 6 + 5 + 54
nra-OECD-Hande! ((25 Exporteﬁmporte) + + 8% + 5% + B
OPEC
Exporte +11% + 25 + R + 3
Importe + 2 + 7 +15 +12
Sonstige Entwicklungslinder
Exporte + 5% + 4 + 5% +7
Importe + Bk + 5k + 5 + 7
Osteurops und UdSSFi
Exporte + B + 4% + a + 5
Importe +11% + 5 + 9 +15
Mrd $
Leistungsbilanzsaldo
QECD-Lénder — 80 — 88 —110 —9Q
USA —-110 — 90 - 90 —B0
Japan + 57 -+ 43 + 40 +40
BRD") . + 55 + 57 + 50 +35
CECD-Europa + 8 - 9 - 30 —45
OPEC-Lénder - 2 - 3 + 15 + 1
Sonstige Entwicklungslander — 10 — 17 — 25 —o5
Osteurcpa und UdSSR + 13 + 15 + 20 +15
Well®) - 79 — 93 —100 —99
Q:OECD, AIECE IMF. — 'JAb 2. Halbjahr 1890 einschligBlich ehemalige DDR. — %) Walt {= Statistische Diffe-

renz} = QECD + OPEC + Sonstige Entwicklungslander (Nicht-OPEG} + Staatshandelslandar

1990 1891
Verdnderung gegen das Vorjahr in %

1892

UberschuB des vereinigten Deutsch-
land (Ubersicht 4)

USA in Wachstumsrezession

Fast alle Konjunkturindikatoren
deuten darauf hin daB sich die Wirt-
schaft der USA in einer Wachstumsre-
zession befindet. Zwar lieB die uber-
raschend starke Konsumnachirage
das BNP (in voriaufiger Bechnung) im
il Quartal real mit 1,7% stérker stei-
gen als im Vorquartal (1 Quartal
+1,7%, 1I. Quartal +0,4%; saisonbe-
reinigte Veranderung gegeniiber dem
Vorquartal, hochgerechnet auf Jah-
resbasis) doch hat sich seither die
Konjunktur weiter abgekiihlt Die
Leading Indicators sind schon seit
drei Monaten rdcklaufig, Produktion
und Kapazitdtsauslastung der Indu-
strie blieben im Cktober unter dem
Vorjahreswert. Die Arbeitslosigkeit
stagniert auf einer Quote von 5%%
Die Golfkrise bewirkte bisher einen
inflationaren Impuls auf die Verbrau-
cherpreise von rund 1% Prozent-
punkten Im Oktober lieB der Infla-
tionsdruck etwas nach Die Verbrau-
cherpreise stisgen nur noch um 0,8%,
die ,Kerninflation® {(ohne die stark
schwankenden Preise von Energie
und Nahrungsmitteln) — wie im Vor-
monat — nur um 0,3% Dariber hin-

aus minderte die Golfkrise das Ver-
trauen der Konsumenten und vergro-
Berte die Unsicherheit der Investoren.
Die Aktienkurse sind mittlerweile
stark gesunken Trotz erhohter Erddl-
rechnung verringerte sich auch im
September das Defizit in der Handels-
bilanz Die  anhaltende  Dollar-
schwiche sowie die im Ausland {Ja-
pan, Europa) relativ kraftigere In-
landsnachfrage als in den USA stimu-
lierten die Exporte, wihrend die
Nicht-Erddlimporte kaum nennens-
wert zunahmen

Nach mehreren Versuchen kam es
Ende Oktober zum Budgetkompro-
mi8 Als Konsolidierungsrahmen sind
Einsparungen von 40Mrd § im lau-
fenden Haushaltsjahr 19%0/91 und
500 Mrd $ in den nachsten {flnf Jah-
ren vorgesehen Der Defizitabbau soll
durch Korrekturen in der Einkom-
mensbesteuerung {Anhebung des
marginalen Hdchstsatzes von 28% auf
31%, Anhebung der Benzinsteuern
Kurzung der Steuerfreibetrdge — et-
wa flr Kinder — und Steuerabzige —
etwa fur Hypothekarzinsen) sowie
durch Einsparungen in der staatlichen
Krankenversicherung erreicht wer-
den. Damit durfte von der Fiskalpolitik
in den nzchsten Jahren ein dampfen-
der EinfluB auf die Konjunktur ausge-
hen Der Finanzierungssaldo der 6f-
fentfichen Haushalte soll demnach
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von 24% des BIP 1990 auf 1% 1992
sinken Allerdings sind sowohl die
kunftigen Kosten der Sparkassensa-
nierung als auch jene des militari-
schen Engagements am Persischen
Golf (,Wlstenschild*) ungewiB Mit
vorsichtigen Zinslockerungen ({die
Federal Funds Rate wurde von 7%%
auf 7%% gesenkt) versucht die Noten-
bank, die Rezessionsingste zu zer-
streuen.

Angesichts der dampfenden Ein-
flisse ({Fiskalpolitik, Realeinkom-
mensverluste und Unsicherheit im
Zusammenhang mit der Golfkrise)
durfte die Zunahme der Inlandsnach-
frage im kommenden Jahr fast zum
Stillstand kommen Der private Kon-
sum wird stagnieren, die Investitionen
(besonders im Wohnungs- und Haus-
bau) dirften sinken Die Exporte wer-
den — infolge der Dollarabwertung —
die einzige Konjunkturstitze sein und
— bei nur maBig zunehmenden Im-
porten — dazu beitragen, daB das
BNP auch 1991 real um rund 1%
wachsen wird FUr 1992 wird allge-
mein wieder mit einer leichten Kon-
junkturbelebung gerechnet (BNP real
+2%:; Ubersicht5) Eine echte Re-
zession (ein Uber ein halbes Jahr an-
dauernder Rickgang des BNP) wird
— sofern die Golfkrise nicht in einen
zermirbenden Krieg ausartet — al-
gemein fur nicht sehr wahrscheinlich
gehealten Die prognostizierte Wachs-
tumsrezession flhrt einerseits zu
einer deutlichen Verschlechterung auf
dem Arbeitsmarkt (Ubersicht 2) an-
dererseits unterstutzt durch die
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Doilarschwéche — zu der langst er-
hofften deutlichen Senkung des Lei-
stungsbilanzdefizits (Ubersicht 4)

Kaum Spuren der Golfkrise
in Japan

Getragen von einer kréaftigen In-
landsnachfrage wuchs das BNP Ja-
pans im 1 Halbjahr 1990 real auBer-
ordentlich rasch (Jahresrate +714%)
und auch nach der Golikrise hat sich
die Konjunktur kaum abgekOhit
(¥l Quartal +4,1%); die Leading Indi-
cators sind leicht ricklaufig Dennoch
ist die Investitionsnachfrage anhal-
tend lebhaft Auch der private Kon-
sum ist — wenn auch abgeschwécht
— weiterhin eine Stltze der Konjunk-

tur. Arbeitslosigkeit und Inflation sind
nur schwach gestiegen (- /o Pro-
zentpunkt bzw + % Prozentpunkte)
Die Golfkrise hat sich vielmehr auf
den Aktienméarkten negatliv ausge-
wirkt. Der Verfall der Aktienkurse, der
bersits um die Jahreswende 1989/90
begonnen hatte, setzte sich nach
Ausbruch der Gelfkrise verstarkt fort
Seit Jahresbeginn ist der Nikkei-Index
um 40% gesunken

Das UberschieBen der Aktienkur-
se, der Verfall des Yen-Kurses sowie
die Angst vor einer Uberhitzung der
Binnenkonjunktur (auf Gdter- und Ar-
beitsmérkten) bewogen die Noten-
bank im Mai 1989, die Geldpolitik re-
striktiver zu gestalten Seither wurde
der Diskontsatz in funf Schritten bis
auf 6% angehoben. Auch das Zinsdif-
ferential zu den USA — ein Haupt-
grund flr die Yen-Schwéche seit 1988
— hat sich stark verringert, und in der
Folge wertete der Yen seit dem Frih-
jahr 1990 gegenuber dem Dollar wie-
der deutlich aut Der Zinsanstieg lei-
tete aber auch einen Umschwung des
Aktienbooms ein Investitionen in
Wertpapiere wurden wieder rentabler.
Der teilweise kreditfinanzierte Aktien-
boom platzte, hohe Verluste der Ban-
ken und Brokerfirmen sowie Konkur-
se vieler kleiner Produzenten waren
die Folge. Die Fiskalpolitik ist weiter-
hin leicht restriktiv. Dadurch wird der
Uberschuf der offentlichen Haushalte
(Net-lending) bis Ende 1892 auf 3%
des BNF steigen

Die restriktive Wirtschaftspolitik
sowie die Unsicherheiten im Zusam-
menhang mit der Golfkrise werden

“Wirtschaftszahlen der:USA il Ubersicht 5
1989 1980 1891 1992
Reale Verénderung gegen das Vorjabr in %
Privater Konsum + 18 + 08 00 +10
(ffentliche Ausgaben + 23 + 23 +15 405
Brutto-Anlageinvestitionen + 18 - 05 —05 +25
Wohnungs- und Hausbau — 40 — 40 —40 +23
Ubrige Investitionen + 39 + 08 +10 +25
Infandische Endnachirage + 18 + 08 +03 +10
Lagerbiidung') + 00 - 03 +00 040
Gesamte Infandsnachfrage + 18 + 05 +033 +10
Exporte i w 8 +114Q + 75 +85 +80Q
Waren +125 +104Q +90 +95
Importe i w $ + 60 + 38 +30 +40
Waren 64 + 50 +30 +38
AuBenbeitrag’) + 05 + 05 +08 +10
Brutto-Nationalprodukt + 25 + 10 4+10 +20
Caflator + 41 + 43 +53 +45
Nominatf . + 67 + 53 +83 +65
Produktivitat
BNP je Beschittigten + 05 + 03 +10 +10
Q: OECD IMF, nationale und eigene Schatzungen — ') Beltrag zum Wachstum des reslen Bratta-Nationalproduktes in
Prozentpunkten
wirol 519
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die inflationdren Effekte sind begrenzt
(Ubersicht 2},

_Jé;p__an 7_.-I_h_dustri_ep_ifo_dukti_on ‘und Leading Indicators Abbildung 4

Saisombereinigt, 1981 = 100" -

Ingustrjeproduktion Deutsche Wiedervereinigung als

16g - - Leading Indicaters Wachstumsmotor
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Die Wiedervereinigung Deutsch-
110 L lands am 3 Oktcber 1990 bedeutet
ein wirtschaftshisforisch einmaliges
130 1 Experiment  Zwei unterschiedlich
hoch entwickelte Staaten mit diver-
v20 | gierender Wirtschaftsverfassung

(Markt- bzw Planwirtschaft) werden
innerhalb klrzester Zeit zuerst dko-
nomisch — durch die Wirtschafis-,
Wihrungs- und Sozialunion {einheitli-
che Wiahrung) am 1 Juli 1990 — dann
politisch verschmolzen Aus dkono-
mischer Sicht bietet dieser Prozel
Chancen und Risiken Die Chancen
liegen darin daB die zusatzliche
Nachfrage aus dem Ostteil Deutsch-

Wirtschaftszahlen Japans ge a _ _
RS AL L S R lands die Wirtschaft im Westteil und
1889 1890 1891 19%2 dariiber hinaus die der Handelspart-
Reale Veranderung gegen das Vorjahr in % ner belebt Andererseits fiihrt das
Privater Konsum . T35 + 40 +38 +35 Wohistandsgefélle zur Arbeitskrafte-
Offentlicher Konsurn o + 21 + 23 +20 +20 d o t h W t d
Brutto-Anlageinvestitionen +109 +1035 +45 +43 wan erung ven S nac 95‘, er
Inlindische Endnachfrage + 60 + 63 +40 +38 (noch) keine ausreichende Kapitalbe-
Lagertidung') - £ 00 o0 —os wegung (Investitionen) im Osten ge-
Gesamte Inlandsnachfrage + 59 + 83 +40Q _+38 . . .
Exports i w § +155 +133 +83 +85 genubersteht Die notwendigen
Waren . .2 + 58 +73 +83 Transferzahlungen (,Transferpro-
Importe i w S . +213 +135 +75 +73 wy o : P =
Waren T 79 Y a8 vhs T60 blem*) in den Osten glnd in ihrer Gr_p
AuBenbaeitrag’) - 10 £ 00 +£00 +03 fenordnung noch nicht abzuschat-
Brutto-Nationalprodukt + 49 + 63 +40 +38 zen. Uber die "Kosten“ der Wieder-
Deflator + 15 + 15 +23 +20 . .
Nominell + 55 .78 +83 458 vereinigung herrsc?ht U_nklarhers und
Produktivitar auch uber deren Finanzierung
BNP jo Beschéigten v es +ao 28 +2s Die beiden Teile Deutschiands ha-
Q. OECD IMF, nationale und eigene Schitzungen — ') Beltrag zum Wachstum des realen Brutto-Nationalprodukies in ben sich seit dem 1 Juli 1990 noch
Prozentpunkten . . .
starker auseinanderentwickelt, als

das Wachstum der Inlandsnachfrage
in den nachsten zwei Jahren deutlich
abschwichen Die Verlangsamung
der Welthandelsdynamik wird durch

die leichte Verbesserung der preisli- 30 f{ﬁﬁ,"éfﬁ,é*ﬂ;j’ﬁ;‘féi:“
chen Wettbewerbsfahigkeit zum Teil
kompensiert, sodaB die Abflachung
der Exportnachirage in Grenzen blei-
ben dirfte Der Abbau der Leistungs-
bilanz wird 1992 zum Stillstand kom-
men (Ubersicht 4) Das reale Wachs-
tum des BNP wir sich von uber 6%
1990 bis 1992 auf rund 4% verlangsa-
men Infolge der Verringerung der
Erddlabhangigkeit und angesichts der
Yen-Aufwertung wird der dritte Erddl-
preisschock  geringere  Terms-of-
Trade-Verluste bringen als die ersten
zwei  Erdolpreiskrisen  (Terms-of- a5 SR TP TPVt PYTOTPTITTt ITTTOTOTTSt PETITITCTTot IRTITITTITct FYVITTITTSt FOTITTSTOTN: VT TN
Trade-Verluste 1973/74 3%, 1978/1980 a8z 83 84 gs 85 87 e B3 90
3,8%, 1989/1991 0,8% des BNP}. Auch
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noch vor kurzem vermutet worden
war. In Westdeutschland 13uft die
Kenjunktur — trotz Golfkrise — im-
mer noch auf Hochtouren, in Ost-
deutschland verstarkte sich der Riick-
gang der gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktion drastisch Das Wirtschafts-
wachstum hat sich in Westdeutsch-
land im 1l Quartal 1990 beschleunigt
(BNF real +5,5% BIF real +5,6%
nach +34% im || Quartal und +4,5%
im 1. Quartal) In Ostdeutschland ist
das nominelle BNP gegeniiber dem
Vorjahr um fast ein Drittel ge-
schrumpft (nach —&% im Il Quartal
und — 3%% im | Quartal) Eine ge-
trenmte Volkswirtschaftliche Gesamt-
rechnung fur beide Wirtschaftsgebie-
te wird zunehmend schwieriger da
viele Komponenten nicht mehr ein-
deutig zu trennen sind, So sind in den
Umsatzen des westdeutschen Einzel-
handels auch Kaufe ostdeutscher pri-
vater Haushalte enthalten Der drama-
tische Verfall der ostdeutschen Pro-
duktion geht zu einem groBen Teil auf
den fast vollstdndigen Praferenz-
wechsel ostdeutscher Konsumenten
zurlck Sie bevorzugen seit Einflh-
rung der DM fast ausschlieBlich West-
guter Die gegenlaufige Entwicklung
spiegelt sich auch auf dem Arbeits-
markt Im Westen sank die Zahl der
Arbeitslosen im Oktober um 41.000
auf 1,887 Mill. (das entspricht einer
saisonbereinigten Arbeitslosenquote
von 6,2%), im Osten stieg sie um
92 975 auf 537 800 {Arbeitslosenquote
von 5% im September auf 6,1% im Ok-
tober}. Das Konjunkturklima hat sich
in Westdeutschland seit September
etwas abgeklhlt (Geschaftsklima
Leading Indicators) Die Inlandsauftra-
ge sind seit der Wahrungsunion ten-
denziell kraftiger gestiegen, jene aus
dem Ausland wachsen langsamer Die
inflation beschieunigt sich nur mégig
(Oktober 3,3%, November 3 1% das
entspricht einem Energiepreiseffekt
von % bis % Prozentpunkten seit Juli)
Dennoch wird mit keiner dramati-
schen Abschwéichung im V. Quartal
gerechnet. Im Jahresdurchschnitt
1990 ist mit einem Wachstum des rea-
len BNP von 4%% zu rechnen

Die Wirtschaftspolitik steht vor
keiner leichten Aufgabe. Sie muB
ginerseits die von der Golfkrise aus-
geloste [nflationsgefahr einddmmen
und gleichzeitig die Umgestaltung
Ostdeutschlands in  eine soziale
Marktwirtschaft finanzielf begleiten In
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Wirtschaftszahlen der BRD (Westdeutsehland)

N _' 2 Ubersicht 7;

1989 1990 1981 1992
Reale Verdnderung gegen das Vorjahr in %
Privater Konsum + 17 + &80 + 30 + 25
Otfentlicher Konsum — 09 + 18 + 15 + 10
Brutto-Anlageinvastitionen + 71 + 80 + 50 + 40
Ausrlstungsinvestitionen + 97 +120 + 65 + 50
Bauinvestitionen + 51 + 55 + 40 + 40
Infandische Endnachirage + 28 + 50 + 33 + 25
Lagerbildung’) + 04 -~ 03 + 00 + 00
Gesamte Inlangdsnachfrage + 27 + 48 + 33 4+ 25
Exportei w S +115 + 85 + 85 +100
Waren + 78 + 35 + 45 + 55
Importe i w § + 88 +100 + 94 +100
Waren + 73 + 83 +110 +105
AuBenbeitrag') + 12 —~ 03 - 03 + 05
Brutte-Nationalprodukt + 38 + 45 + 30 + 39
Deflator + 26 + 38 + 43 + 38
Nominglt + 85 + BO + 73 + 88
Produktivitat
BNP je Beschiftigten + 25 + 18 + 15 + 13
Q. OECD Gemainschaftsgutachten der fiinf deutschen Wirtschafisforschungsinstitute Sachverstdndigenrat — ') Bei-
trag zurmn Wachstum des realen Brutto-Mationalproduktes in Prozentpunkten
den letzten Monaten hat sich das VRG verbucht Daher liegt das

Geldmengenwachstum  in  West-
deutschtand kontinuierlich beschieu-
nigt, liegt aber gerade noch im Ziel-
korridor von 4% bis 6% Die Fiskalpoli-
tik wird zwangslaufig expansiver, da
es den Mindeststandard eines sozia-
len Wohifahrtsstaates auch im Osten
zu sichern gilt Laut den noch vor den
gesamtdeutschen Wahlen (2 Dezem-
ber 1990) bekanntgegebenen Eck-
werten fiir das Budget 1991 wird die
Neuverschuldung des Gesamtstaates
(Bund Lander, Gemeinden, Sozialver-
sicherungstrager und ,Fonds Deut-
sche Einheit’) im kommenden Jahr
mit 140 Mrd. DM (oder 5% des BNP)
begrenzt sein (nach 117 Mrd DM
1990). Dazu sind Ausgabeneinsparun-
gen von 35 Mrd DM notwendig (Ver-
teidigung, Subventionsabbau, Berlin-
und Zonenrandférderung, Privatisie-
rungen) Der Deutsche Sachverstan-
digenrat schatzt die notwendige Neu-
verschuldung noch etwas hoher ein
{150 Mrd DM)

Angesichts der hohen Stabilitats-
risiken und einer allgemeinen Ver-
schlechterung der Weltkenjunktur ist
auch in Westdeutschland mit einer
Abschwichung der Konjunktur zu
rechnen Allerdings bleibt angesichts
des anhaltenden Nachholbedarfs im
Osten die Wachstumsverlangsamung
geringer als in anderen Industriestaa-
ten Das WIFO rechnet mit einem
Nachlassen des BNP-Wachstums von
4% 1990 auf 3% bis 1992 Viele ost-
deutsche Arbeitskrafte pendeln nach
Westdeutschland aus, ihr Faktorein-
kommen wird in der ostdeutschen

Wachstum des realen BIP Deutsch-
lands {Inldnderkonzept) seit dem
2 Halbjahr 1990 um gut % Prozent-
punkt tber jenem des BNP Uber die
Entwicklung im Ostieil sind kaum se-
ridse Aussagen 2zu machen Selbst
der Sachversténdigenrat trifft nur die
vage Annahme daB mit einer Trend-
wende Mitte 1991 zu rechnen sein
wird. Etwas pessimistischer fur West-
deutschland (BNP-Wachstum 1981
nur 2/4%;) und auch fir ganz Deutsch-
land sind die flnf deutschen Konjunk-
turforschungsinstitute in ihrem Ge-
meinschaftsgutachten Da die Regie-
rung beabsichtigt, die steigenden
Staatsdefizite uber Kreditaufnahmen
zu finanzieren, ist mit einem anhal-
tend hohen Zinsniveau zu rechnen
Die Inflationsbeschleunigung wird da-
durch und durch die DM-Aufwertung
gemildert Der Leistungsbilanzuber-
schuB des vereinigten Deutschland
wird sich betrdchtlich verringern
{Ubersicht 4)

Aussichten fir die andeven
Weltregionen

Zu den bisher bekannten Rah-
menbedingungen fur die Entwicklung
der Wellwirtschaft (Vorbereitung auf
den EG-Binnenmarkt, Umgestaltung
der Oststaaten in Marktwirtschaften,
Verschuldung der Entwicklungslan-
der) tritt als Storfaktor die Golfkrise
hinzu Dadurch erhdht sich f(r alle
Erddlimporteure (Industrie- und Ent-
wicklungslander) die Unsicherheit
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Uber den kinftigen Verlauf der Kon-
junktur Sollte es zu keinem Krieg
kommen ist mit keiner physischen
Verknappung von Erddl zu rechnen
Die Preiseffekte dirften dann im kom-
menden Jahr bereits wieder abklin-
gen. Die Wachstumsverluste aufgrund
der Terms-of-Trade-Verschlechterung
werden sowohl von der OECD als
auch vom IMF als wesentlich geringer
eingeschitzt als jene nach den zwei
vorhergegangenen Erddlpreiskrisen

Das reale BIP von CECD-Europa
entwickelt sich seft 1989 standig dy-
namischer als das der USA (Uber-
sicht 1} Dieses positive Wachstums-
differential gegentber den USA wird
bis Ende 1992 bestehen. Zum einen
resultiert das wirtschaftliche Erstar-
ken Europas aus der hohen investi-
tionsdynamik {national und durch Di-
rekiinvestitionen) in Vorbereitung auf
den Binnenmarkt, zum anderen ist
Deutschland durch die Wiedervereini-
gung zum Wachstumszentrum in Mit-
teleuropa geworden

Die kurzfristigen Wirtschaftsaus-
sichten fir die Oststaaten und fir die
UdSSR sind duBerst schlecht tm Zu-
ge der Umgestaitung dieser Volks-
wirtschaften von Plan- zu Markiwirt-
schaften sind grofe Probleme zu be-
wiltigen Zundchst mufl ein neuer
rechtlicher Rahmen geschaffen wer-
den Er soll Sicherheit fur potentielle
Investoren aber auch fur Arbeitneh-
mer (soziale Unterstlitzung, Arbeits-
losenversicherung usw ) bringen Die
Beseitigung von Markthemmnissen
(Subventionen Liberalisierung des
AuBenhandels) flhrt zunfdchst zu

Preisspringen Erschwert wird dig
gegenwadrtige Stabilisierungskrise
durch den Erdélpreisanstieg und den
Ubergang von der Verrechnung in
Transferrubel zu frei konvertierbaren
Wiéhrungen (AuBenhandel in Dollar)
Der IMF versucht trotz unsicherer Da-
tenlage eine Prognose Uber die kinf-
tige Entwickiung in diesen Landern:
Danach dirfte in den sechs osteuro-
paischen Staaten die Produktion 1930
um 54% sinken, in Osteuropa ein-
schlieBlich der UdSSR wird der Riuck-
gang auf nur 2%% veranschlagt In
einigen Landern {(z B Polen) sind dig
ProduktionseinbuBen noch drasti-
scher. Fir 1991 wird bereits eine Ver-
langsamung der Talfahrt vorausge-
sagt {rund /%) Die ECE beurteilt dig
Rezession in den Oststaaten noch
pessimistischer (Industrieproduktion
im Durchschnitt der Osistaaten ohne
UdSSR 18390 20%) Ob die Stabilisie-
rungskrise tatsdchlich bereits inner-
halb eines Jahres zu Uberwinden sein
wird, ist mehr als fraglich Insgesamt
durtte der AufholprozeB {,Catch-ug®}
gegenuber dem Westen mehr als ein
Jahrzehnt dauern. Dies ist angesichts
der Erfahrungen des Wiederaufbaus
in vielen westeuropaischen Staaten
nach dem Zweiten Weltkrieg eine vor-
sichtige Schitzung Daraus ergibt
sich, daB von den Oststaaten keine
unmittelbaren Konjunkturimpulse auf
die westeuropdischen Lander ausge-
hen dirften — im Gegenteil: In den
Oststaaten ergibt sich in der Um-

strukturierungsphase ein  enormer
Kapitalbedarf Angesichts der Ver-
schuldungsprobleme der meisten

Oststaaten sind hier Friktionen zu er-
warten

in den Entwickiungsldndern hat
sich die Dynamik des Wirtschafts-
wachstums etwas deutlicher abge-
schwiécht als in den Industrielandern
Die reale Zuwachsrate des BIP ging
von 42% 1988 auf 3% 1989 zurilck.
Fiir 1990 wird mit +2%% eine weitere
Verlangsamung erwartet 1991 rech-
net der IMF wieder mit einem Auf-
schwung (+4/4%) Unterteilt man die
Entwicklungslander nach Regionen,
so weisen die Lander Asiens (beson-
ders dia NIC) mit 5% bis 5% in den
Jahren 1990 und 1991 das héchste
Wirtschaftswachstum auf wvor den
Landern des Nahen Ostens (OPEC)
mit 2% 1990 und 3%% 1991 und je-
nen Afrikas mit 24% 1990 und 3%%
1991. In den Entwicklungslandern
Europas (vorwiegend Oststaaten, die
IMF-Mitglieder sind) und Lateinameri-
kas ist die Produktion 1990 rickldufig;
fir 1991 wird eine Erholung erwartet

Die gesamie Auslandsverschul-
dung der Entwicklungsiander dirfte
— nicht zuletzt aufgrund hdherer Zin-
sen —  weiter steigen  (von
1237 Mrd. § 1989 auf 1354 Mrd §
1991). Insgesamt ergibt sich somit
folgender Konjunkturverlauf fur die
Weitwirtschaft (IMF, 1990): Nach +4%
1988 und +3% 1989 wird das reale
Wirtschaftswachstum 1920 auf 2% zu-
rickgehen und 1991 wieder leicht an-
ziehen (+2%%). Dies steht in gewis-
sem Widerspruch zur Entwicklung in
den Industrieldndern (Ubersicht 1),
fur die der Tiefpunkt der Konjunktur
1991 angenommen wird
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