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HWWA-KONJUNKTURFORUM

Eckhardt Wohlers

AIImahllche Erholung der Konjunktur in
Deutschland

In Deutschland beginnen sich die Konjunkturperspektiven aufzuhellen. Sind die Folgen
der Finanzkrisen in den Emerging markets Uberwunden? Wie sind die Aussichten fir den
Export? Welche Impulse gehen von der Geld- und Finanzpolitik aus?

n Deutschland beginnt sich die Konjunktur allmah-

lich von den Auswirkungen der Finanzkrisen in Asien,
RuBiand und Lateinamerika zu erholen. Das reale
Bruttoinlandsprodukt ist — auf der Basis des neuen
Europaischen Systems Volkswirtschaftiicher Gesamt-
rechnungen (ESVG 95)' — nach anndhernder Stagna-
tion im SchluBquartal 1998 in den ersten drei Monaten
dieses Jahres offenbar wieder leicht gestiegen, und
im besonders stark in Mitleidenschaft gezogenen in-
dustriellen Bereich ist der Rickgang der Produktion
im Frihjahr zum Stillstand gekommen (vgl. Schaubild
1). Die durch die Produktionseinbriiche in den Krisen-
regionen hervorgerufene Abschwéchung im Export,
die den konjunkturellen Rickschlag ausgel®st hatte,
scheint Uberwunden. Die Auftragseingdnge aus dem
Ausland sind bereits seit Ende letzten Jahres auf-
wartsgerichtet, und in den ersten Monaten dieses
Jahres ist auch die Warenausfuhr - in der Abgrenzung
des Spezialhandels ~ wieder leicht gestiegen.

Mit nachlassenden retardierenden Einflissen vom
Export beginnen sich auch in der Binnenkonjunktur
wieder Auftriebskréafte durchzusetzen. So haben die
Inlandsauftrédge der Investitionsgtiterhersteller, die im
Winterhalbjahr als Folge der verschlechterten Absatz-
und Ertragserwartungen im Export, aber auch einer
Verunsicherung Uber den finanzpolitischen Kurs der
neuen Bundesregierung, deutlich gesunken waren?, in
den letzten Monaten wieder angezogen; gleiches gilt
fur die Nachfrage nach Vorprodukten. Einen Lichtblick
gibt es auch im Baugewerbe. So setzte sich der Rlck-
gang der Bauinvestitionen, 148t man witterungsbe-
dingte Verzerrungen auBer acht, in diesem Jahr offen-
bar nicht mehr fort, und der Auftragseingang im
Bauhauptgewerbe hat sich seit Jahresbeginn splirbar
erhdht. Die Verbesserung der Lage in der Bauwirt-
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schaft beschrankte sich allerdings auf Westdeutsch-
land, in Ostdeutschland blieb die Auftragslage ge-
drickt.

Vom Arbeitsmarkt, einem typischen ,Nachlaufer”
der Konjunktur, gibt es dagegen noch keine positiven
Signale. Die Zahl der Beschéftigten hat seit Ende letz-
ten Jahres wohl nicht mehr zugenommen?®, und der
Rickgang der Arbeitslosigkeit, der Anfang 1998 ein-
gesetzt hatte, geriet wieder ins Stocken. In den letzten
Monaten hat sich die Zahl der Arbeitslosen saisonbe-
reinigt sogar wieder erhéht; ein leichter Riickgang in
Westdeutschland wurde durch einen Anstieg in Ost-
deutschland mehr als wettgemacht (vgl. Schaubild 2).
In Ostdeutschland wird die Arbeitsmarktentwicklung
nach wie vor von der Arbeitsmarktpolitik geprégt. Dort
waren der deutliche Anstieg der Beschéftigung und
der Rickgang der Arbeitslosigkeit im Laufe des ver-
gangenen Jahres ausschlieBlich Folge der kraftigen
Aufstockung der ABM-Mittel gewesen. Der Beschéfti-
gungsstand vom Jahresende konnte jedoch trotz un-
verdnderten Umfangs der Mittel in diesem Jahr nicht
aufrechterhalten werden®.

Monetarer Rahmen weiterhin giinstig

Gestitzt wird die Konjunktur in Deutschland wie
auch in den anderen europdischen Landern durch die
glinstigen monetdren Rahmenbedingungen. Sie ha-

' Im April dieses Jahres ist in Deutschland die Volkswirtschaftliche
Gesamtrechnung auf das Européische System Volkswirtschaftlicher
Gesamtrechnungen (ESVG 95) umgestellt worden. Gleichzeitig wurde
die Datenbasis erheblich revidiert und die Preisbasis aktualisiert.
Vgl. dazu das Konjunkturschlaglicht in diesem Heft.

z In den Ausrlstungsinvestitionen hat der deutliche Rickgang der
Inlandsaufirage bei Investitionsgutern zunachst offenbar wegen
hoher Auftragspolster kaum Niederschlag gefunden, sie haben im
Winterhalbjahr nochmals merklich zugelegt.

> Aufgrund der Umstellung des Meldeverfahrens fir die Statistik der
sozialversicherungspflichtig Beschéftigten gibt es seit Anfang dieses
Jahres keine Angaben Uber die Entwicklung der Zahl der Erwerbs-
tatigen in Deutschiand. Lediglich fur das Produzierende Gewerbe und
den Handel liegen einige Angaben vor.

¢ Dies lag vor allem daran, daf3 die Mittel, die in der Regel fiur ein
ganzes Jahr bewilligt werden, verstarkt in der zweiten Jahreshalfte
1998 in Anspruch genommen wurden, so daf3 das Niveau von daher
lberhéht war.
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ben sich in diesem Jahr insgesamt sogar nochmals
verbessert. So hat die Europaische Zentralbank (EZB)
Anfang April zur Stiitzung der Konjunktur in der Euro-
paischen Wahrungsunion (EWU) die Leitzinsen deut-
lich gesenkt®. Mit nominal wie auch real sehr niedrigen
Zinsen am kurzen Ende und einer deutlich expandie-

renden Geldmenge wirkt die Geldpolitik splrbar ex-
pansiv. Da die langfristigen Zinsen die Senkung der
Leitzinsen nur begrenzt nachvollzogen, hat sich die
Zinsdifferenz — der Abstand zwischen kurz- und lang-
fristigen Zinsen - wieder deutlich vergréBert. In der
letzten Zeit haben die Kapitalmarktzinsen in Erwar-

Schaubild 1
Indikatoren zur Wirtschaftsentwicklung in Deutschland
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. Schaubild 2
Indikatoren zur Arbeitsmarktentwicklung'
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Quellen: Bundesanstalt fir Arbeit; eigene Berechnungen.

tung einer - inzwischen erfolgten - Zinserhéhung in
den USA sogar wieder angezogen, gleichwehl sind
sie im langerfristigen Vergleich immer noch niedrig.

Angesichts der moderaten Konjunkturentwicklung
in der EWU und eines weiterhin ruhigen Preisklimas ist
ein Kurswechsel in der Geldpolitik vorerst wenig
wahrscheinlich. Fir die Prognose ist eine leichte
Straffung der geldpolitischen Ziigel im Frihjahr 2000
durch die EZB angenommen worden; dann dirfte die
Kenjunktur im EWU-Raum wieder Tritt gefaBt haben,
und der Preisanstieg wird sich auch wegen aufien-
wirtschaftlich bedingter Teuerungsimpulse leicht ver-
stirken®. Aber auch dann wird die Geldpolitik alles in
allem noch leicht-anregend wirken. Bei den Kapital-
marktzinsen wird sich — nach zeitweiliger Beruhigung
in den nachsten Monaten -~ zum Jahresende hin in
Europa eine leichte Aufwértstendenz herausbilden.
Ausschlaggebend dafir ist ein Anstieg der Kapital-
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nachfrage an den internationalen Finanzmérkten, zu
dem auch die Stabilisierung der Lage in Asien bei-
tragt. Uberdies diirften sich die Inflationserwartungen
tendenziell verschlechtern. Gleichwohl werden die
Kapitalmarktzinsen auch im Jahre 2000, gemessen
am langfristigen Durchschnitt, noch niedrig sein; die
Umlaufsrendite dirfte die 5%-Marke nicht nachhaltig
Uberschreiten.

Einen Unsicherheitsfaktor bildet bei alledem die
Schwéche des Euro an den Devisenmaérkten. Bei ei-

® Der Zinssatz fir die Hauptrefinanzierungsgeschéfte sowie die

Satze flr die Spitzenrefinanzierungsfazilitdt und die Einlagenfazilitat
wurden jeweils um einen halben Prozentpunkt auf 2,5%, 3,5% und
1,5% gesenkt.

¢ Da es das Ziel der EZB ist, den Preisanstieg unter der Rate von 2%
zu halten, wird sie die geldpolitischen Zigel nicht erst dann anziehen,
wenn diese Rate erreicht ist. ,Warnsignal* wird wohl schon eine Rate
von 1'/.% sein,
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nem weiteren deutlichen Abrutschen des Euro-Kurses
gegenltber dem US-Dollar kénnte sich die EZB veran-
laBt sehen, die Zinsen anzuheben. Die Schwéche des
Euro ist zum Teil sicherlich Ausdruck nachlassender
Anstrengungen zur Konsolidierung der o6ffentlichen
Haushalte in einer Reihe von EWU-Landern. Mehr
noch ist sie aber Folge des anhaltenden Konjunktur-
gefélles und der Zinsschere zwischen den USA und
der EWU. Das Zinsgefille hat sich jedoch ungeachtet
der Zinserhdéhungen in den USA zumindest am Kapi-
talmarkt in der letzten Zeit bereits wieder etwas ver-
ringert, und das Konjunkturgefdlle wird sich mit der
Festigung der Konjunktur in Europa und einer ruhige-
ren Gangart in den USA spurbar zuriickbilden. Von
daher ist bei der Prognose unterstellt, daB der Druck
auf den Euro in der zweiten Jahreshilfte 1999 nach-
148t und daB der Euro im Jahre 2000 bei weiter
schrumpfender Zinsdifferenz gegentiber dem Dollar
wieder etwas fester tendiert.

Verbesserung des weltwirtschaftlichen Umfeldes

Das weltwirtschaftliche Umfeld hat sich bereits wie-
der verbessert’. Die von den Krisenregionen ausge-
henden dampfenden Einflisse auf die Weltwirtschaft
lassen splrbar nach. In Stidostasien, wo die Krisen-
serie im Spatsommer 1997 ihren Ausgang genommen
hatte, wird die Erholung immer deutlicher. In RuB8land
scheint zumindest der Riickgang gebremst. In Latein-
amerika durfte der Tiefpunkt zwar noch nicht erreicht
sein, die Gefahr eines Domino-Effekts der Brasilien-
Krise ist aber weitgehend gebannt.

Fir die USA wird zwar eine Verlangsamung der
konjunkturellen Expansion erwartet; im nachsten Jahr
dirfte das reale Bruttoinlandsprodukt kaum noch
stérker zunehmen als das Produktionspotential. Auch
dann ist aber noch mit merklichen Impulsen fiir die
deutsche Ausfuhr zu rechnen. Uberdies ist angesichts
der hohen Auslastung der Ressourcen in den USA ei-
ne ruhigere Gangart der Konjunktur durchaus er-
wiinscht; dadurch verringert sich die Notwendigkeit
weiterer Zinserhéhungen durch die amerikanische
Zentralbank, die auch auf Europa ausstrahlen konn-

? Eine ausflihriiche Analyse der weltwirtschaftlichen Entwicklung
folgt im néchsten Konjunkturforum in der August-Ausgabe des WIRT-
SCHAFTSDIENST. .

8 Effektiv betrdgt der Wertverlust seit Jahresbeginn, gemessen am
gewogenen Durchschnitt der Euro-Kurse, reichlich 6%, gegenlber
dem Vorjahr rund 5%.

* Die Okosteuer soll zwar wegen der gleichzeitigen Reduzierung der
Rentenversicherungsbeitrage insgesamt aufkommensneutral sein.
Dabei werden aber per saldo die privaten Haushaiten be- und die
Unternehmen entlastet.
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ten. In den meisten européischen Volkswirtschaften
beginnt sich die konjunkturelle Expansion aufgrund
der anhaltend gUnstigen monetdren Rahmenbedin-
gungen und nachlassender retardierender Effekte im
AuBenhandel wieder zu verstarken; im ndchsten Jahr
wird der Aufschwung an Breite gewinnen. Das wird
auch den mitteleuropaischen Reformlandern helfen,
die Folgen der RuBlandkrise zu Uberwinden.

Alles in allem wird sich somit das weltwirtschaftli-
che Umfeld weiter verbessern. Uberdies stérkt die
Schwache des Euro die Wettbewerbsféhigkeit der
deutschen Anbieter gegenuliber Konkurrenten auBer-
halb des Euro-Raums. Der Euro hat gegeniiber dem
Dollar seit seiner Einfuhrung im Januar um ein Achtel
an Wert verloren; er notiert gegenwértig um knapp 7%
niedriger als der ECU ein Jahr zuvor®. Dies wird wegen
der ublichen Wirkungsverzégerungen noch geraume
Zeit nachwirken. Zwar steigen aufgrund der kréftigen
Lohnerhdhungen in diesem Jahr in Deutschland die
Lohnstliickkosten wieder, die Wettbewerbsfahigkeit
deutscher Anbieter wird dadurch selbst gegeniber
Konkurrenten aus dem EWU-Raum im allgemeinen
aber nicht beeintrachtigt.

Finanzpolitik auf Konsolidierungskurs

Die Finanzpolitik ist schon wegen der Vielzahl der
ergriffenen, zum Teil gegensétzlichen MaBnahmen in
ihrer Wirkung auf die Konjunktur derzeit schwer abzu-
schatzen. Legt man als Kriterium die unmittelbaren
Effekte auf die gesamtwirtschaftliche Nachfrage zu-
grunde, so dirfte sie in diesem Jahr per saldo kaum
anregend wirken. Zwar werden die privaten Haushalte
durch die erste Stufe der Einkommensteuerreform
und die Erhdhung des Kindergeldes entlastet, dem
stehen aber Mehrbelastungen bei den Unternehmen
gegeniiber®. AuBerdem werden die steuermindernden
Effekte friherer MaBnahmen - nicht zuletzt der Son-
derabschreibungen zur Férderung des Aufbau Ost -
geringer.

Far das kommende Jahr ist aufgrund eines Verfas-
sungsgerichtsurteils mit spirbaren Steuerentlastun-
gen fur Familien zu rechnen; das BMF veranschlagt
sie in der ersten Stufe auf 5,5 Mrd. DM. Gileichzeitig
hat die Regierung ein Sparprogramm vorgelegt, das
bereits im Jahr 2000 zu Einsparungen in Héhe von
rund 30 Mrd. DM im Bundeshaushalt fihren soll®.
Zum Teil handelt es sich dabei lediglich um die Strei-
chung, Reduzierung oder Streckung geplanter Vor-
haben. Auch sind einige der von den Ressorts zuge-
sagten Kdrzungen als globale Minderausgaben noch
nicht naher spezifiziert. Uberdies scheinen die An-
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satze fur die 'Lohn- und Gehaltssteigerungen im
offentlichen Dienst nicht allzu realistisch. Schiieflich
handelt es sich in einigen Fallen lediglich um Lasten-
verlagerungen auf andere Haushalte. Gleichwohl diirf-
te - bei Umsetzung des Sparpakets — der Anstieg der
Staatsausgaben im Jahre 2000 stark gedrosselt wer-
den, und die Finanzpolitik diirfte insgesamt kontraktiv
wirken.

Hinzu kommt, daB der Streit um die Reform der Ein-
kommen- und Kérperschaftsteuer und die Einflhrung
einer Okosteuer sowie das Hickhack um die 630-
Mark-Jobs und die Scheinselbstandigkeit Investoren
und Konsumenten verunsichert und zu einem Verlust
an Vertrauen in die Wirtschaftspolitik gefiihrt haben.
Das nun vorgelegte Sparpaket, das an die Konsolidie-
rungsbemi]htjngen der friheren Regierung anknipft,
reicht allein sicher noch nicht aus, verspieltes Ver-
trauen zurickzugewinnen; es ist aber - bei durchaus
berechtigter Kritik im einzelnen - ein Schritt in die
richtige Richtung. Notwendig ist dariber hinaus eine
rasche Entscheidung zur Reform der Unternehmens-
besteuerung, die auch vor dem Verfassungsgericht
Bestand hat. Damit wiirde zumindest die Planungs-
sicherheit fir die Unternehmen erhéht.

Wende in der Lohnentwicklung?

Nach drei Jahren moderater Lohnentwickiung hat
sich der Lohnanstieg in diesem Jahr splrbar be-
schleunigt. Die Tarifléhne werden sich im Jahres-
durchschnitt auf Stundenbasis um 3% erhdhen, nach
1,9% im Jahre 1998. Damit nehmen auch die Arbeits-
kosten verstarkt zu; die Entlastungen durch die - Giber
eine Okosteuer finanzierte — Senkung der Sozialversi-
cherungsbeitrdge wird durch die stérkeren Lohnstei-
gerungen Uberkompensiert.

Die hdheren Lohnabschilsse verbessern fur sich
genommen zundchst einmal die Kaufkraft der Arbeit-
nehmerhaushalte und stdrken damit den privaten
Konsum. Sollte sich ein Lohnanstieg in der diesjahri-
gen GrdéBenordnung als nachhaltig erweisen, ergében
sich allerdings Uber kurz oder lang negative Auswir-
kungen auf die Arbeitskraftenachfrage und die Investi-
tionsentscheidungen der Unternehmen. Gegen eine
nachhaltige Verstirkung des Lohnauftriebs spricht
nicht zuletzt die nach wie vor unbefriedigende Situ-
ation am Arbeitsmarkt. Auch dirfte das Argument
eines ,Nachholbedarfs® nach den kraftigen Lohn-

® Vgl. Bundesministerium der Finanzen (BMF}): Deutschland erneu-
ern, Zukunftsprogramm zur Sicherung von Arbeit, Wachstum und so-
zialer Stabilitat, Juni 1999.

WIRTSCHAFTSDIENST 1999/VHi

Eckdaten der Prognose fiir Deutschland
(Verénderung in % gegeniiber dem Vorjahr)

1996 1997 1998 1999 2000
Bruttoinlandsprodukt’ 0,8 1,8 2,3 1,6 2,4
Private Konsumausgaben 0,9 0,7 1,8 2,3 2,3
Konsumausgaben des Staates 1,3 -08 -0,1 0,2 0,3
Anlageinvestitionen -0,9 0,6 1,8 2,7 3,3
Ausriistungen 1,7 39 101 50 48
Bauten 29 -1,7 -38 0,3 1,4
Sonstige Anlagen? 98 10,0 14,1 131 126
Inlandsnachfrage 0,3 1,0 2.6 1,9 2,3
Ausfubr 53 109 65 20 53
Einfuhr 34 82 80 29 52
Erwerbstatige® -08 08 04 02 03
Arbeitslose (1000 Personen) 3965 4384 4279 4090 3860
Arbeitslosenquote® (in %) 98 109 106 102 9,7
Verbraucherpreise® 1,4 1,9 0,9 0,6 1,6
darunter:
Westdeutschland 1,3 18 09 07 1,6
Ostdeutschland 22 21 1,0 06 1,6

Finanzierungssaldo des Staates®
(in % des BIP) . -34 26 -19 -15 -1.2

Leistungsbilanzsaldo” (Mrd. DM) -84 -24 -62 -50 0,0

"In Preisen von 1995. 2Unter anderem immaterielle Anlageguter.
2im Inland. ¢ Arbeitslose in % der inlandischen Erwerbspersonen
(Wohnortkonzept). ° Preisindex fir die Lebenshaltung aller privaten
Haushalte. °®In der Abgrenzung des ESVG; 1998 eigene Schatzung.
7 In der Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank;
Bundesanstait fir Arbeit; 1999 und 2000: HWWA-Prognose; Angaben
teilweise gerundet.

steigerungen dieses Jahres keine groBe Rolle mehr
spielen. SchlieBlich ist auch aus Regierungskreisen
anders als im vergangenen Jahr kaum noch Unter-
stlitzung fur eine expansive Lohnpolitik zu erwarten;
fur den 6ffentlichen Dienst wird im Jahre 2000 sogar
lediglich ein AbschluB3 in Hohe der diesjahrigen Infia-
tionsrate angestrebt. Deshalb wird bei der Prognose
davon ausgegangen, daB die Lohnsteigerungen im
kommenden Jahr wieder etwas niedriger ausfallen als
1999. ’

Konjunktur zieht wieder an

Angesichts der glnstigen monetdren Rahmen-
bedingungen und der spiirbaren Besserung des welt-
wirtschaftlichen Umfeldes ist damit zu rechnen, daf
sich in Deutschland die konjunkturelle Expansion
schon bald verstarkt und an Breite gewinnt. Der
Export ist bereits wieder aufwartsgerichtet. Er wird
dank der Nachfragebelebung im Ausland und der
wechselkursbedingten Verbesserung der Wettbe-
werbsfahigkeit in diesem Jahr merklich anziehen und
im nachsten Jahr etwa im AusmafB des Welthandels
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steigen. Die Binnennachfrage wird derzeit zwar noch
von den Nachwirkungen der Exportschwéche und der
Verunsicherung durch die Finanzpolitik beeinfluBt. Im
Laufe der zweiten Jahreshalfte wird aber auch sie an
Dynamik gewinnen. Insbesondere der private Ver-
brauch wird zugig expandieren; in diesem Jahr erhait
er vorrangig Impulse aus den kréftigen Lohnsteige-
rungen, im nédchsten Jahr - bei etwas moderaterer
Lohnentwicklung — auch durch einen Beschaftigungs-
anstieg und die steuerliche Entlastung von Familien.
Mit der Verbesserung der Absatz- und der Ertrags-
erwartungen im Export wird sich die Investitions-
tatigkeit verstdrken. SchlieBlich ist, geférdert durch

" Erschwert wird die Prognose durch die Anderung wichtiger Basis-
statistiken. So brachte das neue ESVG 95 nicht nur erhebiiche kon-
zeptionelle Anderungen und Datenrevisionen mit sich, die VGR weist
auch noch betréchtliche Liicken in wichtigen Bereichen auf. Dartiber
hinaus fehlen wegen der Umstellung der Beschéftigtenstatistik wich-
tige Informationen Gber die Entwickiung der Erwerbstétigkeit.

den Anstieg der Realeinkommen und die weiterhin
ginstigen Finanzierungsbedingungen, zumindest fiir
Westdeutschland auch eine Wende in der Bautéatigkeit
zu erwarten; die Bauinvestitionen werden nach meh-
reren Jahren des Rickgangs in diesem Jahr wieder
leicht zunehmen.

Alles in allem wird das reale Bruttoinlandsprodukt in
Deutschland - auf der Basis des neuen ESVG 95 - in
diesem Jahr um 1,6%, im Jahre 2000 um 2,4 % stei-
gen (vgl. Tabelle 1)"'. Die Zahl der Arbeitslosen wird
dabei relativ stark abnehmen, im Durchschnitt dieses
Jahres um.knapp, im nachsten Jahr um reichlich
200000. Das ist allerdings in erster Linie auf einen
splrbaren Rickgang des Arbeitskréfteangebots,
nicht zuletzt als Folge von Altersstruktureffekten,
zurickzufihren. Die Beschaftigungssituation wird
sich trotz anziehender Konjunktur nur langsam ver-
bessern.

| | HWWA-Index der Weltmarktpreise fiir Rohstoffe ]
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1990 = 100, auf US-Dollar-Basis.
HWWA-Index mit Untergruppen® 1998 Dez. 98 Jan. 99 Feb. 99 Mérz 99 April 99 Mai 99 Juni 99
Gesamtindex 72,0 62,8 64,6 62,8 68,4 74,6 75,6 76,2
(-22,4) 27,1 (-18,2) (-18,3) -8,1) (-1.6) 0,7) 6,3)
Gesamtindex, ohne Energie 88,2 82,8 82,7 81,1 80,0 79,9 80,5 80,0
(-13,7) -15,1) -11.,7) (-13,5) (-14,3) -14,2) +11,6) -9.7)
Nahrungs- und GenuBmittel 115,8 108,2 105,5 100,5 97,4 95,2 95,2 94,6
-12,2) -17.3) -18,3) (-22,7) -22,3) (-22,2) (-20,8) -17.3)
Industrierohstoffe : s 78,9 74,2 75,0 74,6 741 74,8 75,5 75,1
(~14,5) 13,9 -8.2) (-8.6) (-10,2) (-10.2) 7.0} -6,1)
Agrarische Rohstoffe 79,3 75,8 77,7 78,3 77,7 77,1 77,5 77,8
14,4 (-13,6) (-4,0) -3.9) (-6,3) -8,1 -5,2) -4,3)
NE-Metalle 711 64,6 63,5 63,3 63,4 67,2 69,0 67,4
(-20,8) -18,1) (-17,0) (-15,5) (-15,8) (-11.6) (-5,6) (-3,4)
Energierohstoffe 61,4 49,7 52,7 50,8 60,8 71,1 72,4 73,7
(-29.0) (-36.8) (-23,9) (-22,8) 1,9 (10,2) (12,1) (21,7)

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