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FOr die Wirtschaft der mittel-, ost- und sUdosteuropé&ischen Lénder (MOSOEL) ist das internationale Umfeld insbesondere von der
frégen Erholung im Euro-Raum gekennzeichnet. Mittelfristig wird das Trendwachstum des BIP in den MOSOEL bis zu 3% betragen.
Bestimmt wird es vor allem in den ostmitteleuropdischen EU-Landern durch den Konsum der privaten Haushalte. In den Landern
des Westbalkans fragen auch Investitionen und Nettoexporte erheblich zur Expansion bei. In der GUS und der Ukraine scheint die
Konjunktur die Talsohle erreicht zu haben. Nach einer Phase der Stagnation kann auch dort ein leichtes Wachstum erwartet wer-
den. Die &sterreichische Wirtschaft profitiert nach wie vor von ihrer wirtschaftlichen Verflechtung mit den MOSOEL. Direkte Auswir-
kungen des geplanten EU-Austrittes von GroBbritannien auf die Region sind begrenzt; die indirekten Effekte auf die gesamte eu-
ropdische Wirtschaft kdnnten betrachtlich sein.

Modest Recovery in the East — Envisaged EU Leave of UK Poses New Uncertainties

The international environment for Central, East and Southeast Europe (CESEE) is affected by the weak recovery in the euro area.
Over the medium term, we expect a GDP trend growth rate of up to 3 percent for CESEE. Household consumption will be an im-
portant component of economic growth, especially for the EU members in Central and Eastern Europe. In the countries of the
Western Balkans investment and net exports will be important growth drivers. In the Commonwealth of Independent States and in
Ukraine the economic downtfurn has bottomed out and, after a period of stagnation, slow growth may be expected there as
well. The Austrian economy is sfill benefiting from its economic ties with CESEE. Direct effects of the envisaged EU leave of the UK
on the region will be limited - indirect effects for the European economy as a whole may be considerable.
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1. Internationales Umfeld: Trage Erholung im Euro-Raum

Die Wirtschaft erholt sich im Euro-Raum langsamer als Anfang des Jahres ange-
nommen. Die Europdische Kommission erwartet in ihrer FrUhjahrsprognose fUr den
Euro-Raum in den kommenden Jahren mit rund +1,7% ein dhnliches Wachstum des
Bruttoinlandsproduktes wie 2015. Die Dynamik der letzten Jahre hat aus mehreren
Grinden an Schwung verloren: So verlangsamte sich der Verfall der Rohdlpreise
nicht nur, sondern kehrte sich seit dem FrGhjahr sogar um, im Durchschnitt des
1. Halbjahres 2016 stieg die Notierung von rund 30 $ je Barrel (Brent) auf etwa 50 $.
Weiters wertete der Euro nach zwei Jahren des Nachgebens gegenuber dem Dollar
von Anfang J&nner bis Anfang Juni 2016 um fast 6% auf, sodass Exporte aus dem Eu-
ro-Raum teurer wurden. Die durch die Versorgung der Asylsuchenden zusdtzlich an-
gefallenen Ausgaben der 6ffentlichen Haushalte werden die westeuropdische Wirt-
schaft in geringerem MaBe unterstUtzen; gegeniUber dem Hdchstwert von Gber
170.000 im Oktober 2015 hat sich der monatliche Zustrom an Asylsuchenden in die
EU bis April 2016 mehr als halbiert.

GestUtzt wird die Konjunktur im Euro-Raum durch die anhaltend lockere Geldpolitik
der Europdischen Zentralbank. Mitte Mérz 2016 wurden die ZinssGtze neuerlich ge-
senkt, der Leitzinssatz fUr die Haupftrefinanzierungsgeschdafte betrdgt nun 0%. Im Juni
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setzte die EZB mit neuen Ankdufen im Rahmen eines Programms zum Erwerb von
Wertpapieren des Unternehmenssektors (CSPP) und gerzielten IGngerfristigen Refi-
nanzierungsgeschaften (TLTRO) mit Kreditinstituten mehrere unkonventionelle geld-
politische MaBnahmen. Obwohl seit Ausbruch der weltweiten Finanzmarktkrise die
weitgefasste Geldmenge M3 im Euro-Raum um fast ein Drittel ausgeweitet wurde,
wurde die Wirtschaft dadurch nicht nachhaltig angekurbelt; die Inflationsrate blieb
zuletzt im Durchschnitt des Euro-Raumes mit -0,1% weit unter dem Inflationsziel von
2%.

Die Okonomie bestétigt die Bedeutung einer stdrkeren Ausweitung &ffentlicher In-
vestitionen zur Ankurbelung des Wirtschaftswachstums. So forderte auch die OECD
Anfang 2016 kollektive MaBnahmen, um die Nachfrage zu starken, da eine expansi-
ve Geldpolitik allein dazu nicht ausreiche. Kirzlich betonten fihrende Okonomen
des IWF!) das Konjunkturrisiko einer Reduzierung des Staates durch selbst auferlegte
Haushaltskonsolidierung wie etwa im Rahmen der Europdischen Vertrage.

2. EU-Lander in Ostmitteleuropa: Auszahlungslicke bei EU-Transfers

490

Angesichts der aktuellen Wachstumsschwdche wdaren insbesondere in den EU-
Ladndern Ostmitteleuropas verstarkt 6ffentliche Investitionen willkommen. 2015 war
das lefzte Auszahlungsjahr des mehrjdhrigen Finanzrahmens der EU fUr die Periode
2007/2013; zugleich sind Projekte, die in der Periode 2014/2020 kofinanziert werden,
noch in der Anlaufzeit. 2016 und vermutlich auch in den kommenden Jahren ergibt
sich somit fur die EU-Transfers an die EU-Lander in Ostmitteleuropa eine Auszahlungs-
IGcke, die sich in einem Mangel an Investitionen duBert. So blieben die Bruttoanlage-
investitionen im |. Quartal 2016 saison- und kalenderbereinigt um Uber 6% unter dem
Vorjahresergebnis; das war der stdrkste RUckgang innerhalb der EU. Nur Rumdnien
(rund +10%) und Kroatien (rund +4%) wiesen ein nennenswertes Investitionswachs-
tum auf (fUr Kroatien wurde aufgrund des EU-Beitrittes im Juli 2013 die Auszahlungs-
periode des mittelfristigen Finanzrahmens um das Jahr 2016 erweitert).

Rumdniens Wirtschaft wuchs im I. Quartal 2016 mit Uber +4% am stdrksten unter den
ostmitteleuropdischen EU-L&ndern; getragen war die Expansion vom privaten Kon-
sum nach der Herabsetzung des Umsatzsteuersatzes um 4 Prozentpunkte sowie einer
Erhdhung der Lohne im 6ffentlichen Dienst und einer Anhebung des Mindestlohnes
um 19%. Insgesamt verzeichneten die EU-L&nder in Ostmitteleuropa im I. Quartal mit
rund +2,5% mit die hdchsten Wachstumsraten in der EU. Nur Ungarn blieb mit 0,4%
zurUck (vorletzter Rang vor Griechenland mit —1,4%); hier wurde der Konsum nicht
stark genug ausgeweitet, um den Investitionseinbruch abzufangen. Im Durchschnitt
der ostmitteleuropdischen EU-Ladnder nahm aber das BIP im I. Quartal 2016 &hnlich
zu wie im |. Quartal 2015 — damals gestUtzt durch die EU-kofinanzierten Investitionen,
heute durch die Inlandsnachfrage.

2.1 Viele Abwartsrisiken, vor allem fehlende EU-Politikkoordination,
EU-Austritt von GroBbritannien

Insgesamt scheint sich also in der EU der maBige Aufschwung des Vorjahres 2016
fortzusetzen. Abwdartsrisiken liegen insbesondere in der Wachstumsabschwdchung
und der damit einhergehenden wirtschaftlichen Neuausrichtung in China. Trotz einer
gewissen Stabilisierung gehen auch von den internationalen Finanz- und Rohstoff-
mdrkten noch groBe Unsicherheiten aus. Die geopolitischen Spannungen in Nahost
bilden ebenfalls ein Risiko. Auch die Ungewissheit Gber die Folgen der Abstimmung
Uber den Verbleib GroBbritanniens in der EU ist befrdchtlich. Belastet wird der Auf-
schwung aber vor allem durch die anhaltende Uneinigkeit der europdischen Natio-
nalstaaten auf der Ebene der EU und der Eurogruppe Uber Lésungen insbesondere
zur Koordination expansiver Fiskalpolitik, die geeignet wdaren, das Vertrauen der Wirt-
schaftsakteure nachhaltig zu stérken. Zu den wenigen Aufwdrtsrisiken gehdren mog-

) Ostry, J. D., Loungani, P., Furceri, D., "Neoliberalism: Oversold?", Finance & Development, 2016, 53(2), S. 38-
41.
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liche expansive Effekte des Rohstoffpreisverfalls und der unterstGtzenden Geldpolitik
der EZB.

Bereits die Tatsache der Abhaltung des EU-Austrittsreferendums in GroBbritannien
bedeutet groBen Schaden fUr ganz Europa. Insbesondere das Vertrauen in die ko-
operative Losungskompetenz der EU ist nachhaltig beschadigt, und dariber hinaus
ist mit einer Reihe &hnlicher Referenden in anderen Mitgliedsldndern zu rechnen.
Das Aufflammen von Nationalismus kann auch als Reaktion auf die ungenigende
Bewdltigung der weltweiten Finanzmarktkrise und deren soziale Folgen in der EU an-
gesehen werden.

Abbildung 1: Wirtschaftsbeziehungen der MOSOEL mit GroBbritannien

Exporte, Anteile in %
FDI-Bestand, Anteile in %

® Konsolidierte Auslandsforderungen britischer Banken
auf Basis des Letztrisikos, in % des BIP
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Q: wiiw-Datenbanken basierend auf nationalen Statistiken und Eurostat, OeNB, BIZ. 2015 oder letztes ver-
fUgbares Jahr. XK . . . Kosovo (Resolution 1244/99 des UNO-Sicherheitsrates).

FUr einige Lander Mittel-, Ost- und Sudosteuropas (MOSOEL) kénnten dazu weitere
6konomische Folgen des EU-Austrittes von GroBbritannien kommen, wenn der Auf-
enthalt zugewanderter Personen vor allem aus Polen (790.000), Rumé&nien (170.000),
Litauen (137.000) und Lettland (102.000; britische Statistik aus 2014), Ungarn, der Slo-
wakei, Bulgarien und Tschechien (zusammen rund 260.000 Personen) in Frage ge-
stellt wird. Nennenswerte Handelsbeziehungen bestehen 2015 zwischen GroBbritan-
nien und WeiBrussland, der Turkei und Polen, aber auch der Slowakei, Tschechien
und Lettland (Anteil der Lieferungen nach GroBbritannien Uber 5% der Gesamtex-
porte; Abbildung 1). Der hohe Exportanteil in WeiBrussland (11%) durfte auf den
Handel mit Erdélprodukten zurGckgehen. Der Anteil britischer Direktinvestitionen (FDI)
ist am hochsten in Bulgarien und der Turkei mit Gber 5%. Ein gréBeres Finanzengage-
ment brifischer Banken wie z. B. von HSBC (Hongkong & Shanghai Banking Corpora-
tion Holdings PLC) und RBS (Royal Bank of Scotland) besteht nur in der Turkei, (Uber
3% der konsolidierten Auslandsforderungen). Von einem EU-Austritt GroBbritanniens
wdren demnach einige Lander der Region beftroffen (z. B. Polen, Slowakei, Tsche-
chien, Leftland), jedoch nur in geringem AusmalB. Wegen der Dauer der Austrittsver-
handlungen von zwei Jahren und weiterer Ubergangsfristen sind die zu erwartenden
Konjunktureffekte derzeit unklar.
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Ubersicht 1: Prognose fir 2016 bis 2018

Bruttoinlandsprodukt, real Arbeitslosenquote Leistungsbilanz
2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017 2018

Ver&nderung gegen das Vorjahrin % Jahresdurchschnitt, in % In % des BIP
EU-L&nder in Ostmitteleuropa')?) + 3,4 + 3.0 + &0 + 32 7.8 7.2 6,9 6,7 0.7 0.3 0,0 = 03
Bulgarien + 3.0 + 29 + 3.0 + 3.1 9.2 8.5 8.0 7.5 1.4 1.5 1.3 0.8
Tschechien + 42 + 24 + 26 + 26 5.1 5.0 4,5 4,5 0.9 1.2 1.0 0.8
Estland + 1,1 + 20 + 23 + 24 6,2 6,4 6,6 6,5 1.9 0.0 -15 -25
Kroatien + 1,6 + 20 + 22 + 23 16,3 16,0 15,3 15,0 5.2 3.4 2,2 1.9
Lettland + 27 + 2,5 + 3.0 + 3.3 9.9 9.8 9.4 9,0 -12 -20 -25 -30
Litauen + 1,6 + 28 + 31 + 3.4 9.1 8.5 8.0 73 -1.7 -22 -26 -28
Ungarn + 29 + 20 + 2,5 + 29 6,8 6,5 6,3 6,1 4,4 4,3 4,1 4,0
Polen + 36 + &8 + 33 + 3.4 7.5 6,6 6,3 6,2 -0.2 =03 =05 -038
Rumdnien + 3.8 + 4,0 + 3.2 + &5 6,8 6,5 6,3 6,0 -1 -25 -25 -30
Slowenien + 29 + 20 + 23 + 28 9.0 8.5 8.0 73 7.3 7.0 6,0 50
Slowakei + 3.6 + 3.0 + 3.2 + 3.3 11,5 10,0 9.5 9,0 -13 - 1.6 -20 -20

Euro-Raum + 1.7 + 1.6 + 1.8 . 10,9 10,3 9.9 . 3.6 3.7 3.6

EU 28 + 20 + 1.8 + 1,9 . 9.4 8.9 8.5 . 2,0 2.2 2,1
Westbalkanl@nder!)?) + 22 + 26 + 28 + 29 21,4 21,0 20,7 19.8 - 6.2 -75 -72 -7.2
Albanien + 2.6 + 29 + &3 + 3.3 17,1 17.0 16,8 16,7 -11,2 -11.0 -10,0 -10,0
Bosnien und Herzegowina + 32 + 29 + 29 + 3,0 27.7 27.2 26,1 25,0 -56 -80 -80 -70
Kosovo + 40 + 33 + 4.2 + 4,0 34,0 33.0 33.0 320 -9 -10,0 -10,0 -11,0
Mazedonien + 37 + 34 + 31 + 3,1 26,1 27,0 26,0 25,0 - 1.4 -20 - 4,0 - 4,0
Montenegro + 3.2 + 3.1 + 3.3 + 3,5 17,6 17.5 17,0 16,5 -13.4 -14,6 -14,6 -14,0
Serbien + 07 + 1,9 + 23 + 25 17.7 17.0 17,0 16,0 - 48 -6,0 -6,0 =60
Torkei + 4,0 + 4,1 + 37 + 3,5 10,3 10,2 10,1 10,0 - 4,5 - 4,7 - 49 -50
WeiBrussland?) = 39 - 20 + 05 + 1.4 1.0 2,0 2,5 2,5 =39 -1.8 -1.3 -10
Kasachstan + 1.2 + 0.4 + 20 + 3.0 5.0 5.2 50 50 -32 -3 -16 -15
Russland?) - 37 - 08 + 08 + 1.8 5,6 53 5:3 53 5.2 4,8 4,2 4,9
Ukraine?’) - 99 + 0,5 + 1.9 + 24 9.1 10,0 10,0 9.5 -02 -25 -25 -35
Q: wiiw (Juli 2016); Eurostat. Prognosen: wiiw, Europdische Kommission (Mai 2016). Arbeitslosenquote: Labour-Force-Konzept. — 1) wiiw-Schétzung. —

2) Leistungsbilanz einschlieBlich Transaktionen innerhalb der Region (Summe der einzelnen L&ander). - 8) Arbeitslosenquote: registrierte Arbeitslosigkeit.
—4) EinschlieBlich Krim. — 3) Ohne Krim und Teile von Donbas.

3.  MOSOEL: Mittelfristiges Trendwachstum bis zu 3%

Im ungewichteten Durchschnitt ergibt sich fUr 2016 fur die EU-Lander in Ostmitteleu-
ropa ein Wachstum von rund 2%%, fir die Westbalkanlédnder und die TUrkei von
knapp 3% und fur die Gemeinschaft Unabhdangiger Staaten (GUS) und die Ukraine
ein geringfugiger RUckgang von %% (Ubersicht 1). Im Durchschnitt der MOSOEL wird
sich das Wachstum von rund 1%% 2015 auf knapp Uber 2% 2016 auf rund 3% 2018
beschleunigen und damit um 1 bis 12 Prozentpunkte Uber dem Durchschnitt des Eu-
ro-Raumes liegen. Dies bedeutet eine leichte Aufwdartsrevision der wiiw-Prognose fur
einige sUdosteuropdische Lander, deren Dynamik sich zuletzt etwas verbesserte.
Abwarts revidiert wurden die Prognosen insbesondere fur die baltischen Lander, in
denen Auslandsnachfrage und Investitionen schwdécher als erwartet ausfielen.

3.1 Privater Konsum wachstumsbestimmend

Der private Konsum entwickelt sich zum wachstumsbestimmenden Faktor. Ausldser
sind vielerorts die Anhebung von Mindestléhnen und Sozialleistungen sowie Real-
lohnsteigerungen dank nominellem Lohnwachstum und teils noch immer deflation&-
rer Preisentwicklung. Die Lohnsteigerungen werden auch von einer meist ginstigen
Arbeitsmarktlage beeinflusst. Viele Arbeitnehmer reagierten in der Region auf die
weltweite Finanzmarktkrise mit Auswanderung. Wegen der demographisch beding-
ten Alterung der Bevdlkerung entsteht deshalb bei anziehender Konjunktur héufig
ein Fachkraftemangel. Umgekehrt sinken die Einkommen der privaten Haushalte in
der GUS und der Ukraine infolge des Erddlpreisverfalls, der restriktiven Fiskalpolitik und
des Krieges, und die Arbeitslosigkeit steigt. Diese gegenldufige Entwicklung des pri-
vaten Konsums spiegeltf sich in den Importdaten (Abbildung 2): In den Wachstums-
I&ndern der Region steigen die Importe, in den Krisenl&ndern sinken sie (auch ab-
wertungsbedingt) mit zweistelligen Raten.
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Ubersicht 2: Reales BIP-Wachstum — Prognose und Revisionen

Prognose Revision gegenUber der
wiiw-Prognose vom FrOhjahr 2016
2016 2017 2018 2016 2017 2018
In% Prozentpunkte

EU-L&nder in Ostmitteleuropa
Bulgarien + 29 + 3,0 + 3,1 + 04 + 0,5 + 04
Tschechien + 2,4 + 2,6 + 2,6 + 0,0 + 03 + 02
Estland + 20 + 23 + 24 - 02 - 0.1 - 02
Kroatien + 20 + 22 + 23 + 06 + 04 + 03
Lettland + 25 + 30 + 33 - 05 - 02 - 02
Litauen + 28 + 3,1 + 3.4 - 02 - 03 - 0.1
Ungarn + 20 + 25 + 29 - 02 + 02 + 00
Polen SENSHS SENSHS + 34 - 0.1 + 0,1 + 0,0
Rumdnien + 40 + 32 += 35 + 00 + 02 + 00
Slowenien + 20 + 23 + 28 + 0,0 + 0,0 + 0,0
Slowakei + 30 + 32 + 33 + 00 + 00 + 00
Westbalkanl&nder
Albanien + 29 + 3.3 SENSHS - 03 - 02 - 03
Bosnien und Herzegowina + 29 + 29 + 3,0 + 00 + 00 - 0,1
Kosovo + 3.3 + 4,2 + 4,0 - 06 - 0.1 + 0,0
Mazedonien + 3.4 + 3.1 + 3.1 + 0,0 + 0,0 + 0.0
Montenegro + 31 SENSHS SENSES + 03 + 05 + 04
Serbien + 1.9 + 23 + 25 + 03 + 06 + 05
Torkei + 4,1 + 37 += 35 + 09 + 06 + 05
GUS 3, Ukraine
WeiBrussland - 20 + 05 + 1.4 + 06 + 0,0 - 0.1
Kasachstan + 0.4 + 20 + 30 - 06 - 05 - 05
Russland - 08 + 08 + 1.8 + 0,0 + 0,0 + 0,0
Ukraine + 05 + 1.9 + 24 + 05 + 00 - 0.1

Q: wiiw-Prognose. GUS 3: WeiBrussland, Kasachstan, Russland.

3.2 EU-Lander in Ostmitteleuropa: Konsum statt EU-geforderter
Investitionen als Wachstumstrager

Mit dem Auslaufen der Auszahlungsperiode des mittelfristigen Finanzrahmens
2007/2013 der EU Ende 2015 ist in den EU-L&dndern in Ostmitteleuropa 2016 mit einer
Verlangsamung des Investitionswachstums oder sogar einem Ruckgang zu rechnen
(Abbildung 3), zumal ein groBer Anteil sowohl privater als auch offentlicher Investiti-
onen von der EU kofinanziert wird. Dieser Rickgang wird jedoch gréBtenteils durch
die Ausweitung des privaten Konsums aufgefangen. Dennoch wird das BIP 2016 et-
was schwdcher als 2015 wachsen.

3.2.1 Investitionen ohne EU-Anteil steigen vermutlich stark

Zu Beginn des mittelfristigen Finanzrahmens (2007/2009) machten die Bruttotransfers
der EU in den EU-L&ndern in Ostmitteleuropa rund 10% der Bruttoanlageninvestitio-
nen aus; bis zum Ende der Auszahlungsperiode (2012/2014) verdoppelte sich dieser
Prozentsatz fast. Wendet man nun die Relation der sp&ten Periode auf die realen
Bruttoanlageninvestitionen des Jahres 2015 an (Daten zu den EU-Transfers fur 2015
fehlen noch) und die Anteile der frGhen Periode auf die erwarteten realen Bruttoan-
lageninvestitionen 2016, dann |&sst sich das prognostizierte Wachstum der Bruttoan-
lageninvestitionen mit einer Schatzung des Wachstums ohne EU-Transfers verglei-
chen (Abbildung 4). FUr die meisten EU-L&nder in Ostmitteleuropa ist der Unterschied
betr&chtlich: EinschlieBlich der EU-Transfers nehmen die Investitionen demnach um
nur etwa 1% zu (unter der Annahme eines dhnlichen Auszahlungsverhaltens wie im
vergangenen Finanzrahmen), ohne EU-Transfers jedoch um rund 11%. Besonders
deutlich divergieren die zwei Kennzahlen fUr Bulgarien und Ungarn. In beiden L&n-
dern konnte der Anteil der EU-Forderungen an den Investitionen von Beginn des mit-
telfristigen Finanzrahmens bis zum Ende der Auszahlungsperiode am stérksten ge-
steigert werden. Das Wachstum kénnte daher in den EU-Ldndern in Ostmitteleuropa
inzwischen robuster geworden sein; die Erholung im Euro-Raum sowie die Auswei-
tung des privaten Konsums veranlassten den Unternehmenssektor zu einer Steige-
rung der Investitionen.
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Abbildung 2: Warenimport

Nominell, auf Euro-Basis, gleitender Dreimonatsdurchschnitt, Verdnderung gegen das Vorjahrin %
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Q: wiiw-Monatsdatenbank basierend auf nationalen Statistiken und Eurostat.

Abbildung 3: BIP-Wachstum und Beitrag einzelner Nachfragekomponenten in den
ostmitteleuropdischen EU-Lédndern
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Q: wiiw-Jahresdatenbank basierend auf nationalen Statistiken und Eurostat, wiiw-Prognose vom Juni 2016.
Reihung nach dem Wirtschaftswachstum 2016.
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Abbildung 4: Entwicklung der Bruttoanlageinvestitionen 2016

Verdnderung gegen das Vorjahrin %
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Q: Europdische Kommission, wiiw-Prognose vom Juni 2016, wiiw-Berechnungen. Investitionen im Zusam-
menhang mit EU-Transfer: Annahme des Anteils der EU-Transfers an den gesamten Bruttoanlageninvestiti-
onen 2015 wie im Durchschnitt des mittelfristigen Finanzrahmens 2012/2014 und 2016 wie im Durchschnitt
des mittelfristigen Finanzrahmens 2007/2009. Kroatien: 2015 und 2016 Durchschnitt des mittelfristigen Fi-
nanzrahmens 2012/2014.

4. Westbalkanlander: Differenzierte Wachstumsquellen

Ahnlich wie in Ostmitteleuropa oder der Tirkei ist auch in Mazedonien, im Kosovo
und in Bosnien und Herzegowina der Konsum der privaten Haushalte der weitaus
wichtigste Wachstumstreiber (Abbildung 5). Trotz der politischen Turbulenzen der
"Bunten Revolution" gegen die derzeitige Regierung steigen in Mazedonien sowohl
der private als auch der 6ffentliche Konsum, die Investitionen und die Exporte. Mit
3.4% wird in diesem Land 2016 das héchste Wirtschaftswachstum der Westbalkanre-
gion erwartet. Ahnlich wie in friheren Jahren ist der private Konsum der wichtigste
Wachstumsmotor, Uberdies verbessert der Anstieg der Ldhne im &ffentlichen Sektor
die Einkommenslage. Auch in Bosnien und Herzegowina ist der private Konsum die
wichtigste Wachstumsquelle, erganzt durch die gunstige Entwicklung von Investitio-
nen und Exporten. Diese beiden Faktoren sind in Montenegro wachstumsbestim-
mend; positive Impulse kommen zudem von einem wichtigen Autobahnprojekt,
welches die KUste mit dem Hinterland und der serbischen Grenze verbinden soll, so-
wie von einer erwarteten guten Tourismussaison. In Albanien tragen fast ausschlieB-
lich die groBen Investfitionen in den Bau der Trans-Adria-Erdgaspipeline die Be-
schleunigung des Wachstums 2016 auf fast 3%. FUr Serbien wird hach Jahren der Re-
zession und Stagnation ein investitions- und exportbedingter Anstieg des Wachstums
auf rund 2% erwartet.

5. GUS und Ukraine: Talsohle erreicht

In den wichtigsten Landern der GUS und in der Ukraine verflachte der vom Rohdl-
preisverfall, den Abwertungen und dem Krieg in der Ostukraine ausgeldste Wirt-
schaftseinbruch bis zur Jahresmitte 2016. Insgesamt werden fur 2016 in WeiBrussland
und Russland lediglich eine milde Rezession und in Kasachstan und der Ukraine eine
Stagnation oder sogar ein leichtes Wachstum prognostiziert. In WeiBrussland wird die
Wirtschaft 2016 noch um 2% schrumpfen, aktfuelle Monatsdaten zeigen aber bereits
einen Aufwdrtstrend, insbesondere in der exportorientierten verarbeitenden Indust-
rie. Reale Abwertungen sorgen fUr eine Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit;
nach einer Stagnationsphase 2017 sollfe sich die Wirtschaft 2018 erholen. Auch die
russische Wirtschaft scheint sich zu stabilisieren, nachdem sie sich an die niedrigen
Rohdlpreise und die Sankfionen im Zuge des Ukraine-Konfliktes weitgehend ange-
passt hat. Eine nachhaltige Wachstumsbeschleunigung hédngt aber ursGchlich von
einer Modernisierung der russischen Okonomie und nicht zuletzt von der Entwicklung
der Rohstoffpreise ab. Ersteres ist aber ohne Invesfitionen aus dem Ausland eher un-
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wahrscheinlich. Ahnliches gilt fir die kasachische Volkswirtschaft. In der Ukraine soll-
te der Verfall der Inlandsnachfrage 2016 bereits zum Stillstand kommen. Nach einem
weiteren Einbruch des BIP um rund 10% 2015 kann 2016 mit einem geringfigigen
Wachstum von etwa %% gerechnet werden. UnterstUtzend wirken Investitionen und
offentlicher Konsum, wéahrend die Nettoexporte rocklaufig sind, zumal nach dem In-
krafttreten des Abkommens zur "vertieften und umfassenden Freihandelszone" mit
der EU am 1. J&nner 2016 Russland das Freihandelsabkommen mit der Ukraine wider-
rufen und Handelsbarrieren eingefGhrt hat. Der darauf folgende Einbruch der ukrai-
nischen Exporte nach Russland um fast 40% in den ersten vier Monaten 2016 konnte
nicht durch Exporte in die EU kompensiert werden.

Abbildung 5: BIP-Wachstum und Beitrag einzelner Nachfragekomponenten in den
WestbalkanlGndern, der TUrkei, der Ukraine und der GUS 3
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Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten

Q: wiiw-Jahresdatenbank basierend auf nationalen Statistiken und Eurostat, wiiw-Prognose vom Juni 2016.
Reihung nach dem Wirtschaftswachstum 2016. GUS 3: WeiBrussland, Kasachstan, Russland, XK . . . Kosovo
(Resolution 1244/99 des UNO-Sicherheitsrates).

Abbildung 6: Potentieller Exportbeitrag zum Wirtschaftswachstum in Osterreich
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6.  Osterreich: Nachfrage aus den MOSOEL unterstitzt die Erholung

Die maBige, aber anhaltende Erholung im Euro-Raum wie auch in den MOSOEL soll-
te in den kommenden Jahren die Belebung der &sterreichischen Volkswirtschaft un-
terstUtzen. Das exportgewichtete BIP-Wachstum der MOSOEL tragt derzeit zum Wirt-
schaftswachstum in Osterreich (etwa +1% bis +1,5%) mit rund +0,1 Prozentpunkt etwa
gleich viel bei wie jenes der wichtigsten Osterreichischen Exportpartnerlénder
Deutschland und USA (Abbildung 6). Aufgrund des positiven Wachstumsdifferentials
der MOSOEL gegenUber dem Euro-Raum wird sich der Wachstumsimpuls in den
kommenden Jahren weiter verstdrken. Wesentlich gebremst wird die Konjunkturer-
holung in Europa aber durch die mangelnde Politikkoordination in der EU, die eine
abgestimmte expansive Fiskalpolitik nicht zulassen und die lockere Geldpolitik der
EZB nicht ausreichend unterstUtzen.
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