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HWWA-KONJUNKTURFORUM

GuUnter Weinert*

Erhohte Risiken fur die Weltwirtschaft

Mit rund 4% nahm die Weltproduktion im vergangenen Jahr erneut rasch zu. Im Laufe
des zweiten Halbjahres kam es jedoch aufgrund der schweren Finanzkrise in Siidostasien
zu erheblichen retardierenden Einfllissen. Verschiedentlich wird sogar befiirchtet,
daf3 die Krise auf andere Regionen Ubergreift und weltweit in eine Deflation oder gar
Depression miindet. Sind diese Befirchtungen berechtigt?

Das hohe wirtschaftliche Wachstum in den asiati-
schen Schwellenlandern ging seit einiger Zeit mit
zunehmenden makrodkonomischen Ungleichgewich-
ten und wachsenden strukturellen Problemen einher.
Trotz hoher Leistungsbilanzdefizite und Auslandsver-
bindlichkeiten hielt der Zustrom von - groflenteils
kurzfristigem — Auslandsgeld jedoch zunachst an.
Ausléndische Anleger und Glaubiger wie nationale
Schuldner vertrauten offenbar darauf, daB die
Wechselkursbindungen aufrechterhalten wirde. Thai-
land konnte dem Druck auf seine Wahrung Anfang
Juli jedoch nicht mehr standhalten. Die Freigabe des
Baht-Kurses l6ste eine Kapitalflucht und damit eine
starke Abwertung sowie einen Verfall von Aktien-
kursen und Immobilienpreisen aus, und das Banken-
und Finanzsystem geriet zunehmend in Schwierig-
keiten. Zugleich wurden andere Lander der Region
~neu bewertet", so daB sich die Finanzkrise rasch auf
Malaysia, die Philippinen und Indonesien ausbreitete.

Finanzkrise in Siidostasien

Nachdem die Finanzkrise eine Zeitlang auf einige
slidostasiatische L&nder begrenzt war, griff sie im
Oktober auf andere Regionen (ber. An fast allen
Aktienbdrsen stlirzten die Kurse. Vor allem in
Nordamerika und in Westeuropa aber fingen sie sich
rasch und erholten sich wieder, wenn auch nicht auf
ein Niveau wie zuvor. Zudem gerieten die Wahrungen
anderer Schwellenlander unter,Druck, wurden dort
aber durch rasche AnpassungsmaBnahmen, haufig
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insbesondere durch betrachtliche Zinsanhebungen,
aufgefangen. In Fernost hingegen breitete sich die
Krise auf weitere Lander, vor allem nach Siidkorea,
aus. Auch die Wéahrung Taiwans wertete zuletzt ab.
Lediglich Hongkong widerstand dem Druck durch ei-
ne drastische Anhebung der Zinsen. Trotz umfangrei-
cher Unterstlitzung aus dem Ausland halit die Finanz-
krise in den meisten ferndstlichen Schwellenlandern
an, nicht zuletzt weil einige Regierungen notwendige
Kurskorrekturen in der Wirtschaftspolitik nur zégerlich
einleiten. Dies schiirt Beflrchtungen, es kénne zu ei-
ner Globalisierung der Krise kommen.

~Ansteckungsgefahren” bestehen insbesondere
Uber die globalen Finanzmarkte sowie lber den inter-
nationalen Leistungsaustausch. In der Finanzsphére
bildet vor allem die hohe Auslandsverschuldung der
Krisenlander einen wichtigen Risikofaktor. Diesem
kommt besonderes Gewicht zu, weil fast zwei Drittel
der gesamten Bankkredite kurzfristiger Art sind. Mit
umfangreichen internationalen Hilfen und Umschul-
dungen einerseits sowie einer zunehmenden Bereit-
schaft in den meisten betroffenen Landern zu grund-
legenden Reformen und zur Umstrukturierung des
Bankensektors andererseits diirfte aber eine Bewalti-
gung der Finanzkrise gelingen. Zudem befindet sich
das Bankensystem in Nordamerika und in Westeuro-
pa in einer besseren Verfassung als Anfang der 80er
Jahre, so daB gréBere Abschreibungen auf Forderun-
gen leichter ,verkraftet” werden kdnnen.

Der gréBte Teil der Forderungen an die asiatischen
Schwellenldnder entféllt indes auf japanische Banken.

* Zu einer ausflihrlichen Analyse der konjukturellen Entwicklung vgl.
Wolfgang Crinus, Klaus Matthies, Gilinter Weinert: Erhohte
Risiken flir die Weltwirtschaft, in dem in Klirze erscheinenden HWWA-
Report Nr. 171, Hamburg 1998.
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Ihre langjahrigen Bemihungen um Konsolidierung er-
leiden durch die erforderlichen Wertberichtigungen er-
neut einen Riickschlag. Nicht zuletzt durch staatliche
Unterstitzung dlrfte aber eine weitreichende Er-
schatterung des Finanzsystems der groBten Glaubi-
gernation abgewendet werden. Zudem tragen die
geldpolitischen Instanzen in groBen Industrieldndern
der ,sensiblen” Finanzmarktlage Rechnung. Nament-
lich die amerikanische Zentralbank kindigte einen
Verzicht auf eine - allgemein erwartete — kurzfristige
Erhéhung der Leitzinsen an. Insgesamt wird davon
ausgegangen, daB die Schuldenkrise in. Fernost, wie
die — wohl gréBere — Anfang der 80er Jahre, bewaltigt
wird.

Annahmen der Prognose

Fir die Prognose wird deshalb unterstellt, daB es
von dieser Seite her nicht zu massiven Stérungen
der konjunkturellen Entwicklung in der Gbrigen Welt
kommt. Flr die ,,emerging markets” sind die ,Risiko-
prémien“ aber generell gestiegen. Infolge der héheren
Zinsen werden die Wachstumsaussichten nicht zu-
letzt in Osteuropa und in Lateinamerika gedampft.

Mit einem glaubwiirdigen Konzept zur Lésung der
Schuldenkrise wird auch das Kapital nicht mehr aus

den ostasiatischen L&ndern fliehen. Angesichts der
exzessiven Abwertung der Krisenwahrungen dlrfte es
vielmehr wieder zu Zuflissen kommen, so daB sich ei-
ne Tendenz zur Wiederaufwertung durchsetzen wird.
Der Prognose sind deshalb fiir den Jahresdurch-
schnitt 1998 Kursrelationen gegeniber dem US-
Dollar wie am Jahresende 1997 zugrunde gelegt. Fir
die Wihrungen der Industrielander ist unterstellt, daB
die gegenwartigen Relationen fortbestehen.

Der Kursverfall bei Aktien wird in den ostasiatischen
Schwellenlandern mit einer Lésung der Schuldenkrise
und einer Stabilisierung der Wechselkurse zumindest
beendet. Fir die Industrieldnder wird deshalb ein er-
neuter Borsencrash — mit spiirbaren dampfenden Wir-
kungen auf die Konjunktur — ausgeschlossen.

Diese Annahmen mdgen angesichts der fortwah-
renden Krise optimistisch erscheinen. Zu einer ungin-
stigeren Entwicklung kdme es insbesondere dann,
wenn sich die Entwicklung auf den Finanzmérkten
insbesondere in Japan, der zweitgréBten Wirtschafts-
und gréBten Glaubigernation, zuspitzen sollte. Nicht
zuletzt die UnterstitzungsmaBnahmen der Regierung
fir das japanische Bankensystem dlrften dies aber
verhindern. ‘

, Schaubild 1
indikatoren zur Weltkonjunktur'
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' Laufende Jahresraten, Verbraucherpreise (ohne Tirkei): Vorjahresvergleich in %; teilweise aufgeschatzt.

Quellen: QECD; IWF; Berechnungen des HWWA,
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Schaubiid 2

AuBenwert ausgewéahlter Wahrungen }gegehﬁber' dem
US-Dollar (Januar 1996 = 100)
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Quellen: Deutsche Bundesbank; IWF; PACIFIC Exchange Rate Service.

Dampfende Effekte

Nachhaltige Auswirkungen sind indes Uber die in-
ternationalen Leistungsstrome zu erwarten. Sie erge-
ben sich aus der kraftigen Abschwéchung der wirt-
schaftlichen Expansion in den Krisenldndern, vor
allem aber infolge der drastischen Verschiebungen im
Wihrungsgefiige. Das Wachstum wird sich in den Kri-
senldndern zundchst deutlich verlangsamen. Zum Ab-
bau der strukturellen Ungleichgewichte werden ord-
nungspolitische Reformen, die letztlich auf eine
Liberalisierung in verschiedenen Sektoren und damit
auf eine Starkung des Wettbewerbs hinauslaufen, so-
wie makropolitische Restriktionen ergriffen. Die
Inlandsnachfrage wird sich daher zunachst stark ab-
flachen, in einigen Landern erstmals seit Jahren wohl
sogar sinken.

Von der AuBenwirtschaft hingegen werden insbe-
sondere wegen der abwertungsbedingt drastischen
Verbesserung der_internationale'n Wettbewerbsposi-
tion kraftige Anregungen ausgehen; im zweiten Halb-
jahr 1997 hat sich der Wert der meisten Wahrungen
gegeniiber dem Dollar anndhernd halbiert (vgl. Schau-
bild 2). Die ferndstlichen Schwellenldnder werden dies
bei schwacher Inlandsnachfrage fir eine Exportoffen-
sive nutzen. Da der Austausch zwischen den relativ
eng verflochtenen ferndstlichen Landern kaum zuneh-
men wird, dirfte die Ausfuhr in andere Regionen kréf-
tig gesteigert werden, insbesondere nach Nordame-

rika und Westeuropa. Der AuBenbeitrag wird sich-

WIRTSCHAFTSDIENST .1998/i

unter diesen Umsténden drastisch verbessern. Das
reale Bruttoinlandsprodukt wird daher im Jahreser-
gebnis 1998 wohl etwas-hdher sein als 1997.

Fir die Industrielander und auch flr die Gbrige Welt
ergeben sich entsprechend dadmpfende Effekte. Diese
sind von Land zu-Land je nach Intensitdt des Lei-
stungsaustausches mit den ferndstlichen Landern un-
terschiedlich. infolge einer vergleichsweise engen
AuBenhandelsverflechtung ist Japan relativ stark be-
troffen: Rund ein Finftel der japanischen Ausfuhr geht
dorthin, und ein Sechstel der Einfuhr stammt von dort.
In den USA und in Westeuropa ist der AuBenhandels-
anteil Slidostasiens weit geringer.

Zu den direkten Effekten Uber den bilateralen Au-
Benhandel kommen weitere ddmpfende Einflisse auf-
grund der Verbesserung der Wettbewerbsféhigkeit
ferndstlicher Anbieter auf Drittméarkten. So werden die
fernostlichen Schwellenlédnder die Ausfuhr insbeson-
dere nach Nordamerika und Westeuropa zu Lasten
der Industrielander ausweiten. Insgesamt sind die di-
rekten und indirekten Handelseffekte flr die einzelnen
Industrielander unterschiedlich. Sie werden fiir Japan
erheblich ausgepragter sein als fiir die USA und West-
europa.

Damit kommt es zu teilweise drastischen Verinde-
rungen der Leistungsbilanzsalden. Durch die Ande-
rungen der Terms of Trade werden sie vorerst lediglich
Uberdeckt. In den ostasiatischen Schwellenldndern
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werden die hohen Defizite wohl weitgehend abge-
baut, und in Japan wird der UberschuB sicherlich wei-
ter steigen. Demgegeniiber wird der UberschuB in
Westeuropa geringer werden und das ohnehin hohe
Defizit der USA wieder zunehmen. Dies kénnte erneut
zu handelspolitischen Konflikten insbesondere zwi-
schen Japan und den USA flihren. Hier wird jedoch
unterstellt, daB keine nennenswerten protektionisti-
schen Tendenzen induziert werden; sie wiirden eine
Uberwindung der internationalen Finanzprobleme er-
schweren und damit die Gefahren fir die Weltkon-
junktur erhéhen.

Wieder Konjunkturschwiche in Japan

Der EinfluB externer Schocks auf die kurzfristige
wirtschaftliche Entwicklung eines Landes hdngt indes
nicht nur von der ,rechnerischen* Bedeutung fir die
auBenwirtschaftlichen Leistungsstréme ab, sondern
auch vom konjunkturelien ,status” eines Landes. Un-
ter diesem Aspekt erscheint Japan ebenfalls beson-

ders betroffen. Die im Vergleich zu den anderen Indu-
strielandern relativ kraftige Dampfung des Exports
trifft das Land in einer Phase langanhaltender Kon-
junktur- und Wachstumsschwiéche. Im vergangenen
Winterhalbjahr schien sich zwar eine konjunkturelle
Belebung durchzusetzen. Die Ausfuhr nahm nicht zu-
letzt infolge eines seit dem Fridhjahr 1995 deutlich ge-
sunkenen AuBenwertes des .Yen stark beschleunigt
zu. Auch die private Inlandsnachfrage stieg zligig. Die
Aufwértstendenz setzte sich danach aber, vor allem
aufgrund fiskalischer Restriktionen, nicht mehr fort.
Infolge deutlich verringerter &ffentlicher Ausgaben
(einschlieBlich der Anlageinvestitionen &ffentlicher
Unternehmen) und privater Wohnbauinvestitionen war
die Inlandsnachfrage im vergangenen Jahr sogar et-
was niedriger als im Jahre 1996. Seit dem Sommer
steigt zudem die Ausfuhr nicht zuletzt infolge der Wirt-
schaftskrise in den Nachbarlandern deutlich langsa-
mer. Das reale Bruttoinlandsprodukt erhéhte sich so
im Jahresergebnis 1997 nur wenig.

Kennzahlen zur Weltkonjunktur

Reales Bruttoiniandsprodukt Verbraucherpreise' Arbeitsiosenquoten?
(Vorjahresvergleich in %) (Vorjahresvergleich in %) (Jahresdurchschnitt)

1987 1987 1986

bis bis bis

1995* 1996 1997° 1998> 1999° 1995° 1996 1997° 1998 1999° 1995 1996 1997° 1998° 1999%°
USA 23 28 375 225 20 37 29 225 20 25 63 54 '50 50 50
Kanada 2,1 15 375 30 25 33 16 15 15 15 95 97 925 90 875
Japan 30 38 075 075 2,0 14 01 1,7 075 05 25 34 325 35 35
Belgien 23 15 225 2795 25 24 21 16 15 1,75 86 98 95 95 925
Deutschland?® 23 14 23 26 26 27 15 175 20 20 62 89 975 95 975
Déanemark 15 27 30 25 25 29 21 20 25 25 100 69 65 60 575
Finnland 13 33 50 40 30 37 06 125 15 20 96 153 145 135 125
Frankreich 2,1 15 225 275 275 27 20 125 15 175 10,4 124 12,5 12,25 12,0
Griechenland 1,8 2,6 2,25 3,0 3,0 14,7 8,2 6,0 4,5 3,5 83 10,3 10,5 10,25 10,0
GrofBbritannien 2,1 23 35 225 20 48 24 30 30 25 93 82 725 675 65
Italien 20 07 125 20 275 53 39 175 20 25 10,0 12,0 12,0 12,0 11,75
Irland 59 79 70 65 60 27 16 15 15 15 150 11,6 10,25 925 85
Luxemburg 57 30 35 '35 30 28 14 15 175 175 23 33 325 375 40
Niederlande 26 33 30 30 275 1,9 21 2,25 2,25 2725 69 63 55 50 475
Norwegen 24 53 40 35 35 40 13 25 25 30 46 49 425 40 40
Osterreich? 26 13 20 225 25 28 19 . 125 125 15 52 44 45 425 40
Portugal 3,1 30 30 30 30 93 32 20 175 20 59 73 65 575 50
Schweden 12 13 20 25 225 53 05 05 15 20 48 100 10,25 10,5 10,25
Schweiz 13 -02 05 20 20 3,1 08 05 05 10 20- 47 40 375 35
Spanien 29 23 325 35 35 56 36 20 20 25 200 22,1 20,25 185 17,0
Industrieldnder insgesamt*. 24 26 26 22 23 33 21 20 18 19 7.1 76 73 71 7.0
Westeuropa* 22 17 25 26 27 39 23 1,9 21 2,1 92 10,7 109 104 10,0
Européische Union* 22 1,7 25 26 27 39 24 19 21 21 95 109 11,1 10,6 10,2
EWUe 23 186 24 27 28 35 23 1,7 19 20 9,7 116 12,1 116 11,2

' Griechenland, Irland, Luxemburg, Portugal: Deflator des Privaten Verbrauchs. - * Arbeitslose in % der Erwerbspersonen, standardisierte
Quoten der OECD; Osterreich bis 1995: Arbeitslose in % der abhangig Beschaftigten; Danemark, Griéchenland, Osterreich und Schweiz: na-
tionale Angaben. —? Bruttointandsprodukt und Verbraucherpreise bis 1991, Arbeitslosenquote bis 1992: Westdeutschland. - ¢ Gewichtung nach
Bruttoinlandsprodukt bzw. privatem Verbrauch bzw. Zahl der Erwerbspersonen 1996; Summe der aufgeflhrten Lander.- ° Mitgliedslander einer
groBen Wahrungsunion. — 2 Durchschnittliche’ jahrliche Veranderung. - © Prognose; Landerangaben auf viertel Prozentpunkte gerundet.

Quellen: OECD; nationale Statistiken; 1997 aufgeschétzt, 1998 und 1999: Prognosen des HWWA. -
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Da bei den unglinstigeren Exportperspektiven so-
gar eine neuerliche Rezession droht, hat die
Regierung im Dezember wieder fiskalische Stlitzungs-
maBnahmen - in Héhe von 1% des Bruttoinlandspro-
dukts - angekindigt. Dariiber hinaus werden zusatzli-
che Mittel fir den Bankensektor bereitgestellt, um
Risiken in der Finanzsphére entgegenzuwirken. Zu-
dem bleibt die Geldpolitik mit weiterhin sehr niedrigen
Leitzinsen stark expansiv angelegt, und die langfristi-
gen Zinsen verharren auf einem sehr niedrigen Stand.

Die Inlandsnachfrage wird sich unter diesen Um-
stinden wieder erholen. Wihrend die éffentlichen
Ausgaben merklich zunehmen werden, stirken steu-
erliche Entlastungen das real verfigbare Einkommen
und damit den privaten Verbrauch. Die Investitions-
tatigkeit wird indes schon infolge der unglinstigeren
Absatz- und Ertragsaussichten verhalten bleiben,
nicht zuletzt weil von seiten der Ausfuhr wegen der
Krise in Siidostasien merklich geringere Impulse aus-
gehen werden. Im Jahresergebnis dUrfte sich die ge-
samtwirtschaftliche Produktion erneut nur geringflgig
erhdhen, bei abnehmender Beschéftigung. Das Preis-
niveau wird anndhernd unverdndert bleiben.

Robuste Konjunktur in den USA

Fir die USA sind die auBenwirtschaftlichen Effekte
auf den internationalen Leistungsaustausch, die sich
aus der Finanz- und Wirtschaftskrise in den ferndstli-
chen Schwellenlandern ergeben, deutlich geringer als
flr Japan. Dariiber hinaus befindet sich die Konjunk-
tur auch im siebten Jahr des Aufschwungs in einer ro-
busten Verfassung. 1997 nahm das reale Bruttoin-
landsprodukt — bei nachlassender Expansion im
Jahresverlauf - mit 3%.% sogar starker zu als in jedem
vorangegangenen Jahr dieses Aufschwungs. Den-
noch hat sich der Preisanstieg eher verlangsamt.

Angesichts des Uberraschend starken Produktions-
anstiegs bei hohem Beschaftigungsstand war fiir den
Winter allgemein eine weitere leichte Zinsanhebung
erwartet worden. Vor dem Hintergrund der asiatischen
Turbulenzen verzichtet die Zentralbank vorerst aber
auf einen solchen Schritt, zumal die Gefahr einer Be-
schleunigung des Preisauftriebs nicht zuletzt infolge
des insbesondere aufwertungsbedingt schérferen
Wettbewerbs von auBen nachlaBt. Die langfristigen
Zinsen sind auch deshalb wieder auf ein sehr niedri-
ges Niveau gesunken, und sie werden in diesem Jahr
wohl niedrig bleiben. Die Finanzpolitik wird unveran-
dert an einem etwa konjunkturneutralen Kurs festhal-
ten. Die Staatsausgaben werden angesichts der giin-
stigen Konjunktur moderat ausgeweitet, wahrend die

WIRTSCHAFTSDIENST 1998/I

Einnahmen kréftig steigen. Das Budget wird im
Finanzjahr 1998 sogar einen leichten UberschuB auf-
weisen.

Bei diesen wirtschaftspolitischen Rahmenbedin-
gungen wird die Inlandsnachfrage weiterhin zlgig
steigen, wenn auch etwas langsamer als im vergange-
nen Jahr. Demgegenliber werden von der AuBen-
wirtschaft her merkliche dampfende Wirkungen aus-
gehen. Das reale Bruttoinlandsprodukt wird in diesem
Jahr voraussichtlich um 2'/:% hoher sein als im ver-
gangenen. Es diirfte damit in etwa gleichem Ausmaf
zunehmen wie das Produktionspotential. Die Expan-
sion wird deshalb, unterstiitzt durch die wechselkurs-
bedingte Verscharfung des Wettbewerbs und die
Verbilligung von Importen insbesondere aus Sidost-
asien, weitgehend spannungsfrei bleiben. Die Ver-
braucherpreise dUrften mit reichlich 2% sogar etwas
weniger steigen als im Durchschnitt des vergangenen
Jahres.

Zunehmende Erholung in Westeuropa

Fir Westeuropa sind die auBenwirtschaftlichen Fol-
gen der Turbulenzen in Fernost angesichts der relativ
geringen AuBenhandelsverflechtung mit dieser Re-
gion sogar merklich Kkleiner als fUr die USA. Mit der
Festigung der Konjunktur auch in Kontinentaleuropa
hat sich zudem die ,Storanfélligkeit” verringert; in
GroBbritannien, wo der Aufschwung bereits in das
sechste Jahr geht, ist sie ohnehin begrenzt. Zwar ist

-die wirtschaftliche Erholung in den kontinentaleu-

ropdischen Landern weitgehend vom Export getra-
gen, doch auch die Inlandsnachfrage steigt seit dem
Frihjahr wieder deutlicher.

Zusatzliche Unsicherheit lber die weitere wirt-
schaftliche Entwicklung in Westeuropa ergibt sich
durch das Néherrlicken der Européischen Wahrungs-
union. Anfang Mai sollen wichtige Entscheidungen
u.a. Uber die Teilnehmerlander sowie lber das Um-

- rechnungsverfahren getroffen werden. Flr die Pro-

gnose wird hier — wie schon im Sommer - unterstellt,
daB es fristgerecht zu Beginn des Jahres 1999 zu ei-
ner Wahrungsunion mit elf Mitgliedern kommen wird
und daB die Wahrungen dann zum Leitkurs umgestellt
werden. Unter dieser Bedingung wird es nach der
Grundentscheidung rasch zu einer weitgehenden An-
gleichung der kurzfristigen Zinsen in den Teilnehmer-
landern kommen. Angesichts der weltwirtschaftlichen
Risiken infolge der fernostlichen Finanzkrise sowie
des verhaltenen Lohnanstiegs und der - auch infolge
der verschérften Konkurrenz aus den ostasiatischen
Landern (einschlieBlich Japan) — glinstigen Stabilitats-
aussichten werden die Leitzinsen in den traditionellen
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Hartwéhrungsldndern dabei kaum angehoben wer-
den. Die Zinskonvergenz dirfte sich vielmehr durch
Zinssenkungen in Landern mit noch relativ hohem
Zinsniveau - dies gilt auch nach der jlingsten deut-
lichen Senkung weiterhin insbesondere fir ltalien —
vollziehen. Insgesamt wird somit die Geldpolitik auch
in diesem Jahr deutlich expansiv wirken.

Zugleich tassen die dampfenden Effekte von seiten
der Finanzpolitik nach. Hatten die meisten Regierun-
gen im vergangenen Jaht, insbesondere in den um ei-
ne Qualifizierung zur unmittelbaren Teilnahme an der
Européischen Wahrungsunion bemiihten Landern, ei-
nen strikten Konsolidierungskurs verfolgt, werden die
strukturellen Budgetdefizite in diesem Jahr in weit ge-
ringerem MaBe reduziert. Konjunkturbedingt werden
sie indes weiter splirbar abnehmen. Insgesamt gehen
von der Wirtschaftspolitik 1998 merkliche Anregungen
aus.

Bei diesen Rahmenbedingungen dirfte sich die In-
vestitionsneigung der Unternehmen mit der weiteren
Verbesserung der Absatzaussichten und anhaltend
glnstiger Ertragserwartungen merklich erhéhen, und
die offentlichen Investitionen werden — nach einem
teilweise deutlichen Riickgang in den letzten Jahren —

in den meisten westeuropdischen Landern wohl wie-
der ausgeweitet. Auch der Private Verbrauch durfte
alimghlich etwas rascher steigen, nicht zuletzt weil
das real verfligbare Einkommen mit dem zu erwarten-
den Wiederanstieg der Beschéaftigung deutlicher zu-
nehmen dirfte. Die auBenwirtschaftlichen Anregun-
gen werden hingegen schon wegen der retardieren-
den Einflisse der Krise in Stidostasien merklich gerin-
ger werden; Uberdies werden die Impulse aus der
Abwertung der europdischen Wahrungen gegeniiber
Drittwahrungen, insbesondere gegeniiber dem Dollar,
schwécher. Das reale Bruttoinlandsprodukt durfte in
diesem Jahr in Westeuropa um 2'/:% hoher sein als
1997. Dabei wird die Dynamik in den groBen Léndern
weiter geringer sein als in den meisten Ubrigen west-
europaischen Volkswirtschaften. Der Preisanstieg
wird nicht zuletzt infolge der verschérften internatio-
nalen Konkurrenz gering bleiben. Die Europiische
Wahrungsunion wird also als eine Stabilitdtsgemein-
schaft starten, aber mit hoher Arbeitslosigkeit.

Wieder héheres Wachstum

In den Industrieldndern insgesamt wird die gesamt-
wirtschaftliche Produktion mit reichlich 2% um anné-

Gerhard J. Mantwill (Hrsg.)

Deutschland
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Scheuble, Peter Willi PrieB, Wolfgang G. Stock, Werner Zucker

Die Beitrdge dieses Tagungsbandes eines HWWA-Workshops zeigen den Zusammenhang von Information
und Innovation auf. Sie beleuchten die Chancen und Risiken der Globalisierung fiir Unternehmen und un-
tersuchen den Einfluf} der sich entwickelnden Informationsgesellschaft auf die Beschiftigung. Der Band
wendet sich an Manager von Unternehmen, Forschungseinrichtungen und Verwaltungen, zu deren Aufga-
ben das Wissensmanagement gehort, aber auch an die Politik mit Empfehlungen zur Stdrkung des Wirt-
schaftsstandortes Deutschland.
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hernd einen halben Prozentpunkt weniger zunehmen
als im Sommer prognostiziert. Dies ist weitgehend
Folge der zu erwartenden ungunstigeren Entwicklung
in Japan. Die Verbraucherpreise werden sich ebenfalls
schwiécher erhdhen. Die Produktion in der Welt insge-
samt wird sich vor allem infolge der Wachstums-
schwache in Ostasien wohl nur noch um 3% gegen-
Uber 1997 erhdhen. Entsprechend ist die Prognose fur
den Welthandel zu revidieren. Er dlirfte 1998 um 6%
steigen, also um fast zwei Prozentpunkte weniger als
Mitte 1997 angenommen. Vor diesem Hintergrund
werden die Rohstoffpreise nochmals sinken, wenn
auch nicht so deutlich wie 1997.

Bei der hier angenommenen Einddmmung der
Finanzkrise in Sldostasien durfte sich die weltwirt-
schaftliche Expansion im Jahre 1999 wieder verstér-
ken. In den asiatischen Krisenldandern werden die

dampfenden Wirkungen der umfangreichen Anpas-
sungsprozesse dann nachlassen. Die Inlandsnach-
frage durfte sich aber angesichts der gravierenden
Probleme, die sich — &hnlich wie bisher schon in Ja-
pan - aus der hohen Verschuldung des privaten Sek-
tors, dem starken Vermdgensverfall und einem fragi-
len Finanzsystem ergeben, nur maBig erhoien. Dies
wird auch die wirtschaftliche Erholung in Japan wei-
terhin erschweren; sie dirfte 1999 noch verhalten
sein. In den USA und in Westeuropa wird sich die ge-
samtwirtschaftliche Expansion bei einer dann eher
konjunkturneutralen Wirtschaftspolitik etwa im Tempo
dieses Jahres fortsetzen. Alles in allem dirfte das rea-
le Bruttoinlandsprodukt in den industrielindern 1999
wieder um 2'/:% zunehmen, und das Preisniveau wird
sich etwas deutlicher als in diesem Jahr erhéhen. In
der Welt insgesamt wird die Zuwachsrate 3 bis 3'/:%
betragen. :
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1994 1995 1996 1997
1990 = 100, auf US-Dallar-Basis.
HWWA-Index mit Untergruppen® 1997 Juni 97 Juli 97 Aug. 97 Sept. 97 Okt. 97 Nov. 97 Dez. 97
Gesamtindex 92,7 91,1 90,2 91,4 91,4 94,5 91,8 86,1
-1.7) (1.9 1.7 -2.6) -6,9) (-6,5) =7, (-14,3)
Gesamtindex, ohne Energie 102,8 105,4 102,0 102,6 102,1 101,3 99,8 97,5
0.8 4,5) 2,3 2,.4) (3,0 {3,8) (1.2 (-0,2)
Nahrungs- und GenufBmittel 132,0 141,7 130,4 129,2 129,3 127,7 127,9 130,9
(12,5) ©.8) @7 @.8) (5,9 (CA) (10,8) (15,8
Industrierohstoffe 92,3 93,1 92,5 93,6 92,9 92,4 90,3 86,2
(-1,5) (2,0) 2.1 2.2 1.7 (1.5 (-2,8) (-6.8)
Agrarische Rohstoffe 92,6 92,2 91,5 92,8 94,1 94,6 92,4 87,7
-3,5) (-0,6) -2,1) (-2,3) -1,9) -2,1) (~4,6) -8,2)
NE-Metalle 89,8 93,5 92,6 93,7 88,8 86,3 83,56 78,9
(2,0 (8,5) (12,5) (13,4) (10,5) (10,0) -1.8) -8.4)
Energierohstoffe 86,5 81,8 82,5 84,2 84,4 90,0 86,6 78,7 )
(-3,5) -1.5) -4,7) ~6,2) 13,4 (-12,9) -12,4) (-23,2)

21990 = 100, auf US-Dollar-Basis, Periodendurchschnitte; in Klammern: prozentuale Anderung gegeniiber Vorjahr.
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