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BIP (2005): 29,8 Mrd. EUR

BIP pro Kopf (2005): 6.720 EUR

Politische Situation

La Jahr 2005 haben sich
die politischen Rahmenbedin-
gungen flr Kroatien entschei-
dend verbessert. Der offizielle
Begina von EU-Beitrittsge-
spriachen im Oktober 2005 hat
die Regierung gestirkt, die
nach dem Aufschub des Ver-
handlingsbeginns im Mirz
unter starkem innenpoliti-
schen Druck gestanden war.
Vorzeitige Neuwahlen sind
damit endgiiltig vom Tisch.
Die Kcalition wird daher vor-
aussicatlich bis zum reguli-
ren Ende der Legislaturperio-
de Ende 2007 im Amt bleiben.

Ncch im Oktober 2005 hat
der sogenannte »Screening-
Prozess®, die Abstimmung des
Kroatischen Rechtsstands mit
jenem der EU, begonnen. Bis
Ende 2005 konnte dieser in
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fiinf Bereichen abgeschlossen
werden. Das kroatische Ver-
handlungsteam zeigt sich op-
timistisch, dass der gesamte
Screening-Prozess bis Sep-
tember 2006 vollendet sein
wird und Verhandlungen iiber
einige der insgesamt 35 Kapi-
tel bereits Mitte des laufenden
Jahres beginnen kénnen.
Wihrend die Regierung den
EU-Beitritt Kroatiens fiir 2009
anstrebt, ist nach unserer An-
sicht aufgrund des vorhande-
nen Anpassungsbedarfs frii-
hestens 2010 realistisch, zu-
mal in der EU nunmehr eine
kritischere Stimmung beziig-
lich einer Erweiterung be-
steht. Positiv auf die EU-Be-
strebungen kénnte sich ein
Erfolg auf einer Nebenfront
erweisen. Die Auffindung des
mutmallichen Kriegsverbre-
chers Ante Gotovina ist ein

greifbares Resultat der ver-
besserten Zusammenarbeit
der kroatischen Regierung
mit dem UNO-Tribunal in
Den Haag.

Wirtschaftliche
Situation

Die kroatische Wachs-
tumsdynamik hat im dritten
Quartal 2005 einen iiberra-
schenden Hohepunkt er-
reicht. Der BIP-Anstieg erziel-
te mit 5,2 % im Jahresabhstand
den hochsten Wert seit drei
Jahren. Wie schon in den Vor-
quartalen war die Inlands-
nachfrage der bestimmende
Wachstumstriger. Die beiden
wichtigsten Komponenten,
die Bruttoanlageinvestitionen
und der private Konsum zeig-
ten dabei gegenldufige Ent-
wicklungstendenzen.

Kroatien - Ausgewihlte Indikatoren

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Verdnderung zum Vorjahr in % Prognose
BIP (rezl) 5.2 4,3 3,8 4,0 38 4,0
Industrieproduktion (real) 5,4 41 3,7 5,2 4,6 5,1
Bruttoaniageinvestitionen (real) 10,1 16,8 4,4 3,9 4,5 5,2
Verbraucherpreise (Jahresdurchschnitt) 2,3 1,8 21 33 3,0 2,7
Arbeitslosenquote (Jahresdurchschnitt) 22,5 19,5 18,2 18,0 17,8 17,3
Budgetsaldo (in % des BIP) -5,2 -6,3 -4,9 -4,5 -3,9 -3,5
in Mio. EUR
Giterexporte 5.313 5.572 6.602 7.200 7.900 8.600
Giiterim porte 11.309 12546 13.327 14700 15.800 16.850
Leistungsbilanzsaldo -2.097 -1.866 -1.447 -2100 -2.080 -2.140
Leistungsbilanzsaldo (in % des BIP) -84 -7.3 -5,2 -7.1 -6,6 -6,5
Ausl. Direktinvestitionen (Nettozufluss) 1.195 1.788 979 1.500 1.800 1.200
Bruttoauslandsverschuldung (Periodenende) 15.055 19.811 22,675 24.200 25.500 27.500
Bruttoauslandsverschuldung (in % des BIP) 67,6 82,1 88,1 81,9 81,1 83,2
Importdeckungsquote (in Monaten) 5.4 57 5.2 4,9 4,5 43
HRK/EUR (Jahresdurchschnitt) 7,41 7,56 7,50 7,40 7.36 743
HRK/USD (Jahresdurchschnitt) 7,86 6,70 6,04 5,95 6,08 5,95
Quelle: Bank Austria Creditanstalt Konzernvolkswirtschaft, CNB, CBS
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Die Erholung der Brutt
anlageinvestitionen setzte
sich fort, unterstiitzt durch
gunstigere Finanzierungsb«
dingungen, die sich in eine:
Beschleunigung des Wachs
tums der Unternehmenskre
dite niedergeschlagen habe
das im dritten Quartal durc;
schnittlich 12,4 % betrug
(2004: 5,6 %). Grofien Antei
an dem Anstieg der Investi-
tionsdynamik im dritten
Quartal auf 5,8 % im Jahres
vergleich (Q2: +3,2 %) hatte
zudem der Infrastrukturaus
bau der 6ffentlichen Hand.
Nach einem starken Schluss
quartal 2005 wird von den 1
vestitionen auch 2006 viel
Schwung ausgehen. Die Re-
formen in Hinblick auf die
Anndherung an die EU habe
das Geschaftsumfeld verbes
sert, was insbesondere nach
dem Beginn der Aufnahme-
verhandlungen und der nun
konkreten Aussicht auf einel
Beitritt in einem absehbaren
Zeitrahmen auch ausldndi-
sche Investoren vermehrt an
zieht.

Der private Konsum bt}
te dagegen an Dynamik ein.
Der Anstieg im Jahresver-
gleich verringerte sich im
dritten Quartal auf — immer
noch beachtliche - 3,8 %. De
schwache Reallohnanstieg
von nur knapp tiber 1 % be-
grenzte den Zuwachs, wih-
rend die verbesserte Lage an
Arbeitsmarkt - die Beschifti-
gung hat in den ersten drei
Quartalen 2005 um mehr als
1 % im Jahresvergleich zuge-
nommen - sowie ein hoheres
Wachstum der Haushaltskre-
dite den Konsum unterstiitzte
Durch die restriktive Fiskal-
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politik und die im Dezember
nochmals verschérften Mal-
nahmen der Zentralbank zur
Eindammung ces Kredit-
wachstums - der marginale
Mindestreservensatz fir
Auslandsverbir dlichkeiten
wurde von 40 auf 55 % erhoht
— wird das private Konsum-
wachstum weiter etwas an
Dynamik verlieren. [n Summe
gehen wir daher von einer
geringen Verlaigsarmung des
BIP-Anstiegs aus.

Restriktiver Budget-
ansatz mit Risiken

Keine Wachsturasimpul-
se sind 2006 vom o6ffentlichen
Sektor zu erwarten, denn die
Regierung plartin Uberein-
stimmung mit dem IMF im
Rahmen des bis April laufen-
den Programms eine weitere
Verringerung des Budgetdefi-
zits. Bereits im vergangenem
Jahr wurde der Fehibetrag
auf etwa 4,5 % des BIP (2004:
4,9 %) reduzie-t. Die Regie-
rung plant fir 2006 eine wei-
tere Reduktion des Budgetde-
tizits auf 3,3 % des BIP. Die-
ser Voranschlag ist nach un-
serer Ansicht als zumindest
ambitioniert einzustufen. Wir
gehen daher von einer ge-
ringfiigigen Uberschreitung
des Defizitziels aus, denn wie
schon in den Vorjahren birgt
ein optimistischer Ansatz der
Steuereinnahmenentwick-

lung das Risiko den Planwert
nicht zu erreichen. Um das
Gesamtausgabenwachstum
gegeniiber dem Vorjahres-
budget auf die geplanten 5 %
nominell zu begrenzen, sind
umfassende Einsparungen im
offentlichen Sektor (Reduk-
tion der Anzahl der 6ffent-
lichen Beschiiftigten) und Zu-
riicckhaltung bei Sozialausga-
ben notwendig. Nicht einge-
plant in den Budgetausgaben
sind die nach einem Gericht-
surteil notwendigen Nach-
zahlungen an Pensionisten,
die aufgrund unzureichender
Rentenanhebungen im Ver-
gleich zu den Aktivgehiltern
in den Jahren 1993-1998 ent-
standen sind und insgesamt
13,8 Mrd. Kuna (ca. 1,9 Mrd.
Euro bzw. 6 % des BIP) betra-
gen. Diese Anspriiche sollen
iiber eine Zeitspanne von
mehreren Jahren in Teilzah-
lungen abgedeckt werden,
wobei die Finanzierung aus-
schliefllich durch Privatisie-
rungserlose erfolgen soll. Fiir
2006 plant die Regierung des-
halb auch umfangreiche Ver-
kdufe von Staatseigentum, die
insgesamt Einnahmen von
rund 680 Mio. Euro bringen
sollen. So sind u.a. weitere
Teile der Olgesellschaft INA,
der kroatischen Telekom HT
sowie die Versicherung Croa-
tia Osiguranje zur Verdulle-
rung vorgesehen. Die Be-
schleunigung der Privatisie-

rung ist auch eine der Forde-
rungen des IMF um unmittel-
bar den Anstieg der 6ffent-
lichen Verschuldung, die
mittlerweile rund 50 % des
BIP erreicht hat, zu stoppen
sowie das Budget von ausga-
benintensiven Altlasten zu
befreien und damit mittelfris-
tig in geordnetere Bahnen zu
lenken. Weitere Schwerpunk-
te diesbezlglich sind Verdn-
derungen im Sozialsystem
(Finanzierung der Kranken-
versicherung) und die Res-
trukturierung und anschlie-
flende Privatisierung von
subventionsabhédngigen of-
fentlichen Unternehmen,

wie vor allem den fiinf Schiffs-
werften.

AuBenwirtschaftliche
Schieflage bleibt
Problemkind

Bei der Restrukturierung
und Privatisierung staat-
licher Unternehmen wird
auch auf die Verbesserung
der internationalen Wettbe-
werbsfahigkeit der Betriebe
abgezielt, um die Basis fir
leistungsstarke exportorien-
tierte Unternehmen zu legen,
die zu einer Verbesserung
des hohen Ungleichgewichts
im Aullenhandel beitragen
konnen. Diesheziiglich wa-
ren im Vorjahr positive An-
sitze erkennbar. Als gunsti-
ges Zeichen ist etwa der an-

gesichts der wenig vorteil-
haften Rahmenbedingungen
beachtliche Anstieg der Ex-
porte um fast 9 % im Jahres-
vergleich in den ersten drei
Quartalen 2005 zu bewerten,
der Konsequenz eines er-
leichterten Markizugangs
durch das Stabilisierungs-
und Assoziierungsabkommen
mit der EU, verbesserter Fi-
nanzierungshedingungen
und der beschleunigten Res-
trukturierung im privaten
Sektor ist. Trotz der kriftigen
Inlandsnachfrage und des
importerhohenden Einfluss
der gestiegenen Olpreise
blieb das Einfuhrwachstum
im Vorjahr hinter dem Ex-
portanstieg zuriick. Aufgrund
des betrachtlichen Ungleich-
verhiltnisses zwischen Ex-
und Importen — die Ausfuh-
ren erreichen nur knapp

50 % des Importvolumens -
erhohte sich 2005 dennoch
das Handelsbilanzdefizit. Die
bestehenden Gegebenheiten
machen deutlich, dass die
derzeitigen bzw. mittelfristig
zu erwartenden Exporl-
wachstumsraten nicht aus-
reichen werden, um eine ra-
sche Entspannung der
Schieflage im Warenhande!
zu ermoglichen. Hohe Leis-
tungsbilanzdefizite zwischen
6 und 7 % des BIP werden
daher mittelfristig ein Cha-
rakteristikum der Kroati-
schen Wirtschaft bleiben. H

Ausblick

Nach dem (iberreschend starken Anstieg des BIP im
dritten Quartal 205 haben wir unsere Wachstums-
schatzung fiir das Gesamtjahr 2005 auf 4 % er-
hoht. Die weitere Straffung der Geldpolitik und

der fiskalpolitische Kurs werden die wirtschaftliche
Dynamik 2006 nur wenig beeintrachtigen, ein

Plus von knapp unter 4 % scheint daher mdglich.
Aufgrund der anhaltend starken Inlandsnachfrage
wird sich die Inflation, die 2005 auch wegen der
hohen Glpreise <tark auf 3,3 % im Jahresdurch-

schnitt gestiegen ist, nur wenig zuriickbilden.

Die Regierung geht aus der positiven Entscheidung
der EU fiir den Beginn von Beitrittsverhandlungen
gestarkt hervor und kann sich nun konsequenter
wirtschaftspolitischen Entscheidungen widmen. Die
Annaherung an die EU bildet dabei den notwendi-
gen Handlungsrahmen fiir strukturelle Weichenstel-
lungen, die sich ansatzweise bereits im Budgetvor-
anschlag 2006 finden. Die geringe internationale
Konkurrenzfahigkeit der kroatischen Wirtschaft
wird sich auch durch ein erhéhtes Tempo bei der
Restrukturierung und anschlieBenden Privatisierung
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dffentlicher Unternehmen sowie bei der Gestaltung
eines verbesserten Investitionsrahmens nur lang-
sam andern. Nach einem Leistungsbilanzdefizit von
mehr als 7 % des BIP ist daher auch weiterhin mit
einer beachtlichen auBenwirtschaftlichen Schiefla-
ge zu rechnen. Allerdings wird die Leistungsbilanz-
liicke bei Umsetzung der Privatisierungsvorhaben
und begiinstigt durch die konkretere Aussicht auf
den EU-Beitritt in hohem MaB durch ausléndische
Direktinvestitionen gedeckt, was zur Stabilisierung
der Bruttoauslandsverschuldung auf knapp Gber
80 % des BIP beitragen wird.
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