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Die Weltwirtschaft befindet sich
in der wohl schwierigsten
Phase der Nachkriegszeit. Die Pro-
duktion geht in einer Reihe von
Landern, auf die etwa zwei Flnftel
des Weltprodukts entfallen, deut-
lich zurlck. Vor allem in mehreren
Schwellenlandern Siidostasiens ist
sie drastisch gesunken,; die dort im
Sommer 1997 ausgebrochene Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise ist tiefer
und hélt langer an als zundchst
erwartet. Auch in Japan herrscht
seit dem vergangenen Herbst eine
schwere Rezession. In RuBland
brach im August erneut eine Krise
auf, und die Lage in Lateinamerika
ist sehr labil.

Einer weltweiten Rezession wir-
ken vor allem die USA und Westeu-
ropa entgegen. Bei deutlich kon-
traktiven Effekten von seiten der
AuBenwirtschaft expandiert die In-
landsnachfrage hier zligig. Ge-
stiitzt wird die robuste Binnenkon-
junktur dabei auch durch positive
Effekte aufgrund der Wirtschafts-
krise. So hat die deutliche Verbilli-
gung nicht zuletzt von Rohstoffen,
insbesondere von Ol, zu einer wei-
teren Verlangsamung des Preisan-
stiegs und damit zu einer deutliche-
ren Steigerung des Realeinkom-
mens beigetragen. Zudem flhrte
die Umlenkung der Kapitalstrome
aus den Emerging markets in die
Industrielédnder als ,sichere Hafen“
zu einer starken Rickbildung der
langfristigen Zinsen auf sehr niedri-
ge Satze.

Im Spéatsommer aber zeigten
sich in den USA und auch in West-

europa Gefahren flr die realwirt-

schaftliche Expansion infolge von
Turbulenzen an den Finanzmérk-
ten. Mit einem rapiden Verfall der
Aktienkurse drohte die Finanzkrise
auf die noch prosperierenden Re-
gionen Uberzugreifen. In den USA
waren zudem Ansétze flr eine zu-
nehmende Zuriickhaltung der Ban-
ken bei der Kreditvergabe an Un-
ternehmen unverkennbar. Fast
tiberall schétzten Unternehmen
und private Haushalte die weitere
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Entwicklung deutlich weniger gin-
stig ein als zuvor. Zu dem wachsen-
den Pessimismus trug sicherlich
auch Skepsis in bezug auf die wirt-
schaftspolitische Handlungsféhig-
keit nationaler und internationaler
Instanzen bei: in den USA ein in-
nenpolitisch geschwéchter Prési-
dent, in Japan eine Regierung, de-
ren Kompetenz zur Bewadltigung
der Wirtschaftskrise immer mehr in
Zweifel gezogen wurde, in Westeu-
ropa Unsicherheiten im Zusammen-
hang mit dem Ubergang 2ur Wah-
rungsunion, schlieB3lich ein Interna-
tionaler Wahrungsfonds, der nicht
zuletzt durch das Fiasko in RuB-
land in seiner Glaubwirdigkeit ge-
schwécht ist, mit quasi leeren Kas-
sen.

Die wirtschaftspolitische Hand-
lungsfahigkeit und -bereitschaft
wurde jedoch unterschitzt. Vor al-
lem die amerikanische Zentralbank
trug mit einer Senkung der Leitzin-
sen in zwei Schritten um insgesamt
einen halben Prozentpunkt maB-
geblich zu einer erneuten Fe-
stigung des Vertrauens an den
Finanzmirkten bei. Erheblichen
dampfenden Effekten insbesonde-
re auf den privaten Verbrauch, aber
auch einer drohenden Kreditklem-
me wurde so entgegengewirkt. Zu-
dem wachst in Japan das Vertrauen
in eine Sanierung des fragilen Ban-
kensektors. In Westeuropa wurden

die Leitzinsen ebenfalls vielfach ge-
senkt und damit die konjunkturellen
Perspektiven wieder verbessert.
Dartber hinaus hat der amerikani-
sche KongreB die lange ,,Blockade”
einer Mittelaufstockung des IWF
aufgehoben. Mit der Rekapitalisie-
rung erhéhen sich auch die Aus-
sichten fUr ein Hilfspaket fur Brasi-
lien. Damit verbessern sich die
Chancen, eine Wahrungs- und Fi-
nanzkrise in Lateinamerika zu ver-
hindern. Angesichts der labilen Ver-
fassung der Weltwirtschaft ist dies
besonders wichtig — bei aller Kritik
an der bisherigen Rolle des IWF bei
der Entstehung und (Friih-)Erken-
nung sowie am Management der
Krisen. Reformen des internationa-
len Finanzsystems, wie sie gegen-
wirtig etwa im Rahmen der G7 dis-
kutiert werden, bleiben gleichwohl
dringlich. '

Die Finanzmarktschocks haben
erneut die labile Verfassung der
Weltwirtschaft aufgezeigt. Die ra-
sche Uberwindung der Schwache
an den Finanzmérkten macht indes
eine verschiedentlich beflirchtete
Weltrezession wenig wahrschein-
lich. Vielmehr bleibt die wirtschaft-
liche Entwicklung global, wie die
Institute in ihrem Herbstgutachten
prognostizierten, aufwartsgerichtet,
wenn auch verhalten.

Die weltwirtschaftliche Entwick-
lung bleibt indes noch geraume
Zeit sehr stéranfallig. Eine wichtige
Bedingung fir einen  weiteren
Anstieg der Weltproduktion ist ei-
ne Hinnahme starker auBenwirt-
schaftlicher Verschiebungen. So
werden sich die Leistungsbilanzen
der USA, aber auch der westeu-
ropdischen Lander, infolge des ho-
hen Auslastungsgefilles gegen-
Uber der Ubrigen Welt und wechsel-
kursbedingt drastisch veranderter
internationaler Wettbewerbsposi-
tionen deutlich passivieren. Versu-
che, dem durch protektionistische
MaBnahmen  entgegenzuwirken,
kénnten rasch zu einer weltweiten
Abwirtsspirale von Produktion und
Beschéftigung flhren.
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