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HWWA-KONJUNKTURFORUM

60% des Bruttoinlandsprodukts liegen. Dies diirfte
aber bei der Entscheidung Uber die Teilnahme an der
EWU keine Rolle spielen.

Fur das Jahr 1999 ergeben sich wegen des Beginns
der EWU hingegen neue Rahmenbedingungen; auch
sind als Folge der Bundestagswahl im Herbst 1998
Akzentverschiebungen in der Finanzpolitik nicht aus-
zuschlieBen. Derzeit ist noch nicht abzusehen, ob der
Ubergang zur EWU so reibungslos vonstatten geht,
wie erhofft. Wahrscheinlich ist in jedem Falle eine
Phase erhéhter Unsicherheit, schon weil sich die ge-
meinsame Geldpolitik anfangs nicht auf ein empirisch
abgesichertes Konzept und entsprechende Indika-
toren stiitzen kann, sondern einen pragmatischen
Kurs steuern muB8. Auch muB die Europaische Zen-
tralbank als neu geschaffene Institution zunéchst das
Vertrauen der Finanzmérkte erringen.

Angesichts dieser Unwégbarkeiten kann ein Blick
Uber das Jahr 1998 hinaus zum jetzigen Zeitpunkt
lediglich Anhaltspunkte Uber mégliche Tendenzen

geben. Von den ,zyklischen* Faktoren her sind die
Voraussetzungen flr eine Fortsetzung des Auf-
schwungs im Jahre 1999 durchaus glinstig. So sind
trotz zunehmender Auslastung nennenswerte
Kapazititsengpésse wenig wahrscheinlich. Uberdies
werden die von der Geldpolitik ausgehenden Impulse
bis in das Jahr 1999 nachwirken. Geht man davon
aus, daB sich der Ubergang zur EWU ohne gréBere
Friktionen vollzieht und daB es der Europaischen
Zentralbank gelingt, durch strikte Stabilitatsorien-
tierung die Unsicherheit tiber den Kurs der Geldpolitik
gering zu halten, kdnnte sich in Deutschland der
Konjunkturaufschwung 1999 in ahnlichem Tempo wie
1998 fortsetzen. Im Jahresdurchschnitt wiirde das ein
Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts von 2'/2
bis 3% bedeuten. Bei weiterhin moderaten Lohnstei-
gerungen scheint dann ein Anstieg der Erwerbstati-
genzahl in einer GréBenordnung von /2 bis 1% er-
reichbar. Die Zahl der Arbeitslosen wirde allerdings
immer noch deutlich Gber 4 Millionen liegen.
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HWWA-Index mit Untergruppen® 1996 Mai 97 Juni 97 Juli 97 Aug. 97 Sept. 97 Okt. 97 Nov. 97
Gesamtindex 94,3 95,5 91,1 90,2 91,4 91,4 94,5 91,8
(3.3) 3.8) (1.1 -1.7) (-2.6) -6.9) (-6.5) -7.1)
Gesamtindex, ohne Energie 101,4 108,1 105,4 102,0 102,6 102,1 101,3 99,8
(-9.6) 3.9 4.5 @3 2.4 3.0 {3.8) (1.2
Nahrungs- und GenuBmittel 124,6 151,0 141,7 130,4 129,2 129,3 127,7 127,9
-2,1) (11,1) (9.8) @7 2.8) (5.9) (CA)) (10.8)
Industrierohstoffe 93,7 93,7 93,1 92,5 93,6 92,9 92,4 90,3
-12,6) (0.4) (2,0) @1 22 .7 (1,5 -2,8)
Agrarische Rohstoffe 96,0 92,7 92,2 91,5 92,8 94,1 94,6 92,4
-13,8) (1.8 (-0,6) 2,1 2.3) 1.9 2,1 (-4,6)
NE-Metalle 88,0 94,3 93,5 92,6 93,7 88,8 86,3 83,5
(-15.8) 1.6 (8.5) (12,5) (13,4 (10,5) (10,0) 1.8
Energierohstoffe 89,7 87,3 81,8 82,5 84,2 84,4 90,0 86,6
(15,5) 3.8 (-1,5) 4.7 -6,2) (-13,4) 12,9 -12,4)

* 1990 = 100, auf US-Doliar-Basis, Periodendurchschnitte; in Klammern: prozentuale Anderung gegentiber Vorjahr.
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