
den die Preiskontrollen für sieben
Produkte aufgehoben, womit nur
noch die Preise von fünf Erzeug-
nissen einer Regierungsgenehmi-
gung bedürfen. 

Bei ihrer Erörterung gingen die
Direktoren auf die erhebliche
Verbesserung der gesamtwirtschaft-
lichen Lage Benins in den letzten
Jahren ein, die sich nach der Durch-
führung nacheinander geschalteter
Anpassungsprogramme durch
solides Wachstum und geringere
Inflation auszeichne. Allerdings
stellten sie fest, daß die Wirtschaft
nicht ausreichend diversifiziert sei
und verstärkte wirtschaftspolitische
Anstrengungen erforderlich seien,
um die inländische Ersparnis zu
erhöhen, ausländische Direktinvesti-
tionen anzuziehen und die Aktivi-
täten des privaten Sektors zu
unterstützen. 

Auf dem Gebiet der Finanzpolitik
forderten die Direktoren zu stärke-
ren Anstrengungen auf, um die Ab-
hängigkeit von ausländischen Res-
sourcen zu verringern und einen
Anstieg der inländischen Ersparnis
herbeizuführen. Sie betonten auch
die Notwendigkeit, die Haushaltsan-
sätze für Erziehung, Gesundheit
und andere soziale Bereiche zu er-
höhen. Zwar hießen sie die Ent-
scheidung gut, die steuerliche
Belastung des Baumwollsektors über
eine Erhöhung der Erzeugerpreise
zu vermindern, sie verlangten jedoch
kompensierende steuerliche Maßnahmen. Die Direk-
toren begrüßten eine Reihe von Entwicklungen in
Benin, die eine effizientere Allokation von Finanzmit-
teln in der Region fördern würden: die Erweiterung
der Finanzinstrumente, die Schaffung eines regionalen
Finanzmarktes und die Vertiefung des regionalen
Interbankenmarktes.

Die Direktoren betonten, wie wichtig es sei, dem
privaten Sektor mehr Entfaltungsmöglichkeiten einzu-
räumen, und ermunterten die Behörden, mit der Pri-
vatisierung weiter voranzuschreiten; dies werde ein von
der Privatwirtschaft getragenes Wirtschaftswachstum
begünstigen. Während sie die in jüngster Zeit erfolgte
beträchtliche Erhöhung der Baumwollproduktion zur
Kenntnis nahmen, empfahlen sie, die Rolle des Staates
in diesem Sektor zu verringern.

Die Direktoren waren der Ansicht, daß Benins An-
passungsanstrengungen weiterhin die Unterstützung

der internationalen Finanzgemeinschaft verdienten.
Die Auslandsverschuldung sei zwar hoch, aber die von
den Behörden beantragten Maßnahmen zur Verringe-
rung des Schuldenstandes dürften die Schuldenindika-
toren in den nächsten Jahren verbessern. Gleichwohl
werde die Wirtschaft gegenüber außenwirtschaftlichen
Störungen anfällig bleiben. Um im Laufe der Zeit ein
breit fundiertes Wachstum und eine tragfähige Ver-
schuldungsposition zu erlangen, müsse Benin daher
eine solide Wirtschaftspolitik und Strukturreformen
durchführen; diese müßten Hand in Hand gehen mit
einer vorsichtigen Verschuldungspolitik und angemes-
senen Finanzhilfen zu konzessionären Bedingungen.

Chile
Das Direktorium erörterte die Artikel IV-Konsultation
mit Chile im August 1996. Die chilenische Wirtschaft
entwickelte sich 1995 weiterhin sehr kräftig. Die Pro-
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Tabelle 21
Benin: Konjunkturindikatoren
(Bei der Direktoriumsaussprache im August 1996 vorliegende Daten)

1993 19941 19951 19961

Prozent
Binnenwirtschaft
Veränderung des realen BIP 3,2 4,3 4,8 5,5
Veränderung der Verbraucherpreise 

(Periodenende) 4,1 54,3 3,1 6,7

Millionen US-Dollar2

Außenwirtschaft
Ausfuhren 111,7 174,5 234,9 289,3
Einfuhren 369,2 277,1 435,8 458,8
Leistungsbilanz3 –158,6 –76,5 –177,7 –163,6
Kapitalbilanz –33,7 –20,7 10,3 48,1
Bruttoreserven 174,6 173,7 128,5 164,8
Leistungsbilanz (Prozent des BIP)3 –7,5 –5,0 –8,6 –7,3
Auslandsschulden (Prozent des BIP) 72,4 86,4 82,0 79,6
Schuldendienst (Prozent der Ausfuhr von 

Waren und Nichtfaktordienstleistungen)4 18,6 19,7 17,5 15,1
Veränderung des realen effektiven 

Wechselkurses (Prozent) –0,2 –35,8 7,5 . . .

Prozent des BIP 2

Finanzielle Größen
Finanzierungssaldo des gesamten 

Staatssektors –4,7 –6,9 –7,0 –6,6
Bruttoersparnis4 9,6 12,8 11,7 12,6
Bruttoinvestitionen 14,9 15,8 19,0 17,8
Veränderung der breit abgegrenzten 

Geldmenge (Prozent) 5,9 41,2 16,1 14,0
Zinssatz (Prozent)5 7,5 5,5 6,0 5,5

1IWF-Schätzungen.
2Soweit nicht anders vermerkt.
3Ausschließlich offizieller Zuschüsse.
4Einschließlich laufender offizieller Zuschüsse, aber ausschließlich projektbezogener Zuschüsse.
5Durchschnittliche monatliche Geldmarktsätze; Periodenende.



duktion wuchs mit einer Rate von 8,5 %, und die Infla-
tion ging von 8,9 % im Jahr 1994 auf 8,2 % zurück.
Die Arbeitslosigkeit sank von 5,9 % Ende 1994 bis
Ende 1995 auf 4,7 % (siehe Tabelle 22). Der inlän-
dische Nachfragedruck erhöhte sich im Jahresverlauf,
und die aggregierte Inlandsnachfrage stieg um 13 %.
Das Wachstum der Kredite an den privaten Sektor be-
schleunigte sich von 20 % im Jahr 1994 auf 23 % im
Jahr 1995. Außergewöhnlich hohe Kupferpreise und
geringer als erwartet ausgefallene Haus-haltsausgaben
ließen den Überschuß des öffentlichen Sektors 1995 auf
2,8 % des BIP anschwellen, nach 1,2 % im Jahr 1994.

Als Folge eines kräftigen Anstiegs
von Chiles wichtigsten Export-
preisen schloß die Leistungsbilanz
1995 praktisch ausgeglichen ab,
nach einem Defizit von 1,2 % des
BIP im Jahr 1994. Teilweise auf-
grund der vorzeitigen Rückzahlung
staatlicher Auslandsverbindlichkeiten
und eines Umschwungs bei den
Portfolioinvestitionen zu Netto-
abflüssen, gingen die gesamten Ka-
pitalimporte von 3,8 Mrd $ im Jahr
1994 auf unter 1 Mrd $ 1995
zurück. Die offiziellen Währungsre-
serven beliefen sich Ende 1995 auf
14,2 Mrd $; dies war ein Anstieg um
1,4 Mrd $. Der gewogene reale
Wechselkurs des chilenischen Peso
wertete sich 1995 um 2,2 % auf.

Die wirtschaftliche Entwicklung
im ersten Quartal 1996 war kräftig.
Verglichen mit dem gleichen Zeit-
raum im Jahr 1995 stiegen die
Inlandsnachfrage insgesamt um 13 %
und die Produktion um 9 %. Der
Handelsbilanzüberschuß schrumpfte
aufgrund niedrigerer Exportpreise,
und die Kapitalimporte erhöhten
sich in der ersten Jahreshälfte von
1996 beträchtlich.

Bei ihrer Erörterung lobten die
Direktoren die Behörden für ihre
geschickte Wirtschaftspolitik und die
beeindruckenden wirtschaftlichen
Leistungen der letzten Jahre: Rück-
gang der Arbeitslosigkeit, niedrigere
Inflation, hohe Ersparnis und Inve-
stitionen, eine solide Außenwirt-
schaftsposition und ermutigende
Verbesserungen der sozialen Ver-
hältnisse.

Wenngleich die mittelfristigen
Aussichten günstig blieben, waren
die Direktoren doch der Meinung,

daß Chiles wichtigste Herausforderung darin bestehe,
die Inflation auf das Niveau der Industrieländer abzu-
senken. In diesem Zusammenhang betonten die Direk-
toren, daß entschlossenere Maßnahmen zum Abbau
der Indexierungspraxis zur Realisierung des Inflations-
ziels beitragen würden. Wegen der Notwendigkeit, die
private Nachfrage auf ein durchhaltbares Niveau zu be-
grenzen, wurde die aktuell straffe Geldpolitik von den
Direktoren im großen und ganzen als angemessen an-
gesehen. Sie empfahlen, diesen Kurs beizubehalten, bis
es klare Anzeichen dafür gebe, daß die Inflation im Ein-
klang mit dem Ziel der Behörden für 1996 zurückgehe. 
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Tabelle 22
Chile: Konjunkturindikatoren
(Bei der Direktoriumsaussprache im August 1996 vorliegende Daten)1

1996
Vorausschätzungen

zum Zeitpunkt
der Direktoriums-

1993 1994 19952 aussprache Ergebnis3

Prozent
Binnenwirtschaft
Veränderung des realen BIP 6,3 4,2 8,5 7,4 7,2
Arbeitslosenquote 4,7 6,0 5,4 . . . . . .
Veränderung der Verbraucherpreise

(Periodenende) 12,2 8,9 8,2 7,0 6,6

Milliarden US-Dollar1

Außenwirtschaft
Ausfuhren, fob 9,2 11,6 16,0 15,1 15,4
Einfuhren, cif –10,2 –10,9 –14,7 –16,4 16,5
Leistungsbilanz –2,1 –0,6 0,2 –2,7 –2,9
Direktinvestitionen 0,9 1,9 1,9 2,1 4,2
Portfolioinvestitionen 0,8 1,3 0,0 1,3 1,2
Kapitalbilanz 2,7 4,6 1,2 3,7 5,0
Bruttoreserven 9,7 13,2 14,2 14,8 14,9
Leistungsbilanz (Prozent des BIP) –4,5 –1,2 0,2 –3,8 –4,1
Auslandsschulden (Prozent des BIP) 42,0 41,2 32,4 34,5 36,3
Schuldendienst (Prozent der Aus- 

fuhr von Waren und Diensten) 24,6 19,2 26,0 25,4 31,8
Veränderung des realen effektiven 

Wechselkurses (Prozent)4 –1,9 4,9 2,2 . . . 3,9

Prozent des BIP 1

Finanzielle Größen
Finanzierungssaldo des 

gesamten Staatssektors 1,9 2,7 3,7 2,9 3,0
Bruttoersparnis 24,2 25,6 27,6 23,9 23,6
Bruttoinlandsinvestitionen 28,8 26,8 27,4 27,7 27,7
Veränderung der breit abgegrenz- 

ten Geldmenge (Prozent) 27,0 19,3 27,4 19,3 23,5
Zinssatz (Prozent)5 6,5 6,4 6,1 . . . 7,3

1Soweit nicht anders vermerkt.
2Vorläufig.
3Aktualisierte IWF-Schätzungen.
4Im Dezember abgelaufener Zwölfmonatszeitraum. Rückgang bedeutet Abwertung des chileni-

schen Peso.
5Durchschnittlicher Jahressatz auf von der Zentralbank indexierte 90-Tages-Schuldscheine.



Abstand überholt. Die Strukturreform war auf den
Außenwirtschafts-und den Finanzsektor konzentriert.
Im April 1996 wurde ein Maßnahmenpaket verab-
schiedet, das niedrigere Einfuhrzölle, die allmähliche
Abschaffung von Zollausnahmen und bestimmte Er-
leichterungen der nichttarifären Restriktionen enthielt.
Mit Wirkung vom 1. Dezember 1996 übernahm 
China die Verpflichtungen aus Artikel VIII des 
IWF an. Im Finanzsektor wurden Schritte unter- 
nommen, um die Infrastruktur und die Instrumen- 
te der indirekten geldpolitischen Kontrolle zu 
stärken.

Die Direktoren begrüßten die
geschickte, beharrliche Umsetzung
vorsichtiger gesamtwirtschaftlicher
Maßnahmen und Strukturreformen
durch die chinesischen Behörden,
die eine weiche Landung möglich
machten und gleichzeitig China
weiterhin für die Weltwirtschaft
öffneten und das Land zunehmend
in diese integrierten. Nach ihrer
Ansicht besteht die Hauptaufgabe
darin, diese günstige Situation zu
nützen und ehrgeizige, umfassende
Strukturreformen vorzunehmen; ins-
besondere gilt es, die tief verwurzel-
ten Schwächen der Staatsunterneh-
men und des Finanzsystems in An-
griff zu nehmen, damit der Über-
gang Chinas in eine stärker auf dem
Markt fußende Wirtschaft beschleu-
nigt wird. 

Die Direktoren betonten, daß die
Beibehaltung vorsichtiger gesamt-
wirtschaftlicher Maßnahmen wichtig
ist, damit die Inflation niedrig bleibt.
Sie vermerkten die rasche Zunahme
der breit abgegrenzten Geldmenge
und ließen eine allgemeine Warnung
laut werden: ein gegenüber der für
1997 geplanten Geldpolitik der Re-
gierung stärker gezügeltes Wachs-
tum der breit abgegrenzten Geld-
menge wäre ein Gebot der Vorsicht.

Die Direktoren betonten gleich-
falls, daß die Entwicklung eines mit-
telfristigen Rahmenkonzeptes für die
Fiskalpolitik helfen würde, die Prio-
ritäten der öffentlichen Ausgaben
festzulegen, die damit verbundenen
Finanzierungsquellen zu identifi-
zieren und die Gesamtausrichtung
der Finanzpolitik zu beurteilen. Sie
wiesen auch auf die Notwendigkeit
einer größeren Transparenz des

Haushalts hin. Ferner sei eine deutliche Verbesserung
des Haushaltseinkommens nötig, um eine starke
Fiskalposition insgesamt zu sichern. In diesem Zu-
sammenhang wurde eine Verbreiterung der Einkom-
mensteuern und der Mehrwertsteuer vorgeschlagen
sowie eine Stärkung der Steuerverwaltung und die
allmähliche Abschaffung der Steuererleichterungen für
fremdfinanzierte Unternehmen. Ganz allgemein, im
Zusammenhang mit der Marktwirtschaft, unterstrichen
die Direktoren die Bedeutung eines einfachen, breit
angelegten Steuersystems, das keine Verzerrungen
verursacht.
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Tabelle 23
China: Konjunkturindikatoren
(Bei der Direktoriumsaussprache im Juni 1997 vorliegende Daten)

1993 1994 1995 19961

Prozent

Binnenwirtschaft
Veränderung des realen BIP 13,5 12,6 10,5 9,7
Veränderung der Einzelhandels- 

preise (Periodendurchschnitt) 13,0 21,7 14,8 6,1

Milliarden US-Dollar2

Außenwirtschaft
Ausfuhren, fob 75,9 102,6 128,1 128,5
Einfuhren, cif –86,3 –95,3 –110,1 –114,6
Leistungsbilanz3 –11,9 7,7 1,6 3,9
Direktinvestitionen 23,1 31,8 33,8 38,8
Portfolioinvestitionen 3,0 3,5 0,8 2,4
Offizielle Bruttoreserven4 23,0 53,5 76,0 107,7
Leistungsbilanz 

(Prozent des BIP) –2,7 1,4 0,2 0,5
Auslandsschulden 84,4 95,0 106,6 116,2
Schuldendienst (Prozent der Ausfuhr von 

Waren und Nichtfaktordienste) 12,6 11,6 10,6 10,9
Veränderung des realen effektiven 

Wechselkurses (Prozent)5 –1,90 9,01 5,34 4,95

Prozent des BIP 2

Finanzielle Größen
Gesamtbilanz des Staatshaushalts6 –2,0 –1,6 –1,7 –1,5
Bruttoersparnis 40,6 42,6 41,1 42,9
Bruttoinlandsinvestitionen 43,3 41,2 40,8 42,4
Veränderung der breit abgegrenzten 

Geldmenge (Prozent)7 24,0 34,5 29,5 25,3
Zinssatz (Prozent; Einjahres-Termin- 

einlagen, Jahresende) 10,98 10,98 10,98 7,478

1IWF-Schätzungen.
2Soweit nicht anders vermerkt.
31995 und 1996 sind die Zeitreihen wegen Änderungen in der Erfassung von Dienstleistungs-

posten unterbrochen worden.
4Einschließlich Gold, SZR-Bestände und Reservepositionen im Fonds.
5Durchschnittswerte für Dezember.
6Zentralregierung und Lokalbehörden.
7Periodenende; Banken-Umfrage. Wegen eines Zeitreihenbruchs im Jahre 1993 sind für das

genannte Jahr keine Wachstumsraten verfügbar, stattdessen werden (im großen und ganzen ähn-
liche) monetäre Umfragedaten mitgeteilt.

8Ende März 1997.



Quartal 1996 zur Kenntnis. Sie sahen in dem Wirt-
schaftsprogramm für 1996 die ernsthafte Anstrengung,
den ursprünglichen Programmzielen nachzukommen
und ein disziplinierendes Regelwerk für die Wirtschafts-
politik im Vorfeld der Wahlen Ende 1996 zu schaffen.
Die Direktoren ermahnten die Behörden dazu, dem
Druck nach höheren Ausgaben nicht nachzugeben und
alle Elemente des Programms vollständig umzusetzen.
Sie betonten ferner, daß eine deutliche und dauerhafte
Rückführung der Inflationsrate ein vorrangiges Pro-
grammziel sei und wichtigstes Ziel der Geldpolitik sein
sollte. Sie begrüßten Hinweise auf eine Abschwä-
chung des Wachstums der Zentralbankgeldmenge, die
nun innerhalb der vom Programm vorgegebenen

Grenzen verlaufe; auch sei die Infla-
tionsrate gesunken. Sie betonten,
daß Glaubwürdigkeit, Disziplin und
Stetigkeit bei der Durchführung der
Geld- und Finanzpolitik für die Ver-
ringerung der Inflation ausschlag-
gebend seien.

Die Direktoren empfanden die
Haushaltsmaßnahmen als ermuti-
gend, die zur Begleichung der Zah-
lungsrückstände gegenüber ortsan-
sässigen Lieferanten und zur Kon-
trolle der Ausgaben für den Strassen-
bau durchgeführt worden waren. Sie
unterstrichen ferner, daß das gün-
stige Ergebnis der Lohnverhandlun-
gen im öffentlichen Dienst die
Fortsetzung einer restriktiven Haus-
haltspolitik begünstige, und beton-
ten, daß es wichtig sei, wirksame
Instrumente zur Überwachung und
Kontrolle der Staatsausgaben einzu-
führen. Nach Ansicht der Direktoren
sollte sich Ghana mittelfristig weni-
ger auf die Besteuerung des Handels
stützen, als vielmehr die Steuerbasis
verbreitern.

Die Direktoren betrachteten
Strukturreformen als wesentlich 
zur Beschleunigung des Wachstums
und zur Milderung der Armut.
Diese sollten darauf abzielen, den
privaten Sektor zu stärken und die
finanzielle Belastung zu verringern,
die die öffentlichen Unternehmen
dem Staat aufbürdeten. Zwar be-
grüßten die Direktoren die bei der
Deregulierung von Vermarktung
und Preisgestaltung des Erdöls 
sowie bei der Unterbindung des
Zugangs der GNCP zu Zentral-
bankkrediten erzielten Fortschritte,

sie äußerten jedoch Vorbehalte zu der Praxis, der
GNPC staatliche Garantien zu gewähren, und
forderten die Behörden nachdrücklich dazu auf, die
Umstrukturierung des Erdölsektors fortzusetzen.
Zudem ermutigten sie die Behörden, die Liberali-
sierung der Kakaoexporte durch Verringerung — 
wenn nicht gar Abschaffung — der Exportsteuern
voranzubringen; dies könne in einer Weise geschehen,
die Wettbewerb und Regulierung miteinander ver-
binde, um einen freien Markt zu gewährleisten und
gleichzeitig die Qualitätskontrolle zu sichern. Die
Direktoren begrüßten die Absicht der Behörden, die
Beteiligungen der Regierung im Bankensektor
abzubauen.
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Tabelle 24
Ghana: Konjunkturindikatoren
(Bei der Direktoriumsaussprache im Juni 1996 vorliegende Daten)1

1996
Vorausschätzungen

zum Zeitpunkt
der Direktoriums-

1993 1994 1995 aussprache Ergebnis2

Prozent
Binnenwirtschaft
Veränderung des realen BIP 5,0 3,8 4,5 5,0 5,2
Veränderung der Verbraucherpreise 

(Periodenende) 27,7 34,2 70,8 25,0 32,7

Millionen US-Dollar1

Außenwirtschaft
Ausfuhren, fob 1 063,6 1 226,8 1 431,2 1 597,4 1 510,1
Einfuhren, fob –1 728,0 –1 579,9 –1 687,2 –1 947,2 –1 835,1
Leistungsbilanz3 –559,1 –264,9 –141,8 –210,6 –273,0
Direktinvestitionen 25,0 30,0 35,0 20,0 20,0
Gesamtbilanz 41,2 163,8 284,0 115,3 –18,9
Bruttoreserven 420,4 592,9 779,7 832,5 598,9
Leistungsbilanz  (Prozent des BIP)4 –9,2 –4,9 –2,2 –3,4 –4,3
Auslandsschulden (Prozent des BIP) 82,5 94,5 80,8 84,8 78,8
Schuldendienst (Prozent der Ausfuhr 

von Waren und Diensten) 35,7 27,4 35,8 24,0 27,9
Veränderung des realen effektiven 

Wechselkurses (Jahresdurchschnitt; 
Prozent) –13,2 –17,6 14,1 . . . 12,2

Prozent des BIP 1

Finanzielle Größen
Finanzierungssaldo des 

gesamten Staatssektors5 –7,7 –3,5 –4,5 –2,0 –8,8
Bruttoersparnis 5,6 10,8 16,4 14,6 14,4
Bruttoinvestitionen 14,8 15,9 18,6 17,9 18,7
Veränderung der breit abgegrenz- 

ten Geldmenge (Prozent) 27,4 46,2 37,4 5,0 34,2
Diskontsatz für 91-Tages-Schatz- 

wechsel (Prozent; Periodenende) 32,0 29,5 40,5 . . . 42,8

1Soweit nicht anders vermerkt.
2Aktualisierte IWF-Schätzungen.
3Ohne Veräußerungserlöse.
4Einschließlich offizieller Zuschüsse.
5Einschließlich Veräußerungserlöse.



Die Direktoren gingen auf die zögerliche Umset-
zung der Strukturreformen ein. Sie forderten die Be-
hörden mit Nachdruck dazu auf, mit der Privatisierung
der Elektrizitätswirtschaft, des Telekommunikations-
sektors und der Eisenbahn sowie mit ihren Plänen zur
Modernisierung des öffentlichen Sektors zügig voran-
zuschreiten und ein privates, kapitalgedecktes Renten-
versicherungssystem aufzubauen. Sie ermutigten auch
dazu, die Modernisierung des Finanzsystems vor-
anzutreiben, wozu auch eine größere Unabhängigkeit

der Zentralbank und eine Verschär-
fung der aufsichtsrechtlichen Be-
stimmungen gehörten. Die Direk-
toren begrüßten den bei der Regu-
lierung der externen Zahlungsrück-
stände erzielten Fortschritt und
drängten die Behörden, die pünkt-
liche Bezahlung aller öffentlicher
Auslandsschulden sicherzustellen.
Sie unterstrichen, daß solide makro-
ökonomische und strukturelle Refor-
men benötigt würden, um für Gua-
temalas Anpassungsanstrengungen
die Unterstützung der Geldgeber
sicherzustellen.

Indien
Das Direktorium erörterte die
Artikel IV-Konsultation mit Indien
im November 1996. Die neue Re-
gierung, die im Juni 1996 ihr Amt
antrat, übernahm eine solide Wirt-
schaft, wenn es auch Anfang 1996/97
Anzeichen für einen Rückgang der
Industrieproduktion gab. Das BIP
stieg 1995/96, angetrieben von
einer spürbaren Reaktion der Ange-
botsseite auf die Reformmaßnah-
men, um 7 % (siehe Tabelle 26).
Eine straffe Geldpolitik — in Verbin-
dung mit einem Aufschub admini-
strierter Preisanpassungen — drück-
te die Inflation auf der Großhan-
delsstufe 1995/96 auf 5 %, und
auch der Anstieg der Verbraucher-
preise tendierte nach unten. Mitte
1996 hatte sich die Inflation jedoch
wieder beschleunigt, in der Haupt-
sache die Folge einer 20 %igen
Erhöhung der Benzinpreise im Juli.

Das Haushaltsdefizit befand sich
seit 1993/94 auf einem allmählich
nach unten führenden Pfad, blieb
aber hoch. Das Defizit der Zentral-
regierung ging 1995/96 auf 5,7 %
des BIP zurück. Schätzungen zu-

folge blieb das gesamtstaatliche Defizit unverändert bei
ungefähr 9 1/4 % des BIP. Der Haushalt für 1996/97
zielte darauf ab, das Defizit der Zentralregierung im
wesentlichen über vermehrte Privatisierungserlöse und
konjunkturbedingt höhere Steuereinnahmen weiter auf
5 % des BIP zu verringern.

Da das Haushaltsdefizit hoch blieb, hatte die Geld-
politik die hauptsächliche Stabilisierungslast getragen.
Das Wachstum der breit abgegrenzten Geldmenge
wurde 1995/96 auf 13,2 % verringert, und die Li-
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Tabelle 25
Guatemala: Konjunkturindikatoren
(Bei der Direktoriumsaussprache im Oktober 1996 vorliegende Daten)1

1996
Vorausschätzungen

zum Zeitpunkt
der Direktoriums-

1993 1994 19952 aussprache Ergebnis3

Prozent
Binnenwirtschaft
Veränderung des realen BIP 3,9 4,0 4,9 3,8 3,1
Arbeitslosenquote 5,5 5,2 4,2 . . . . . .
Veränderung der Verbraucherpreise 

(Periodenende) 11,6 11,6 8,6 10,0 10,9

Millionen US-Dollar1

Außenwirtschaft
Ausfuhren, fob 1 462 1 687 2 156 2 246 2 213
Einfuhren, cif –2 599 –2 781 –3 292 –3 424 –3 146
Leistungsbilanz –746 –697 –589 –616 –418
Direktinvestitionen, netto 228 65 70 103 81
Portfolioinvestitionen, netto 155 359 –102 0,0 88
Kapitalbilanz4 955 533 369 607 560
Bruttoreserven5 3,5 3,2 2,3 2,2 2,9
Leistungsbilanz (Prozent des BIP) –6,6 –5,4 –4,0 –3,9 –2,7
Auslandsschulden (Prozent des BIP) 19,8 18,6 15,9 14,7 15,0
Schuldendienst (Prozent der Ausfuhr 

von Waren und Diensten) 14,3 13,0 9,2 9,3 9,9
Veränderung des realen effektiven 

Wechselkurses (Prozent) 1,5 7,5 –0,2 . . . 5,4

Prozent des BIP 1

Finanzielle Größen
Finanzierungssaldo des 

gesamten Staatssektors –1,4 –1,1 –0,7 . . . . . .
Bruttoersparnis 10,7 10,3 11,4 10,9 11,8
Bruttoinlandsinvestitionen 17,2 15,7 15,4 14,8 14,8
Veränderung der breit abgegrenz- 

ten Geldmenge (Prozent) 18,5 17,9 14,7 14,0 14,0
Zinssatz (Prozent; Periodenende)

Kreditgewährung 25,7 20,2 22,2 . . . 22,4
Termineinlagen 18,0 12,5 14,2 . . . 13,3

1Soweit nicht anders vermerkt.
2Geschätzt.
3Aktualisierte IWF-Schätzungen.
4Einschließlich statistischer Diskrepanz.
5In Monaten der Einfuhr von Waren und Dienstleistungen.



quidität des Unternehmenssektors
war außerdem durch die schwache
Verfassung des Aktienmarktes und
einen Rückgang der Kapitalimporte
beeinträchtigt. Der Zinssatz für erste
Adressen erreichte 16 % bis 18 %.
Allerdings wurde der geldpolitische
Kurs während der ersten Monate
von 1996/97 merklich gelockert;
dies spiegelte die Sorge der Behör-
den hinsichtlich der Auswirkungen
einer Kreditklemme auf die Investi-
tionen wider.

Das Leistungsbilanzdefizit wei-
tete sich 1995/96 hauptsächlich
wegen des kräftigen Importwachs-
tums auf 1,6 % des BIP aus. Gleich-
zeitig verschlechterte sich die
Kapitalbilanz, da die Portfolioinve-
stitionen infolge der Ungewißheit
im Vorfeld der Wahlen zurückgin-
gen. Die Behörden reagierten auf
mehrere Vorfälle starken Abwer-
tungsdrucks mit Interventionen am
Devisenmarkt und einer Straffung
der Geldpolitik und ergriffen admin-
istrative Maßnahmen, um die Ver-
wendung von Handelskrediten für
spekulative Zwecke zu verhindern.
Ab Februar 1996 war der Devisen-
markt stabiler.

Bei ihrer Erörterung lobten die
Direktoren Indiens beeindruckende
wirtschaftliche Erfolge — starkes
Wachstum, Inflation unter Kontrolle
und eine zufriedenstellende Außen-
wirtschaftsposition —, waren aber
über die gerade zum Vorschein
kommenden Verspannungen be-
sorgt. Das hohe Haushaltsdefizit
übe weiterhin Druck auf Zinser-
höhungen aus; die unzureichende
Infrastruktur fordere ihren Tribut,
und die Inflation beginne sich
wieder zu beschleunigen. Die Direk-
toren fanden zwar die Bereitschaft der neuen
Regierung ermutigend, Anpassungsmaßnahmen und
Reformen durchzuführen, ein anhaltender
wirtschaftlicher Erfolg hinge aber von noch mutigerem
Handeln ab.

Die Direktoren betonten, daß das zu hohe Haus-
haltsdefizit noch entschlossener angegangen werden
müsse. Sie forderten dazu auf, mit dem nächsten Haus-
haltsplan eine ehrgeizige, frontlastige Anpassungs-
offensive zu starten, die auf eine schnellere Rückfüh-
rung des Defizits abzielen müsse, als dies die Behörden

gegenwärtig vorsähen. Ein Hinauszögern der Haus-
haltskonsolidierung, so warnten die Direktoren, 
würde die Volkswirtschaft gegenüber ungünstigen
außenwirtschaftlichen Entwicklungen störanfälliger
machen.

In Anbetracht der niedrigen Einnahmen/BIP-Rela-
tion waren die Direktoren der Meinung, daß man sich
zur Verringerung des Defizits — auch auf der Ebene
der Bundesstaaten — auf Maßnahmen zur Erhöhung
der Einnahmen konzentrieren müsse, und zwar durch
eine Verbreiterung der Steuerbasis, die Abschaffung

A R T I K E L  I V - K O N S U L T A T I O N E N

85J A H R E S B E R I C H T  1 9 9 7

Tabelle 26
Indien: Konjunkturindikatoren1

(Bei der Direktoriumsaussprache im  November 1996 vorliegende Daten)2

1996/97
Vorausschätzungen

zum Zeitpunkt
der Direktoriums-

1993/94 1994/95 1995/963 aussprache Ergebnis4

Prozent
Binnenwirtschaft
Veränderung des realen BIP 

(zu Faktorkosten) 4,3 6,3 7,0 6,8 6,8
Veränderung der Verbraucherpreise 

(Periodenende) 9,9 9,7 8,9 9,5 9,5

Milliarden US-Dollar2

Außenwirtschaft
Ausfuhren, fob 22,7 26,9 32,5 34,9 34,3
Einfuhren, cif 25,1 31,7 41,1 43,1 45,3
Leistungsbilanz –1,2 –2,6 –5,2 –6,2 –5,1
Direktinvestitionen, netto 0,6 1,3 2,0 2,3 2,4
Portfolioinvestitionen, netto 3,6 3,6 2,1 4,2 3,3
Kapitalbilanz 9,8 8,7 4,0 9,1 11,4
Bruttoreserven 15,7 20,8 17,0 20,0 22,3
Leistungsbilanz (Prozent des BIP) –0,5 –0,9 –1,6 –1,7 –1,5
Auslandsschulden (Prozent des 

BIP; Periodenende) 36,3 32,9 29,2 26,8 27,2
Schuldendienst (Prozent der Aus- 

fuhr von Waren und Diensten) 26,5 26,4 26,2 28,4 27,8
Veränderung des realen effektiven 

Wechselkurses (Prozent; 
Periodenende) 6,9 –5,1 –0,6 6,0 8,0

Prozent des BIP 2

Finanzielle Größen
Finanzierungssaldo des 

gesamten Staatssektors –8,8 –7,4 –7,6 –7,4 –7,4
Bruttoersparnis 21,4 24,4 24,6 26,2 25,5
Bruttoinlandsinvestitionen 21,6 25,2 26,2 27,5 27,5
Veränderung der breit abgegrenz- 

ten Geldmenge (Prozent; 
Periodenende) 18,4 22,3 13,2 16,1 15,6

Zinssatz (Prozent)5 12,5 12,7 13,9 13,7 13,7

1Angaben für jeweils im März endende Haushaltsjahre.
2Soweit nicht anders vermerkt.
3IWF-Schätzungen.
4Aktualisierte IWF-Schätzungen.
5Zehnjahres-Staatsanleihen.



Wechselkurs wertete sich stetig
weiter ab, worin sich die Inflations-
unterschiede zu den Partnerländern
widerspiegelten, während gleich-
zeitig die Bank von Indonesien
durch eine Verbreiterung des Inter-
ventionsbandes die kurzfristige Flexi-
bilität des Wechselkurses vergrößerte.

Das Leistungsbilanzdefizit weitete
sich von 1,8 % des BIP (1994/95) auf
3,4 % des BIP (1995/96) aus; maß-
geblich hierfür war eine deutliche
Verschlechterung der Handelsbilanz
aufgrund kräftig gestiegener Importe.
Hohe Kapitalzuflüsse finanzierten
das Leistungsbilanzdefizit und
sorgten für einen Anstieg der 
Währungsreserven. Obwohl das Ver-
schuldungsniveau verglichen mit
dem einiger anderer asiatischer 
Länder hoch blieb, ging die Aus-
landsverschuldung im Verhältnis
zum BIP und zu den Exporten
zurück.

Im Mai 1995 führte die Regierung
ein umfangreiches Maßnahmenpaket
zur Reform aller Zölle ein, das stu-
fenweise bis zum Jahr 2003 umge-
setzt werden soll. Die Zölle auf
6000 Produkte wurden gesenkt, was
eine beträchtliche und sofortige Ver-
ringerung des durchschnittlichen
Zollsatzes von 19,5 % auf 15 % zum
Ergebnis hatte. Im Einklang mit der
Meistbegünstigungsklausel des
ASEAN-Freihandelsgebietes sind
weitere Zollsenkungen im Zeitraum
bis 2003 vorgesehen, die den durch-
schnittlichen Zolltarif auf 7 % ver-
ringern würden.

Die Direktoren lobten die Behör-
den für Indonesiens wirtschaftliche
Leistungen der letzten Jahre, insbesondere für die
erhebliche Eindämmung der Armut und die
Verbesserung zahlreicher sozialer Indikatoren sowie für
die verringerte Abhängigkeit vom Erdöl- und Gassek-
tor und die Liberalisierung wichtiger Wirtschaftszweige.
Sie wiesen darauf hin, daß ein anhaltend kräftiger
Nachfragedruck und hohe Kapitalzuflüsse große
wirtschafts-politische Herausforderungen darstellten.
Die von den Behörden — in Anbetracht sich verän-
dernder Umstände — beim Einsatz der unterschied-
lichen wirtschaftspolitischen Instrumente gezeigte
Flexibilität sei ein wesentliches Element ihres Erfolges
über die Jahre hinweg gewesen, und sie werde wichtig
bleiben, um diesen Herausforderungen zu begegnen.

Die meisten Direktoren sahen in verstärkten An-
strengungen in der Haushaltspolitik den Schlüssel zur
Nachfragedämpfung. Zwar erkannten sie an, daß der
Grundsatz, den Staatshaushalt auszugleichen, dem
Land gute Dienste erwiesen hatte, waren aber dennoch
generell mit einer weiteren Straffung der Finanzpolitik
und der Verwendung der Überschüsse zur vorzeitigen
Rückzahlung von Auslandsschulden einverstanden. Die
Direktoren legten Wert darauf, über eine straffere
Steuerverwaltung sowie durch steuerliche Maßnahmen
und eine Verbreiterung der Bemessungsgrundlage bei
bestehenden Steuern die nicht aus dem Ölsektor stam-
menden Einnahmen zu steigern. Gleichzeitig unter-
stützten viele Direktoren mittelfristig höhere Ausgaben
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Tabelle 27
Indonesien: Konjunkturindikatoren1

(Bei der Direktoriumsaussprache im Juli 1996 vorliegende Daten)2

1995/96
Vorausschätzungen

zum Zeitpunkt
der Direktoriums-

1992/93 1993/94 1994/95 aussprache Ergebnis3

Prozent
Binnenwirtschaft
Veränderung des realen BIP 7,2 7,3 7,5 8,1 8,2
Veränderung der Verbraucher- 

preise (Periodenende) 5,0 10,2 9,6 9,0 9,0

Milliarden US-Dollar2

Außenwirtschaft
Ausfuhren, fob 35,3 36,5 42,1 47,8 47,8
Einfuhren, cif 30,3 32,3 37,9 46,1 46,1
Leistungsbilanz –2,6 –3,0 –3,3 –6,9 –6,8
Direktinvestitionen 1,7 2,0 2,6 5,4 5,4
Portfolioinvestitionen 1,2 2,0 0,8 1,7 1,8
Kapitalbilanz 6,6 4,5 7,2 14,7 12,3
Bruttoreserven 12,0 12,7 13,3 16,0 16,0
Leistungsbilanz (Prozent des BIP) –1,8 –1,9 –1,8 –3,4 –3,3
Auslandsschulden (Prozent 

des BIP) 58,9 55,9 56,8 54,8 52,9
Schuldendienst (Prozent der Aus- 

fuhr von Waren und Diensten) 32,2 33,4 33,7 34,8 33,2
Veränderung des realen effektiven 

Wechselkurses (Prozent) –2,4 1,6 –2,5 –0,6 –0,6

Prozent des BIP 2

Finanzielle Größen
Finanzierungssaldo des 

gesamten Staatssektors –1,3 –0,5 0,2 1,0 1,0
Bruttoersparnis 30,2 31,4 32,4 34,8 . . .
Bruttoinvestitionen 32,4 33,2 34,3 37,8 . . .
Veränderung der breit abgegrenz- 

ten Geldmenge (Prozent) 22,2 20,8 22,1 28,0 28,0
Zinssatz für Dreimonats-Termin- 

einlagen (Prozent) 15,7 11,5 15,9 17,3 17,3

1Angaben für jeweils im März endende Haushaltsjahre.
2Soweit nicht anders vermerkt.
3Aktualisierte IWF-Schätzungen.



halb des Ölsektors als Folge der Ein-
führung der Devisenkontrollen und
eines für den Export unrealistischen
Wechselkurses um  33 % zurückgin-
gen. Der Saldo der Kapitalverkehrs-
bilanz war gegenüber 1994/95
praktisch unverändert, und die
Zahlungsbilanz wies erstmals nach
mehreren Jahren einen Überschuß
auf. Die Devisenkontrollen führten
zur Entwicklung eines Parallelmark-
tes, auf dem sich der Wechselkurs
zwischen Mai 1995 und Juni 1996
nach und nach abwertete.

Bei ihrer Erörterung lobten die
Direktoren die Behörden für den in
den vergangenen zwei Jahren erziel-
ten großen Fortschritt bei der
Regelung der Auslandsverschul-
dung, wodurch die Reserveposition
nunmehr weniger störanfällig sei,
sowie beim Inflationsabbau — trotz
eines ungünstigen außenwirtschaft-
lichen Umfeldes. Diese positiven
Entwicklungen würden es den
Behörden erlauben, ein umfassendes
Reformprogramm auszuarbeiten
und bald umzusetzen, das der Ver-
einheitlichung des Wechselkurses auf
einem realistischen Niveau Priorität
einräumen, die Devisenbeschrän-
kungen abschaffen sowie die
Importe liberalisieren solle; gleich-
zeitig seien die öffentlichen Finanzen erheblich zu
stärken und eine vorsichtige Geldpolitik zu verfolgen.

Die Direktoren ermutigten die Behörden, über den
Abbau des Defizits den Kurs der Finanzpolitik zu ver-
schärfen; hierzu gehörten auch die Rückführung der
außerhalb des Budgets entstehenden Devisenverluste
und eine beträchtliche Verringerung der Abhängigkeit
von den Öleinnahmen. Sie wiesen in diesem Zusam-
menhang darauf hin, daß die Haushaltsposition davon
profitieren würde, wenn die inländische Steuerbasis
durch die Einführung einer Mehrwertsteuer und eine
Verbesserung der Steuerverwaltung verbreitert, die
Differenz zwischen den inländischen und den Welt-
marktpreisen für Energie verringert und die Staatsaus-
gaben begrenzt würden. Die Direktoren unterstrichen,
daß es zum Inflationsabbau einer umsichtigen Kredit-
und Geldpolitik bedürfe, die stärker auf marktmäßigen
Steuerungsinstrumenten aufbaue; dies schließe auch
positive Realzinsen ein. Sie ermutigten die Behörden,
über die Liberalisierung der Zuweisung und Kontrolle
von Krediten sowie über eine Stärkung des gesetz-
lichen und aufsichtsrechtlichen Rahmens solide Geld-
und Wertpapiermärkte zu fördern.

Die Direktoren wiesen darauf hin, daß das beste-
hende Wechselkursregime Investitionen und Wachs-
tum der nicht zum Erdölbereich gehörenden Wirt-
schaftszweige massiv behindere. Sie ermutigten die
Behörden dazu, im Rahmen des zweiten Fünfjahres-
entwicklungsplans eine verbindliche Zeitvorgabe zur
baldigen Vereinheitlichung der Wechselkurse zu ent-
wickeln, und riefen zur Lockerung der verbliebenen
Devisenbeschränkungen und Handelskontrollen auf.
Sie unterstrichen auch, daß es wichtig sei, die aufgrund
der hohen indirekten Subventionierung des inlän-
dischen Energieverbrauchs seit langem vorhandenen
Verzerrungen in der Wirtschaft zu beseitigen.

Republik Jemen 
Im Juli 1996 erörterte das Direktorium die Artikel IV-
Konsultation mit der Republik Jemen und schloß die
erste Überprüfung der am 20. März 1996 genehmigten
Bereitschaftskreditvereinbarung ab. Um die im Zeit-
raum von 1990 bis 1994 enttäuschende gesamtwirt-
schaftliche Entwicklung zu verbessern, hatten die Be-
hörden im Jahre 1995 ein Programm zur geld- und
finanzpolitischen Anpassung sowie zur strukturellen
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Tabelle 28
Iran, Islamische Republik: Konjunkturindikatoren1

(Bei der Direktoriumsaussprache im August 1996 vorliegende Daten)

1992/93 1993/94 1994/95 1995/96

Prozent
Binnenwirtschaft
Veränderung des realen BIP 5,9 4,9 1,6 3,1
Veränderung der Verbraucherpreise 

(Periodendurchschnitt) 24,4 22,9 35,2 49,4

Milliarden US-Dollar2

Außenwirtschaft
Ausfuhren, fob 19,9 18,1 19,4 18,3
Einfuhren, fob 23,3 19,3 12,6 12,8
Leistungsbilanz –7,3 –4,5 5,1 3,5
Kapitalbilanz 3,7 –4,5 –2,9 –2,9
Bruttoreserven 2,9 2,9 3,9 6,7
Leistungsbilanz (Prozent des BIP) –5,6 –5,6 7,7 3,9
Auslandsschulden (Prozent des BIP) 12,2 28,7 34,5 24,4
Schuldendienst (Prozent der Ausfuhr 

von Waren und Diensten) . . . . . . 13,9 27,1

Prozent des BIP 2

Finanzielle Größen
Finanzierungssaldo des gesamten 

Staatssektors –1,2 –7,2 –4,5 –3,8
Bruttoersparnis 29,8 23,6 32,0 33,2
Bruttoinvestitionen 35,4 29,2 24,2 29,3
Veränderung der breit abgegrenzten 

Geldmenge (Prozent des Bestandes) 24,7 34,8 29,4 37,0
Kurzfristiger Einlagensatz (Prozent) 7,5 8,0 8,0 8,0

1Angaben für jeweils am 20. März endende Haushaltsjahre.
2Soweit nicht anders vermerkt.



Reform begonnen und dieses 1996 unter der Bereit-
schaftskreditvereinbarung verschärft. Das Programm
war umfassend angelegt und beinhaltete erhebliche
Korrekturen im Haushaltsbereich, die Abschaffung
staatlicher Kreditaufnahmen bei den inländischen
Banken, eine unterstützend wirkende straffe Geldpoli-
tik, die darauf abzielte, positive Realzinsen zu gewähr-
leisten, sowie weitreichende Strukturreformen. Diese
umfaßten eine Verbreiterung der Verbrauchssteuerba-
sis, die Harmonisierung der Verbrauchssteuersätze, die
Einführung staatlicher Schuldeninstrumente, die Frei-

gabe der Zinsen, grundlegende Re-
formen der Geldpolitik, die Freigabe
der Devisenmärkte, die Vereinheit-
lichung des Wechselkurssystems und
die Einführung eines flexiblen
Wechselkurses sowie eine alle Be-
reiche umfassende, einstufige Zollre-
form, die Abschaffung des
Genehmigungsvorbehalts für Impor-
te und die Beseitigung praktisch
aller, aus ökonomischen Gründen
erlassenen Importverbote.

Das reale, außerhalb des Ölsek-
tors erwirtschaftete BIP erholte sich
— nach dem durch den Bürgerkrieg
1994 verursachten Einbruch — im
Jahre 1995 kräftig und stieg auf
Nettobasis um 3 %; für 1996 wurde
eine Beschleunigung des Wachstums
auf 4 % erwartet (siehe Tabelle 29).
Zudem ging die Kerninflation auf-
grund der anhaltend straffen Geld-
und Finanzpolitik und der Aufwer-
tung des Wechselkurses am freien
Markt kräftig zurück. Im Zeitraum
von Februar bis Mai 1996 betrug
die hochgerechnete Jahresrate etwa
20 %, verglichen mit 48 % im Jahre
1995 und 71 % im Jahre 1994.

Für das kassenmäßige Haushalts-
defizit wurde eine weitere Ver-
ringerung auf 3 % des BIP progno-
stiziert, nachdem es bereits im Jahre
1995 auf 6 % des BIP — von 17 %
im Jahre 1994 — zurückgegangen
war. Ausschlaggebend für diese
Verbesserung waren die als Folge
der Abwertung des amtlichen
Devisenkurses gestiegenen Erlöse für
Öl und die durch die Reform von
Steuern und Zöllen sowie eine
effizientere Verwaltung bewirkte
kräftige Erhöhung der nicht aus dem
Ölsektor stammenden Einnahmen.
Auf der Ausgabenseite war vorgese-

hen, daß die Personalausgaben, die Subventionen und
die Verteidigungsausgaben — jeweils in Relation zum
BIP — sinken würden, um höhere Ausgaben für
öffentliche Investitionen und die Reform des öffent-
lichen Dienstes zu finanzieren.

Ohne die Möglichkeit staatlicher Kreditaufnahmen
bei den Banken sollte sich das Wachstum der breit
abgegrenzten Geldmenge von 20 % im Jahre 1995 auf
14 % abschwächen. Die nominalen Einlagenzinsen
waren Anfang 1996 auf 25 % - 27 % angehoben wor-
den, und bei einer Kerninflation von 20 % waren die
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Tabelle 29
Jemen, Republik: Konjunkturindikatoren
(Bei der Direktoriumsaussprache im Juli 1996 vorliegende Daten)1

1996
Vorausschätzungen

zum Zeitpunkt
der Direktoriums-

1993 1994 1995 aussprache Ergebnis2

Prozent
Binnenwirtschaft
Veränderung des realen BIP 

(Nicht-Ölbereich) 3,7 –4,5 7,5 4,0 4,0
Veränderung der Kerninflation

(Periodendurchschnitt) . . . 71,3 48,0 20,0 11,1

Milliarden US-Dollar1

Außenwirtschaft
Ausfuhren, fob 1,2 1,8 1,9 2,1 2,2
Einfuhren 2,1 1,7 2,0 2,4 2,3
Leistungsbilanz (inländisch; ohne

Transaktionen der Ölgesellschaft) –0,5 0,2 –0,1 –0,5 –0,3
Gesamtbilanz –0,4 –0,7 –0,5 –0,9 –0,3
Bruttoreserven (inländisch; in Import- 

monaten, ohne Transaktionen 
der Ölgesellschaft) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1

Leistungsbilanz (inländisch; Prozent 
des BIP, ohne Transaktionen 
der Ölgesellschaft) –12,1 3,5 –1,8 –9,1 –5,0

Auslandsschulden (Prozent des BIP) 209,1 200,6 188,1 171,8 167,0
Schuldendienst (Verpflichtungsbasis; 

Prozent der Leistungsbilanz- 
einnahmen, ohne Transaktionen 
der Ölgesellschaft) 59,3 40,7 36,7 30,8 30,2

Veränderung des realen effektiven 
Wechselkurses (Kurs auf dem Parallel- 
markt/freien Markt; Prozent) . . . –14,7 –6,2 . . . 21,6

Prozent des BIP 1

Finanzielle Größen
Finanzierungssaldo der Zentral- 

regierung (Einnahmen-/ 
Ausgabenrechnung) –16,5 –16,5 –5,9 –3,1 –2,5

Bruttoersparnis –10,6 17,6 21,4 13,7 20,1
Bruttoinvestitionen 15,0 9,6 15,1 15,5 19,1
Veränderung der breit abgegrenz- 

ten Geldmenge (Prozent) 46 34 20 14 11
Effektiver Einlagensatz (Prozent) 3–5 3–5 20–22 25–27 20–22

1Soweit nicht anders vermerkt.
2Vorläufige Daten und aktualisierte IWF-Schätzungen.



daß eine kontinuierliche solide Makropolitik und wei-
tergehende Strukturreformen die wirtschaftlichen
Fortschritte konsolidieren und Jordaniens Störanfäl-
ligkeit gegenüber außenwirtschaftlichen Entwicklun-
gen zusätzlich verringern würden.

Im allgemeinen begrüßten die Direktoren das für
1997 vorgesehene Paket wirtschaftspolitischer Maß-
nahmen. Mit Blick auf die Zukunft betonte eine Reihe
von Direktoren, daß es wichtig sei, mittelfristig weitere
Schritte zur Reform der Staatseinnahmen zu unter-
nehmen, um die Budgetanpassung gleichmäßiger zu
gestalten. Die Direktoren waren der Meinung, daß ver-
stärkte Anstrengungen der Regierung zur Bekämpfung
der Armut, insbesondere mit Hilfe eines von der Welt-
bank unterstützten Programms zur Verbesserung der
sozialen Produktivität, für die Nachhaltigkeit der
Anpassungs- und Reformanstrengungen ebenfalls von
großer Bedeutung seien.

Die Direktoren führten aus, daß
Jordanien eine angemessen straffe
Geldpolitik beibehalten habe; diese
sei von Reformen des Finanzsektors
begleitet gewesen. Auch habe 
die Wechselkurspolitik zur finan-
ziellen Stabilität beigetragen. Die
Geldpolitik solle weiterhin darauf
abzielen, Devisenreserven aufzu-
bauen. Die Direktoren waren der
Meinung, daß die Behörden
angesichts der ungewissen
regionalen Umstände die geld- 
politischen Entwicklungen auch
künftig sorgfältig überwachen soll-
ten und ihre Politik im Falle eines
unerwarteten Rückgangs der Geld-
nachfrage anpassen müßten. In
diesem Zusammenhang unter-
strichen sie, daß es wichtig sei, die
Zinspolitik flexibel zu gestalten und
auf die internationale Wettbewerbs-
fähigkeit zu achten.

Die Direktoren stellten fest, 
daß die von den Behörden durch-
geführten weitreichenden Struktur-
reformen am Regulierungsrahmen,
im Finanzsektor und am Subven-
tionssystem zur Transformation 
der jordanischen Wirtschaft führten.
Sie hoben hervor, daß das Tempo
der Privatisierung beschleunigt 
werden solle, um die Entwicklung
des privaten Sektors zu fördern 
und dringend benötigte aus- 
ländische Direktinvestitionen
anzuziehen. Die Direktoren 
verlangten auch Fortschritte bei 

der Reform des staatlichen Rentensystems und des
öffentlichen Dienstes.

Kambodscha
Das Direktorium erörterte die Artikel IV-Konsultation
mit Kambodscha im Februar 1997. Das Real- 
wachstum beschleunigte sich 1995 auf 7,5 % (siehe
Tabelle 31); es wurde angetrieben von einer Rekord-
Reisernte und einer lebhaften Wirtschaftstätigkeit im
Baugewerbe, im Tourismussektor und in der Textilin-
dustrie. Für 1996 wurde ein Realwachstum von unge-
fähr 6 % vorhergesagt; in der geringfügigen Ver-
langsamung kamen die negativen Auswirkungen der
jüngsten Überschwemmungen auf die Reisproduktion
zum Ausdruck. Die Inflationsrate ging im Verlauf von
1995 und während der ersten neun Monate von 1996
auf einstellige Werte zurück (von über 100 % im Jahr
1993).
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Tabelle 30
Jordanien: Konjunkturindikatoren
(Bei der Direktoriumsaussprache im Februar 1997 vorliegende Daten)

1993 1994 1995 19961

Prozent
Binnenwirtschaft
Veränderung des realen BIP 5,6 8,1 6,9 5,2
Veränderung der Verbraucherpreise 

(Periodenende) 1,9 4,9 4,2 2,5

Milliarden US-Dollar2

Außenwirtschaft
Ausfuhren, fob 1,2 1,4 1,8 1,9
Einfuhren, cif 3,5 3,4 3,7 4,3
Leistungsbilanz –0,6 –0,4 –0,3 –0,2
Kapitalbilanz –0,1 –0,0 0,2 0,2
Bruttoreserven 0,6 0,4 0,4 0,7
Leistungsbilanz (Prozent des BIP) –11,7 –6,6 –3,9 –3,0
Auslandsschulden (Prozent des BIP) 121 112 103 100
Schuldendienst (Prozent der Ausfuhr 

von Waren und Diensten) 35,9 30,6 26,3 24,9
Veränderung des realen effektiven 

Wechselkurses (Prozent) 2,7 –3,8 –6,8 . . .

Prozent des BIP 2

Finanzielle Größen
Finanzierungssaldo des gesamten 

Staatssektors (ohne Zuschüsse) –5,9 –6,1 –5,3 –4,6
Bruttoersparnis (einschließlich Zuschüsse) 25,7 27,9 29,4 32,0
Bruttoinvestitionen 34,3 33,1 31,8 33,4
Veränderung der breit abgegrenzten 

Geldmenge (Prozent) 6,9 8,0 6,6 2,0
Sechsmonats-Einlagenzertifikate der 

Zentralbank von Jordanien (Prozent) 4,1 7,9 9,0 9,5

1IWF-Schätzungen.
2Soweit nicht anders vermerkt.
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