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Ergebnisse des 122. World Economic Survey (WES)
fur das vierte Quartal 20131

Gernot Nerb und Johanna Plenk

Der ifo Indikator fiir das Weltwirtschaftsklima ist nach dem leichten Riickgang im dritten Quartal wie-

der gestiegen (vgl. Abb. 1). Wahrend die Urteile zur aktuellen Lage nur minimal positiver ausfielen, ist

der wirtschaftliche Ausblick fiir die nachsten sechs Monate hingegen spiirbar optimistischer (vgl. Abb. 3).
Mit 98,6 iibertraf der Indikator seinen langfristigen Durchschnitt von 96,0 (1997-2012) und erreichte
seinen héchsten Wert seit Ende 2010. Die Erholung der Weltwirtschaft riickt ndher, wenn auch mit

groBen Unterschieden in den verschiedenen Wirtschaftsregionen. Auffallend ist vor allem die konjunk-

turelle Verbesserung in vielen Industrieldandern, wahrend Schwellenlander, wie insbesondere die lan-

ge Zeit boomenden BRICS-Lander, eine langsamere Gangart beim Wachstum einzuschlagen scheinen.

Die wichtigsten Ergebnisse

e Die aktuelle Lage verbesserte sich in
Europa und Asien. In den anderen
Weltregionen gab es kleinere Abwaérts-
revisionen in Bezug auf die derzeitige
Wirtschaftslage.

e Die Konjunkturerwartungen flir die
kommenden sechs Monate sind deut-
lich optimistischer.

e Dererwartete Preisanstieg fir das Jahr
2018 bleibt mit 3,2% unverandert ge-
genUber dem Vorquartal.

e Der Anstieg der langfristigen Zinsen
rlckt nach Ansicht der WES-Exper-
ten naher.

e Im weltweiten Durchschnitt erwarten
die Wirtschaftsexperten einen Wertzu-
wachs des US-Dollar im néchsten hal-
ben Jahr.

Konjunkturentwicklung in den
Weltregionen

Der ifo Indikator fur das Wirtschaftsklima
im Euroraum ist weiter gestiegen und

1 Im Oktober 2013 hat das ifo Institut zum 122. Mal
seine weltweite Umfrage »Ifo World Economic Sur-
vey« — kurz WES - bei 1 091 Wirtschaftsexperten
multinationaler Unternehmen und kompetenter Ins-
titutionen in 120 Landern durchgefuhrt. Die Auf-
gabe des WES ist es, vierteljghrlich ein moglichst
aktuelles Bild Uber die Wirtschaftslage sowie Prog-
nosen fur wichtige Industrie-, Schwellen- und Ent-
wicklungslénder zu liefern. Im Gegensatz zur amt-
lichen Statistik, die in erster Linie auf quantitativen
(in Werteinheiten messbaren) Informationen auf-
baut, werden beim WES qualitative Informationen
— Urteile und Erwartungen von Wirtschaftsexper-
ten — abgefragt. Wahrend amtliche Statistiken auf
internationaler Ebene oft nur mit groBen Zeitver-
z6gerungen erhdltlich sind, zeichnen sich die WES-
Umfrageergebnisse durch ihre hohe Aktualitat und
internationale Vergleichbarkeit aus. Gerade in L&n-
dern, in denen die amtliche Statistik auf einer un-
sicheren Datenbasis steht, sind die von Wirtschafts-
experten vor Ort abgegebenen Urteile und Erwar-
tungen von besonderer Bedeutung. Die Umfrage
wird in Zusammenarbeit mit der Internationalen
Handelskammer (ICC) in Paris durchgefuhrt.

Ubertraf erstmals seit Ende 2011 wieder
seinen langfristigen Durchschnitt (vgl.
Abb. 2). Auch wenn sich die aktuelle La-
ge im Euroraum etwas aufgehellt hat, wird
sie weiterhin als unguinstig angesehen. Ei-
ne hohe Arbeitslosigkeit, dffentliche Haus-
haltsdefizite und fehlende Nachfrage ma-
chen nach wie vor vielen Landern zu
schaffen (vgl. Tab. 1). Der konjunkturelle
Ausblick fur die nachsten sechs Monate
ist hingegen deutlich optimistischer als
noch vor drei Monaten. Die Erwartungen
liegen auf dem héchsten Stand seit rund
drei Jahren. Das gute Ergebnis kommt
aber vor allem aufgrund der Meldungen
aus Deutschland zustande, das als wirt-
schaftlich bedeutendste Land viel Gewicht
hat. Die aktuelle Wirtschaftslage anderte
sich in Griechenland, Italien, Portugal,
Spanien und Zypern gegentiber dem Vor-
quartal kaum und bleibt in diesen Landern
auf Krisenniveau. In Irland, Slowenien und
den Niederlanden verschlechterte sich die
Situation den befragten Experten zufol-
ge wieder etwas. Die aktuellen Konjunk-

Abb. 1
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1) Arithmetisches Mittel der Bewertung der gegenwértigen Lage und der erwarteten Entwicklung.
Quelle: IWF, World Economic Outlook Oktober 2013; Ifo World Economic Survey (WES) 1V/2013.
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Abb. 2
Wirtschaftswachstum und ifo Wirtschaftsklima fiir den Euroraum
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" Arithmetisches Mittel der Bewertung der gegenwértigen Lage und der erwarteten Entwicklung.

Quelle: Eurostat, Ifo World Economic Survey (WES) IV/2013.

Box 1
ifo Konjunkturuhr und das ifo Weltwirtschaftsklima

Die ifo Konjunkturuhr fur das ifo Weltwirtschaftsklima verdeutlicht die aktuelle Da-
tenkonstellation im globalen Konjunkturzyklus. Nach den Ergebnissen im Okto-
ber ist der ifo Indikator fur das Weltwirtschaftsklima im vierten Quartal leicht ge-
stiegen. Sowohl die Beurteilungen zur aktuellen Lage als auch, in einem groBe-
ren AusmaB, die Konjunkturerwartungen sind positiver als im Vorquartal. Der In-
dikator zeigt eine klare Aufwéartsbewegung im beginnenden Aufschwungsqua-
dranten. Die Weltwirtschaft erholt sich in kleinen Schritten.

ifo Weltwirtschaftsklima
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Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) 1V/2013.

Das ifo Weltwirtschaftsklima ist das arithmetische Mittel der Bewertung der gegenwértigen
Lage und der erwarteten Entwicklung in den ndchsten sechs Monaten. Der Zusammenhang
zwischen den beiden Komponenten des Weltwirtschaftsklimas kann in einem Vierquadran-
tenschema dargestellt werden (»ifo Weltkonjunkturuhr«). Auf der Abszisse der Konjunktur-
uhr werden die Meldungen der befragten WES-Experten zur gegenwartigen Lage aufgetra-
gen, auf der Ordinate die Antworten zur erwarteten Entwicklung. Durch das Fadenkreuz
der beiden Linien, die nach der WES-Werteskala eine zufriedenstellende Beurteilung der
Lage (5) bzw. eine unverdnderte Einschatzung der Erwartungen (5) markieren, wird das
Diagramm in vier Quadranten geteilt, welche die vier Phasen der Weltkonjunktur definieren.
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turbewertungen fur Belgien, Finnland und
Frankreich hellten sich im Vergleich zum Vor-
quartal zwar etwas auf, zeugen aber den-
noch von einer schwachen wirtschaftlichen
Verfassung. Auch in Osterreich liegen die Ur-
teile zur derzeitigen Wirtschaftslage weiter-
hin unter der Marke »zufriedenstellend«. Le-
diglich fur Deutschland — wo sich die Situa-
tion weiter verbessert hat — und Estland be-
scheinigen die befragten Wirtschaftsexper-
ten nach wie vor eine befriedigende bis gu-
te konjunkturelle Lage. In Deutschland ver-
besserten sich im Vergleich zur WES-Um-
frage im Juli vor allem die Perspektiven fur
Bau- und Ausristungsinvestitionen. Gene-
rell herrschen hier derzeit keine besonders
dringenden wirtschaftlichen Probleme vor,
auBer dem »Fachkraftemangel«, der als mé&-
Big bedeutend erachtet wird. Die Erwartun-
gen fur die nachsten sechs Monate hellten
sich mit Ausnahme von Belgien und Luxem-
burg in allen Landern des Euroraums stark
auf. Einzig in Zypern sind die Konjunkturer-
wartungen trotz einer Besserung nichtim po-
sitiven Bereich. Die mittelfristigen wirtschaft-
lichen Wachstumsperspektiven im Euroraum
fur die néchsten drei bis funf Jahre werden
von den WES-Experten zuversichtlicher ein-
geschétzt als vor Jahresfrist (1,3% im Ver-
gleich zu 1,0%).

In den Landern Westeuropas auBerhalb des
Euroraums bleiben die wirtschaftlichen Ent-
wicklungen heterogen. In Schweden und der
Schweiz gibt es keine groBen Veranderun-
gen zum Vorquartal, und die gegenwartige
wirtschaftliche Situation bleibt im GroBen und
Ganzen gunstig und die wirtschaftlichen Aus-
sichten positiv. In Ddnemark und dem Ver-
einigten Kénigreich verbesserte sich zwar die
aktuelle wirtschaftliche Lage im Vergleich zur
Juli-Umfrage, sie bleibt aber insgesamt un-
gunstig. In Ddnemark schwéacheln derzeit vor
allem private Konsumausgaben. Als das ge-
genwartig wichtigste wirtschaftliche Problem
wird hier die unzureichende Nachfrage an-
gesehen. Im Gegensatz dazu berichten die
WES-Experten im Vereinigten Kénigreich vor
allem von schwachen Investitionsausgaben,
und sie sehen dffentliche Defizite als das drin-
gendste Problem ihrer Wirtschaft. In Nor-
wegen setzte sich der rucklaufige Trend in
den Bewertungen zur derzeitigen Wirt-
schaftslage und auch in den Perspektiven fur
die né&chsten sechs Monate fort. Wéhrend
die gegenwartige wirtschaftliche Situation al-
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Tab.1

|Rangfolge der drei bedeutendsten wirtschaftlichen Probleme

West-
Europa

Nord-

Welt amerika

Latein-
amerika

Naher
Osten

Mittel- u.

Afrika Osteuropa

Ozeanien | Asien GUS

Mangelndes Vertrauen in die
Wirtschaftspolitik der 3
Regierung

3 2

Unzureichende Nachfrage 3.5 3

Arbeitslosigkeit 3.5 2

Mangelnde internationale
Wettbewerbsfahigkeit

Mangel an Fachkraften

Haushaltsdefizite 2 2

Kapitalknappheit

25

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) 1V/2013.

les in allem weiterhin gunstig bleibt, sind die Konjunkturer-
wartungen nun deutlich negativ und signalisieren eine Ver-
schlechterung in den n&chsten sechs Monaten. Nach Mei-
nung der befragten Experten behindert die mangelnde in-
ternationale Wettbewerbsfahigkeit Norwegens Wirtschaft.

In Nordamerika kam der Anstieg des Wirtschaftsklimaindi-
kators in diesem Quartal zum Erliegen. Der Index fiel auf 88,7
und damit wieder unter seinen langfristigen Durchschnitt
(91,8; 1997-2012). Wahrend die wirtschaftlichen Erwar-
tungen zuversichtlich bleiben, sind die Beurteilungen zur der-
zeitigen wirtschaftlichen Lage weniger positiv als noch vor
drei Monaten. In den USA wurden sowohl die Einschéatzun-
gen zur derzeitigen Lage als auch die Konjunkturerwartun-
gen im Vergleich zur vorherigen Umfrage etwas zurlickge-
stuft. Der »Government Shutdowns, der in den Erhebungs-
zeitraum fiel, war offenbar ein belastender Faktor. Die Erwar-
tungen fur die n&chsten sechs Monate bleiben trotz eines
kleinen Rickgangs aber weiter aufwarts gerichtet. Die WES-
Experten gaben als derzeit wichtigste wirtschaftliche Pro-
bleme »6ffentliche Defizite«, »mangelndes Vertrauen in die
Wirtschaftspolitik der Regierung« und »Arbeitslosigkeit« an.
In Kanada verschlechterte sich die aktuelle wirtschaftliche
Lage etwas, bleibt aber insgesamt zufriedenstellend. Die
wirtschaftlichen Aussichten folgen weiterhin einem Aufwarts-
trend und signalisieren eine weitere Verbesserung in den
nachsten Monaten. Kanadische Experten empfinden den
Mangel an qualifizierten Arbeitskraften als das momentan
dringendste Problem fur ihr Land.

Der ifo Indikator fur das Wirtschaftsklima in Asien kletterte
nach seinem starken Ruckgang im Juli auf nun 98,2 und
Ubertraf damit seinen langjahrigen Durchschnitt von 90,0
(1997-2012). Die derzeitige Wirtschaftslage erholte sich wie-

der und erreichte erneut ein zufriedenstellendes Niveau. Auch
die Konjunkturaussichten sind im Vergleich zum Vorquartal
positiver und deuten auf eine weitere Verbesserung der wirt-
schaftlichen Leistung in den nachsten sechs Monaten hin.
Mangelndes Vertrauen in die Wirtschaftspolitik der Regie-
rung wurde in der Region am haufigsten als das derzeit be-
deutendste wirtschaftliche Problem genannt, dicht gefolgt
von offentlichen Defiziten. Fachkraftemangel folgt im Ran-
king mit etwas Abstand. In China, Japan und Sri Lanka re-
vidierten die WES-Experten ihre Bewertungen zur aktuellen
wirtschaftlichen Situation gegenUber der Juli-Umfrage nach
oben und berichten Uber eine zufriedenstellende Konjunk-
tur. In Japan stehen 6ffentliche Defizite an erster Stelle der
derzeit wichtigsten wirtschaftlichen Probleme. Die geplan-
te Mehrwertsteuererhdhung von aktuell 5% auf 8% im April
2014 durfte dem Schuldenabbau helfen. Allerdings wird sie
auch zu Vorzieheffekten bei Kaufentscheidungen und zu Un-
sicherheiten Uber die zukUnftige wirtschaftliche Entwicklung
fuhren. Der unterbewertete Yen durfte in den ndchsten sechs
Monaten zur weiteren Expansion der Exporte beitragen.
Die Konjunkturerwartungen in allen diesen Landern hellten
sich im Vergleich zur Umfrage im Juli — vor allem in China —
auf, und die WES-Experten blicken optimistisch auf die wirt-
schaftliche Aktivitat in den nachsten sechs Monaten. In Sin-
gapur und Indonesien herrscht weiterhin eine zufrieden-
stellende wirtschaftliche Situation vor, die sich voraussicht-
lich auf dem derzeitigen guten Niveau im néchsten halben
Jahr stabilisieren durfte. In Bangladesch, Hongkong und den
Philippinen meldet die Mehrheit der befragten Experten ei-
ne gute Wirtschaftslage. Der private Konsum ist in diesen
Landern im Moment die wichtigste treibende Kraft. Die Bau-
und Ausrustungsinvestitionen neigen in Bangladesch dage-
gen zur Schwéche. Auch die Inflationsrate wird hier proble-
matisch gesehen: Bis Ende dieses Jahres zahlt sie mit ge-
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Abb. 3
Wirtschaftliche Lage
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Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) IV/2013.
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schéatzten 8% zu den hdchsten in der Region. Hinsichtlich
des Sechs-Monatsausblicks behalten die WES-Experten in
den vorher genannten Landern ihre Zuversicht bei. Auf den
Philippinen sind sie jedoch etwas weniger positiv als vor drei
Monaten. In Malaysia vollzog sich den Umfrageteilnehmern
zufolge die stérkste Eintribung im Wirtschaftsklima. Hier lie-
gen sowohl die Bewertungen zur derzeitigen wirtschaftli-
chen Situation als auch die Konjunkturerwartungen im un-
gunstigen Bereich. Die derzeit dringendsten wirtschaftlichen
Probleme sind »Mangel an qualifizierten Arbeitskraften« und
»Offentliche Defizite«, so die befragten Experten. In Stidko-
rea, Thailand und Vietnam herrscht weiterhin eine ungtins-
tige wirtschaftliche Situation. Wahrend sich in Thailand und
Stidkorea die Wirtschaftslage innerhallb der néchsten sechs
Monate voraussichtlich verbessern sollte, durfte in Vietnam
nach Meinung der befragten Experten die derzeit schwache
Wirtschaftsleistung fortbestehen. In Indien und Taiwan ver-
schlechterten sich die Urteile zur derzeitigen wirtschaftlichen
Lage und zeugen von einer schwachen wirtschaftlichen Ver-
fassung. Wahrend Indien vor allem unter einer hohen Infla-
tionsrate leidet, erachten die befragten Wirtschaftsexper-
ten in Taiwan das mangelnde Vertrauen in die Wirtschafts-
politik der Regierung als gegenwartig wichtigstes wirtschaft-
liches Problem. Im Hinblick auf den weiteren Konjunktur-
verlauf in den n&chsten sechs Monaten erwarten in beiden
Landern mehr WES-Experten als in der vorangegangenen
Erhebung eine leichte Verbesserung.

In Mittel- und Osteuropa setzte der Wirtschaftsklimaindi-
kator seinen Anstieg fort. Der Indikator kletterte um 15 In-
dexpunkte auf 89,1 und liegt damit leicht Uber dem 15-Jah-
resdurchschnitt 85,4 (1997-2012). Der Anstieg des Indika-
tors war primér das Ergebnis der aufgehellten Konjunktur-
aussichten. Die Beurteilungen zur aktuellen Lage verbesser-
ten sich zwar auch, aber weniger stark, und bleiben damit
in ungtinstigem Terrain. Die fUr die Region wichtigsten wirt-
schaftlichen Probleme sind den WES-Experten zufolge eine
unzureichende Nachfrage sowie Arbeitslosigkeit, gefolgt von
mangelndem Vertrauen in die Wirtschaftspolitik der Regie-
rung. In Litauen verbesserte sich die gegenwéartige wirtschaft-
liche Situation weiter und wird insgesamt als gut bewertet.
Die Konjunkturerwartungen sind wieder optimistischer und
verweisen auf einen anhaltenden Aufwartstrend in den kom-
menden sechs Monaten. Das Wirtschaftsklima in Lettland
tribte sich aufgrund weniger positiver Einschatzungen der
derzeitigen Wirtschaftslage wie auch vorsichtigeren Erwar-
tungen fur die ndchsten sechs Monate ein. Dennoch herrscht
insgesamt eine zufriedenstellende Gesamtsituation mit ei-
nem weiteren positiven Ausblick. Im Januar 2014 wird Lett-
land den Euro als Zahlungsmittel einfUhren. In Bulgarien, Un-
garn, Polen und Ruménien wird die aktuelle Situation von
den Wirtschaftsexperten als unginstig beschrieben. In
Tschechien wurde die gegenwartige wirtschaftliche Situati-
on zwar etwas besser als vor drei Monaten beurteilt, den-
noch erreichte die wirtschaftliche Leistung den WES-Ex-

perten zufolge immer noch kein befriedigendes Niveau. In
den vorher genannten Landern gelten vor allem die Investi-
tionstatigkeit und der private Konsum als schwach. Insge-
samt &uBerten die befragten Experten aber im Hinblick auf
die Sechs-Monats-Konjunkturaussichten mehr Zuversicht
und erwarten, dass insbesondere die Exportwirtschaft in die-
sem Zeitraum stark expandiert. In Kroatien, dem neuen Mit-
glied der Européischen Union seit Juli, gibt es keine Veran-
derung zum Besseren: Alle befragten Wirtschaftsexperten
bestéatigten zum funften Mal in Folge wieder einstimmig die
schlechte Wirtschaftslage ihres Landes. Auf der anderen Sei-
te drehten die Konjunkturerwartungen ins Positive, was auf
eine wirtschaftliche Verbesserung in den nachsten sechs Mo-
naten hindeutet. In den mittel- und osteuropéischen Landern
auBerhalb der EU verbesserte sich das Wirtschaftsklima auf-
grund weit positiverer Konjunkturaussichten im Vergleich zur
Juli-Umfrage. Die Beurteilungen zur derzeitigen wirtschaftli-
chen Lage bleiben jedoch gedampft. Dies gilt insbesonde-
re fUr Albanien, Bosnien und Herzegowina sowie auch fur
Serbien, obgleich hier einige Korrekturen nach oben unver-
kennbar sind. Allerdings sind die WES-Experten ziemlich zu-
versichtlich im Hinblick auf die ndchsten sechs Monate und
erwarten eine Verbesserung der Situation in diesen L&ndern.
Nur in Bosnien und Herzegowina bleiben die Befragten vor-
sichtig und sehen dort keine wesentliche positive Verande-
rung in den nachsten sechs Monaten.

Der ifo Wirtschaftsklimaindikator fur die GUS-Staaten (Russ-
land, Ukraine, Kasachstan, Kirgisien, Usbekistan und Arme-
nien) ist zum dritten Mal in Folge gesunken. Beide Kompo-
nenten des Wirtschaftsklimas — die gegenwartige Lage und
die wirtschaftlichen Erwartungen — gingen im gleichen Um-
fang zurtick. Der Indikator fur die GUS fiel damit auf seinen
niedrigsten Stand seit Ende 2009. Wie in friheren Umfra-
gen liegen die wirtschaftlichen Probleme Uberwiegend in der
mangelnden internationalen Wettbewerbsfahigkeit und dem
geringen Vertrauen in die Wirtschaftspolitik der jeweiligen
Regierung. Auch Korruption scheint ein wichtiges wirtschaft-
liches Problem in der Region zu sein, vor allem in Russland
und Armenien. In Russland setzte sich der Abwartstrend so-
wohl in den Beurteilungen zur derzeitigen wirtschaftlichen
Situation und in noch starkerem MaBe in den Konjunkturer-
wartungen fort. Die gegenwartige Wirtschaftslage gilt nach
Ansicht der WES-Experten als ungunstig. Vor allem Inves-
titionen zeigen sich als schwach, wéhrend der private Kon-
sum zufriedenstellend lauft. Hinsichtlich der weiteren wirt-
schaftlichen Entwicklung in den kommenden Monaten
drickten die befragten Teilnehmer noch mehr Vorsicht aus
als in der vorangegangenen Umfrage. In der Ukraine und in
Armenien liegen die Bewertungen der aktuellen Wirtschafts-
lage — wie in der vorherigen Umfrage — auf einem unguns-
tigen Niveau. In beiden Landern erwarten die befragten Ex-
perten eine weitere Verschlechterung der Wirtschaftsleis-
tung in den ndchsten sechs Monaten. Auch in Kirgisien wird
die gegenwartige wirtschaftliche Situation als schwach be-
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Box 2
Ausblick auf das mittelfristige Wirtschaftswachstum weitgehend unverédndert

Im Durchschnitt aller in der Umfrage einbezogenen 120 Lander wird in den nachsten drei bis funf Jahren ein jahrliches Wirtschafts-
wachstum von 2,6% erwartet!; vor einem Jahr lag dieser Wert mit 2,5% nur geringfligig darunter (vgl. Tab. 2). Wahrend jedoch die
mittelfristige Wachstumsprognose in Europa und in Asien im Vergleich zum Vorjahr generell etwas nach oben revidiert wurde, gab es
entgegengesetzte Tendenzen in den GUS-Landern, Lateinamerika und Afrika. In Nordamerika, Ozeanien und im Nahen Osten erfolg-
ten keine wesentlichen Anderungen im Vergleich zu der Umfrage vor einem Jahr. Generell sind wie bisher die Wachstumsraten in Lan-
dern mit mittlerem und niedrigem Einkommen hoher als in Hochlohnlandern, jedoch sind die Unterschiede in den Wachstumsraten
zwischen Industrie- und Schwellenlandern nicht mehr ganz so stark ausgepréagt wie in frliheren Umfragen.

Die héchsten mittelfristigen Wachstumsraten werden mit durchschnittlich 3,8% im Nahen Osten und 3,7% in Asien erwartet. In Afri-
ka wird ein durchschnittliches Wachstum von rund 3,6% prognostiziert. Zu den am schnellsten wachsenden Landern in Asien zahlen
wieder einmal China (unverandert bei geschatzten 6,8% p.a.), Vietnam (5,3% versus 4,7%), Indonesien (unveréndert 5,6%), die Phi-
lippinen (mit geschétzten 6,3% deutlich stérker als mit rund 4,4% vor einem Jahr) und Indien, dessen durchschnittliche jahrliche Wachs-
tumsrate des Bruttoinlandsprodukts von den WES-Experten von 6,4% im Jahr 2012 auf 5,6% nach unten revidiert wurde. Innerhalb
Afrikas wird die jahrliche durchschnittliche Expansionsrate in Libyen, Angola, Tschad, Dem. Republik Kongo, Athiopien, Ghana, Elfen-
beinkuste, Liberia, Sierra Leone, Uganda und Sambia zwischen 6,0% und 10,0% liegen.

In Lateinamerika wurde das mittelfristige Wachstumspotenzial weniger stark als in friheren Erhebungen eingeschétzt. Dies liegt vor
allem an den erwarteten niedrigeren durchschnittlichen jahrlichen BIP-Raten von Brasilien (2,6%), Argentinien (2,6%), Kolumbien (3,9%)
und Chile (3,8). Nur wenige Lander in der Region durften an die bisherigen Wachstumserfolge der letzten Jahre anknUpfen, z.B. Me-
xiko (3,4%), Peru (5,0%), Uruguay und Guatemala (beide 3,8%).

In den GUS-Staaten ist die geschatzte durchschnittliche jahrliche BIP-Expansion weit niedriger als vor einem Jahr (2,5% gegenuber
3,4% im Vorjahr). Vor allem in Russland (2,1% vs. 3,2%) und in der Ukraine (1,5% gegenuber 2,6%) revidierten die Befragten ihre Mit-
telfristprognose nach unten.

In Nordamerika und Ozeanien bleiben die geschatzten Wachstumsraten im Aggregat bei 2,3% bzw. 3,5% im Vergleich zur Vorjahres-
schatzung weitgehend stabil. In einzelnen Landern, wie Kanada (2,7% gegenUber 2,4%) und Neuseeland (2,8% versus 1,9%), wer-
den allerdings teilweise erheblich hthere Wachstumsraten als vor einem Jahr erwartet.

1 Es handelt sich hierbei um Zuwachsraten des preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts in den jeweiligen Landern, zusammengewichtet mit dem jeweili-
gen Landeranteil am Welthandel. Diese Zahlen sind nicht vergleichbar mit Angaben fir das Wachstum der Weltwirtschaft, bei denen Kaufkraftparitaten
bei der Gewichtung zugrunde liegen, wie dies z.B. bei Schatzungen des IWF Ublich ist.

| Erwartete durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate des realen Bruttoinlandsprodukts in den néachsten 3 bis 5 Jahren

BIP

[ ]keineDaten [ ]1,0-19% [HI 4.0-4,9%
[ 1<00% [ ]20-29% [ 50-59%
[ Joo-09% [30-39% [l >60%
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Fortsetzung Box 2:

Auf dem mittleren Rang steht Mittel- und Osteuropa mit einer geschétzten mittelfristigen Wachstumsprognose von 2,4%. Uber dem
regionalen Durchschnitt mit durchschnittlichen Wachstumsraten in den n&chsten drei bis finf Jahren zwischen 2,9% und 3,8% liegen
den WES-Experten zufolge die Schatzungen fUr Estland, Lettland, Litauen, Polen und Serbien. Die von den Experten erwartete Ex-
pansion ist vor allem in der Tschechischen Republik (2,3%) und Ruménien (2,1%) deutlich positiver als vor einem Jahr.

In Westeuropa sind die befragten Experten hinsichtlich der mittelfristigen Wachstumsperspektiven flir die nadchsten drei bis funf Jah-
re zuversichtlicher als im gleichen Zeitraum des Vorjahres (im Durchschnitt 1,5% nach 1,1%). In den krisengebeutelten Landern des
Euroraums — Griechenland, ltalien, Spanien und Portugal — durfte das durchschnittliche Wachstum wieder positiv(er) werden. AuBer-
halb des Euroraums und dort vor allem in GroBbritannien (2,3% versus 1,4% vor einem Jahr) wird ein kraftigerer Output erwartet.

trachtet. Es gibt laut den befragten Experten keine Anzei-
chen, dass sich die Situation im nachsten halben Jahr zum
Besseren andert. Kasachstan und Usbekistan sind die ein-
zigen Lander der Region, in denen derzeit eine zufrieden-
stellende Wirtschaftslage herrscht, die auch voraussicht-
lich in den kommenden Monaten anhalten durfte.

In Ozeanien stieg der Wirtschaftsklimaindikator auf 108,0
(Vorquartal: 103,4) dank positiverer Konjunkturerwartungen.
Dagegen verschlechterten sich die Urteile zur aktuellen wirt-
schaftlichen Situation etwas. Dies gilt insbesondere flr Aus-
tralien: Die gegenwartige wirtschaftliche Situation wurde we-
niger positiv als im letzten Quartal beurteilt, bleibt aber ins-
gesamt zufriedenstellend. Die Konjunkturerwartungen sind
deutlich freundlicher als vor drei Monaten. Jedoch wird im
nachsten halben Jahr eine Abschwachung bei den Bau- und
AusrUstungsinvestitionen erwartet. Die WES-Experten ho-
ben als momentan dringendste wirtschaftliche Probleme ei-
ne unzureichende Nachfrage und die mangelnde internatio-
nale Wettbewerbsfahigkeit hervor. Letztere wird auch in Neu-
seeland als problematisch gesehen, wozu noch als weite-
res Hindernis der Fachkraftemangel kommt. Abgesehen da-
von gab es nicht viel Veranderung im Wirtschaftsklima: Die
gegenwartige wirtschatftliche Situation gilt weiterhin als glins-
tig, und die wirtschaftlichen Aussichten bleiben positiv.

Das Wirtschaftsklima in Lateinamerika bleibt im Vergleich
zur Umfrage im Vorquartal unverandert. Wahrend die ge-
genwartige Situation etwas schlechter beurteilt wurde, hell-
ten sich die Konjunkturerwartungen im Gegenzug auf. Als
Ergebnis bleibt der Indikator konstant bei 79,6, was aber
weit unter seinem langfristigen Durchschnitt (1997-2012:
92,7) liegt. Mangelnde internationale Wettbewerbsfahigkeit
sowie ein geringes Vertrauen in die Wirtschaftspolitik der Re-
gierung gelten als die derzeit wichtigsten wirtschaftlichen
Probleme dieser Region. Argentinien, Venezuela und Uru-
guay leiden auBerdem unter einer hohen Inflationsrate. In
Brasilien bewegen sich die Einschatzungen zur aktuellen
Wirtschaftslage — trotz einer leichten Verbesserung gegen-
Uber der Juli-Umfrage — unter dem zufriedenstellenden Ni-
veau. Bau- und Ausrustungsinvestitionen werden erneut als
besonders schwach empfunden. Der wirtschaftliche Aus-
blick ist etwas positiver als vor drei Monaten, signalisiert den-
noch keine groBen Verdnderungen zum Besseren in den

kommenden sechs Monaten. In Mexiko, dem wirtschaftlich
zweitwichtigsten Land in der Region, verschlechterte sich
die derzeitige Wirtschaftslage nach Meinung der WES-Ex-
perten deutlich und gilt nun als ungunstig. Auch aus Argen-
tinien gibt es keine positiven Nachrichten, und die Wirtschaft
bleibt schwach, insbesondere im Hinblick auf Investitionen.
In beiden Landern wird keine wesentliche Verbesserung in-
nerhalb der ndchsten sechs Monate erwartet. In Argentinien
warnen die Umfrageteilnehmer vor einer steigenden Inflati-
onsrate in den kommenden Monaten und der Fortsetzung
der Peso-Abwertung. In Venezuela, El Salvador, Guatema-
la, Costa Rica und der Dominikanischen Republik berich-
ten die WES-Experten vor einer schwachen wirtschaftlichen
Leistung. Die Mehrheit der befragten Experten in Venezue-
la, Costa Rica und Guatemala sehen keine Verbesserung
der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen in den nachsten
sechs Monaten, wéhrend in £/ Salvador und der Dominika-
nischen Republik die wirtschaftlichen Aussichten positiv sind.
In Bolivien, Chile und Ecuador wird die gegenwartige wirt-
schaftliche Situation weit freundlicher als in den anderen /a-
teinamerikanischen Landern bewertet. In Paraguay, Peru
und Uruguay wird die aktuelle Lage ebenfalls als glinstig an-
gesehen, trotz einer leichten Korrektur nach unten gegen-
Uber der letzten Umfrage. Die kinftigen wirtschaftlichen Er-
wartungen betreffend, gibt es jedoch unterschiedliche Ent-
wicklungen in diesen Landern: Wahrend in Bolivien, Para-
guay und Peru die aktuell guten wirtschaftlichen Bedingun-
gen voraussichtlich bestehen bleiben durften, erwarten die
befragten Experten in Chile, Ecuador und Uruguay eine Ver-
schlechterung in den nachsten sechs Monaten. In Kolum-
bien, Kuba und Panama herrscht eine zufriedenstellende
derzeitige wirtschaftliche Situation, die sich voraussichtlich
in den nachsten sechs Monaten auf diesem guten Niveau
halten durfte.

Im Nahen Osten ist der Wirtschaftsklimaindikator von 95,5
auf 87,7 zwar gesunken, liegt aber weiterhin Uber seinem
langfristigen Durchschnitt von 84,9 (1997-2012). Die Urtei-
le sowohl zur aktuellen wirtschaftlichen Lage als auch die
Konjunkturerwartungen sind ungtnstiger als vor drei Mo-
naten. Dennoch wird die allgemeine Situation in der Mehr-
heit der Lander dieser Region, wie in Israel, Jordanien, Ka-
tar und den Vereinigten Arabischen Emiraten, weiterhin als
gut bewertet. In der Turkei ist die Wirtschaftslage den WES-

ifo Schnelldienst 22/2013 - 66. Jahrgang - 25. November 2013




58 Daten und Prognosen

Tab. 2
Wachstumserwartungen des realen Bruttoinlandsprodukts fiir die nachsten drei bis fiinf Jahre
(in %, im Oktober 2013 und Oktober 2012)

Region 1V/2013 1V/2012 Region 1V/2013 1V/2012
Durchschnitt der Lander® 2,6 2,5 Nordamerika 2,3 2,3
Hochlohnlander 2,2 1,9 Kanada 2,7 2,4
Mittl. Einkommensniveau 4,0 4,2 USA 2,2 2,3
oberes Mittel 3,6 3,8
unteres Mittel 4,8 5,2 Ozeanien 3,5 3,4
Niedriglohnlander 4,6 5,8 Australien 3,6 3,6
EU (28 Lander) 1,6 1,2 Neuseeland 2,8 1,9
EU (alte Mitglieder)® 1,4 1,1
EU (neue Mitglieder)“’ 2,4 2,2 Lateinamerika 3,2 3,6
Euroraum® 1,3 1,0 Argentinien 2,6 3,3
Bolivien 3,8 4.1
Westeuropa 1,5 1,1 Brasilien 2,6 3,7
Belgien 1,3 1,0 Chile 3,8 4,2
Danemark 1,3 1,6 Costa Rica 2,7 (3,8)
Deutschland 1,4 1,3 Dominikanische Republik 2,7 4,7
Finnland 1,5 1,5 Ecuador 41 3,8
Frankreich 1,3 0,9 El Salvador 0,5 1,5
Griechenland 1,2 0,0 Guatemala 3,8 3,3
Irland 1,7 1,1 Kolumbien 3,9 4,3
Italien 1,2 0,8 Kuba (3,8) -
Luxemburg 1,5 1,9 Mexiko 3,4 3,4
Malta (3,5) (1,5) Panama (6,5) -
Monaco 2,7 1,5 Paraguay 4,0 4,5
Niederlande 1,3 11 Peru 5,0 52
Norwegen 2,7 2,6 Uruguay 3,8 3,5
Osterreich 1,2 1,1 Venezuela 1,4 3,1
Portugal 1,0 -0,2
Schweden 2,0 21 Naher Osten 3,8 3,9
Schweiz 1,4 1,5 Israel 3,8 3,7
Spanien 1,0 0,1 Jordan (1,5) -
Vereinigtes Konigreich 2,3 1,4 Libanon 2,7 5,2
Zypern 0,0 0,8 Katar (3,8) (5,5)
Syrien (-1,5) (-1,5)
Mittel- und Osteuropa 2,4 2,2 Tarkei 4.1 4.1
Albanien 21 2,5 Vereinig. Arab. Emirate 3,8 4,7
Bosnien und Herzegowina 1,5 1,7
Bulgarien 1,9 21 Afrika 3,6 4,0
Estland 3,8 3,8 Nordliches Afrika 3,4 3,6
Kroatien 1,5 1,6 Agypten 3,3 3,3
Lettland 29 3,9 Algerien 3,6 3,8
Litauen 3,8 3,9 Libyen (7,0) (6,0)
Mazedonien 3,8 - Marokko (3,8) (3,8)
Polen &8 3,3 Tunesien 2,9 3.4
Rumanien 21 1,4 Subsaharisches Afrika 3,7 4,3
Serbien 3,0 3,2 Angola (7,0) (6,0)
Slowakei 2,5 2,6 Athiopien (8,0) (6,0)
Slowenien 0,5 0,4 Benin 5,5 3,8
Tschechien 23 1,7 Burundi 0,0 1,9
Ungarn 1,5 1,2 Elfenbeinkiste (8,0) (6,0)
Gabun (3,8) (3,8)
GUS 2,5 3,4 Ghana (7,0) (7,0)
Armenien 3,8 3,7 Kenia 4,5 4,7
Kasachstan 4,9 51 Komoren 3,8 1,5
Kirgisien (6,0) 3,0 Kongo Demokratische Rep. 8,0 7.4
Russland 21 3,2 Kongo Rep. 3,8 -
Ukraine 1,5 2,6 Lesotho 3,8 3,8
Usbekistan (7,5) (6,5) Liberia 7,9 9,0
Madagaskar 3,2 2,1
Asien 3,7 3,5 Malawi (5,0) (6,0)
Bangladesch 3,8 6,7 Mauretanien 3,8 3,8
China 6,8 6,8 Mauritius 3,8 4,2
Hongkong 3,7 3,8 Namibia 3,8 3,8
Indien 5,6 6,4 Niger 2,7 6,8
Indonesien 5,6 5,8 Nigeria 3,3 52
Japan 1,4 1,0 Sambia 6,6 6,7
Malaysia 34 3,6 Senegal (3,8) (3,8)
Pakistan 2,9 3,2 Sierra Leone 94 13,1
Philippinen 6,3 4,4 Simbabwe 3,0 5,6
Singapur (3,8) (1,5) Sudafrika 3,2 3,5
Sri Lanka 49 6,3 Sudan 1,4 2,7
Suidkorea 3,4 3,7 Swasiland 1,5 0,0
Taiwan 3.1 3,1 Togo (3,8) (3,8)
Thailand 3,5 3,9 Tschad (6,0) (7,5)
Vietnam 553 4,7 Uganda 6,3 (3,8)
@ Innerhalb jeder Landergruppe sind die Ergebnisse nach den Export-/Importanteilen am Weltdurchschnitt gewichtet. — ~ Belgien,
Danemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, Italien, Luxemburg, Niederlande, Osterreich, Portugal,
Schweden, Spanien, Vereinigtes Konigreich. — @ Bulgarien, Estland, Kroatien, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Rumanien, Slowakei,
Slowenien, Tschechien, Ungarn, Zypern. — 9 Belgien, Deutschland, Estland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, Italien,
Luxemburg, Malta, Niederlande, Osterreich, Portugal, Slowakei, Slowenien, Spanien, Zypern. — () Die Daten in Klammern resultieren
von wenig Antworten.

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) 1V/2013 und 1V/2012.
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Experten zufolge zufriedenstellend. Sie betrachten hier Ar-
beitslosigkeit und Kapitalknappheit als die derzeit dringends-
ten wirtschaftlichen Probleme. In allen L&ndern bleibt der
wirtschaftliche Ausblick positiv, auBer in Israel, wo die be-
fragten Experten weiterhin Vorsicht im Hinblick auf die wei-
tere wirtschaftliche Entwicklung zum Ausdruck bringen. Im
Libanon und Syrien wird von einer schwachen Wirtschafts-
leistung berichtet. Auch im Laufe der nachsten sechs Mo-
nate erwarten die befragten Experten in beiden Landern kei-
ne nennenswerte Verbesserung.

In den nordafrikanischen Landern &nderte sich das Wirt-
schaftsklima in diesem Quartal kaum. Wie in der vorherigen
Umfrage wird die derzeitige wirtschaftliche Situation von den
WES-Experten in Algerien, Libyen und Marokko als zufrie-
denstellend betrachtet und durfte so auch in den nachsten
sechs Monaten bleiben. In Agypten und Tunesien dagegen
beurteilten sie die gegenwartige wirtschaftliche Situation
erneut als schwach. Wahrend die WES-Experten in Agyp-
ten erheblich positiver im Hinblick auf die weitere wirtschaft-
liche Entwicklung gestimmt sind, bleiben die Konjunkturer-
wartungen fur Tunesien vorsichtig und deuten keine gro-
Ben Verbesserungen im Laufe der n&chsten sechs Monate
an. Die am haufigsten genannten wirtschaftlichen Proble-
me in den Landern im Norden Afrikas sind Arbeitslosigkeit
sowie Mangel an internationaler Wettbewerbsfahigkeit und
an qualifizierten Arbeitskréften. In Stidafrika bleibt das Wirt-
schaftsklima eingetribt. Die aktuelle wirtschaftliche Lage
wird erneut als unguinstig beurteilt. Die Konjunkturerwartun-
gen wurden herabgestuft, und die WES-Experten erwarten
nicht, dass sich die Situation in den néchsten sechs Mona-
ten verbessern wird.

Inflationserwartungen unverandert
Weltweite Trends

Fir das Gesamtjahr 2013 erwarten die WES-Experten im
weltweiten Durchschnitt weiterhin einen Preisanstieg von
3,2% (vgl. Tab. 3). Dieser Wert ist geringflgig niedriger, als
zu Anfang des Jahres erwartet worden war (3,3%) und liegt
unter der Inflationsrate im Jahre 2012 (3,6%). Wahrend sich
in den Industrielandern der Preisanstieg weiter abschwacht,
nimmt er im Durchschnitt der Schwellenlander, vor allem in
Lateinamerika, zu.

Inflationstrends nach ausgewéhlten Léndern

Die von den WES-Experten flr den Euroraum erwartete In-
flationsrate 2013 betragt unveréandert 1,7% und liegt damit
unter dem Wert, der zu Jahresanfang erwartet worden war
(2,1%). Die niedrigsten Inflationsraten im Euroraum werden
nach der jungsten Umfrage flr das Jahr 2013 in den »Euro-
Krisenlandern« Griechenland (- 0,1%), Irland (1,0%) sowie

Portugal und Zypern (1,1% bzw. 0,7 %) erwartet. In Deutsch-
land wird den WES-Experten zufolge die Inflationsrate in die-
sem Jahr 1,8% betragen, nachdem zu Jahresanfang und
auch noch im April eine Rate von 2,0% flir wahrscheinlich
gehalten wurde. Uber dem Durchschnitt des Euroraums wer-
den nach Ansicht der Umfrageteilnehmer die Inflationsra-
ten in diesem Jahr vor allem in Estland (3,3%) und zu einem
geringeren MaBe auch in den Niederlanden (2,4%) und in
Slowenien (2,1%) liegen.

In Westeuropa auBerhalb des Euroraums werden weiter-
hin das Vereinigte Kénigreich (3,0%) das obere Ende und
die Schweiz (0,3%) das untere Ende der Preisskala bilden.

In Mittel- und Osteuropa haben sich die Preiserwartungen
fur 2013 seit Jahresanfang deutlich zurlickgebildet (von 3,3%
im Januar und 2,4% im Juli auf nun 2,2%). Tendenziell trifft
diese Aussage fUr alle in dieser Region erfassten Lander
zu. Niedriger als im Durchschnitt der Region sind die Infla-
tionsschéatzungen der WES-Experten fir 2013 weiterhin
vor allem in Polen (1,7%). Die hochste Inflationsrate in der
Region wird nach wie vor von den befragten Wirtschaftsex-
perten in Serbien erwartet (6,0%), was aber trotzdem eine
Verbesserung gegentber dem Inflationsausblick zu Jah-
resmitte (9,8%) darstellt.

In Nordamerika liegt die sich flir 2013 abzeichnende Infla-
tionsrate unverandert bei 1,9%, und zwar bei 2,0% fur die
USA und bei 1,5% flr Kanada.

In Asien sind die Preiserwartungen flr 2013 weiter leicht ge-
stiegen (auf 3,4% nach erwarteten 3,2% im Juli und 3,1%
im April). Dies lag hauptséchlich an den héheren Inflations-
erwartungen in Indonesien (8,3% nach erwarteten 7,7% im
Juli und 6,3% im April) und Pakistan (12,1% nach 9,6% er-
warteter Inflation im Juli). Im Gegensatz hierzu wurden die
Inflationserwartungen in Sri Lanka (von 9,1% auf 8,5%) und
in Vietnam (von 6,7 % auf 6,2%) leicht nach unten korrigiert.
In anderen asiatischen Landern anderten sich die Inflati-
onserwartungen nur wenig, so in China von 3,1% auf 3,4%,
in Indien von 7,0% auf 7,1%, in Stidkorea von 2,2% auf nun-
mehr 2,5% und in Hongkong von 3,7% auf 3,6%, oder blei-
ben ganzlich unverandert wie in Thailand (3,2%).

Die niedrigsten Inflationsraten in der Region werden weiter-
hin in Taiwan (1,3%) und in Japan (0,6%) erwartet. In Ja-
pan ist es offensichtlich gelungen, mit einer stark expansi-
ven Geldpolitik den deflationédren Trend der vergangenen
Jahre zu stoppen. Das mittelfristige Inflationsziel der neuen
japanischen Regierung in Hohe von ca. 2% ist aber bei wei-
tem noch nicht erreicht.

In Ozeanien bleiben die Inflationserwartungen fiir 2013 un-
verandert bei 2,4%, mit 2,5% in Australien und 1,6% in Neu-
seeland.
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Tab. 3
|Inflationserwartungen der WES-Teilnehmer fiir 2013 (im Oktober und Juli 2013)
Region 1V/2013 11112013 Region 1V/2013 11112013
Durchschnitt der Linder® 3,2 3,2 Nordamerika 1,9 1,9
EU (28 Lander) 1,9 1,8 Kanada 1,5 1,5
EU (alte Mitglieder)” 1,8 1,8 USA 2,0 2,0
EU (neue Mitglieder)® 21 2,2
Euroraum® 1,7 1,7 Lateinamerika 9,2 8,5
Argentinien 26,0 27,0
Westeuropa 1,8 1,7 Bolivien 5,9 5,0
Belgien 1,3 1,4 Brasilien 5,8 6,2
Danemark 1,2 1,3 Chile 2,6 2,4
Deutschland 1,8 1,8 Costa Rica 54 5,9
Finnland 1,8 2,0 Dominikanische Republik 5,0 5,6
Frankreich 1,2 11 Ecuador 3,6 4,3
Griechenland -0,1 0,1 El Salvador 1,5 1,8
Irland 1,0 1,4 Guatemala 4,8 54
Italien 1,7 1,8 Kolumbien 2,7 2,8
Luxemburg 1,9 1,5 Kuba (2,5) -
Malta (2,2) - Mexiko 3,9 4,4
Monaco 1,8 2,3 Panama (6,0) (5,0)
Niederlande 2,4 23 Paraguay 47 4,5
Norwegen 2,6 1,6 Peru 2,9 2,6
Osterreich 2,1 2,1 Uruguay 8,6 8,0
Portugal 1.1 1,4 Venezuela 47,0 38,3
Schweden 0,9 0,9
Schweiz 0,3 0,2 Ozeanien 2,4 2,4
Spanien 1,9 2,0 Australien 2,5 2,5
Vereinigtes Konigreich 3,0 2,7 Neuseeland 1,6 1,7
Zypern 0,7 1,0
Naher Osten 3,9 4,3
Mittel- und Osteuropa 2,2 2,4 Israel 2,4 2,1
Albanien 3,0 3,0 Katar (3,5) (3,5)
Bosnien und Herzegowina 1,8 2,2 Libanon (7,0) (6,8)
Bulgarien 2,6 2,7 Syrien (50,0) -
Estland 3,3 3,3 Tirkei 7,6 7,6
Kroatien 2,6 2,8 Vereinigte Arabische Emirate 1,6 2,2
Lettland 1,9 2,5
Litauen 1,8 2,4 Afrika 7,8 7,5
Mazedonien 3,0 2,5 Nordliches Afrika 6,5 5,7
Polen 1,7 1,5 Agypten 10,9 10,5
Rumaénien 3,8 4,3 Algerien 5,0 (4,2)
Serbien 6,0 9,8 Libyen (4,0) (6,0)
Slowakei 1,8 2,1 Marokko (3,0) (3,0)
Slowenien 2,1 2,1 Tunesien 7,5 52
Tschechien 1,8 1,8 Subsaharisches Afrika 8,7 8,7
Ungarn 2,4 2,6 Angola (9,0) (9,0)
Athiopien (10,0) 8,0
GUS 6,9 8,1 Benin 3,7 4,0
Armenien 8,0 7,8 Burundi (20,0) 21,0
Kasachstan 6,6 6,6 Ghana (11,0) (11,0)
Kirgisien (5,0) 9,0 Kenia 7.8 6,6
Russland 7.1 7,6 Komoren 47 3,3
Ukraine 54 4,7 Kongo Demokratische Rep. 1,4 2,7
Usbekistan (13,2) (16,5) Kongo Rep. 3,4 (3,0)
Weilrussland - (18,0) Lesotho 6,2 5,9
Liberia 7,6 7,7
Asien 3,4 3,2 Madagaskar 7,6 8,1
Bangladesch 8,0 7,6 Malawi (18,0) (30,0)
China 3,4 3,1 Mauretanien 6,5 7,0
Hongkong 3,6 3,7 Mauritius 3,6 4,5
Indien 71 7,0 Namibia 6,3 6,2
Indonesien 8,3 7,7 Niger 2,9 2,5
Japan 0,6 0,4 Nigeria 9,9 10,4
Malaysia 3,6 2,9 Sambia 8,0 8,2
Pakistan 12,1 9,6 Sierra Leone 9,8 10,8
Philippinen 3,1 3,3 Simbabwe 2,7 3,6
Singapur (3,0) 3,5 Sudafrika 6,3 6,2
Sri Lanka 8,5 9,1 Sudan 43,8 38,8
Sudkorea 25 2,2 Swasiland 6,6 6,7
Taiwan 1,3 1,5 Togo 2,7) (3,0)
Thailand 3,2 3,2 Tschad (5,2) (5,2)
Vietnam 6,2 6,7 Uganda 6,4 -
@ Innerhalb jeder Landergruppe sind die Ergebnisse nach den Export-/Importanteilen am Weltdurchschnitt gewichtet. — » Belgien,
Danemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, ltalien, Luxemburg, Niederlande, Osterreich, Portugal,
Schweden, Spanien, Vereinigtes Konigreich. — ° Bulgarien, Estland, Kroatien, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Ruméanien, Slowakei,
Slowenien, Tschechien, Ungarn, Zypern. — @ Belgien, Deutschland, Estland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, Italien,
Luxemburg, Malta, Niederlande, Osterreich, Portugal, Slowakei, Slowenien, Spanien, Zypern. — ( ) Die Daten in Klammern
resultieren von wenig Antworten.

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) IV/2013 und 11/2013.
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In Lateinamerika sind die Preiserwartungen fur 2013 wei-
ter gestiegen (von 8,5% auf nunmehr 9,2%). Der Grund hier-
fUr waren hauptséchlich die nochmals deutlich verschlech-
terten Inflationsperspektiven flr Venezuela (47,0% nach
38,3% im Jul) und Uruguay (8,6% versus 8,0% im Juli). In
den meisten anderen lateinamerikanischen Landern bleibt
der Inflationsausblick unveréandert oder besserte sich sogar
wie z.B. in Brasilien (5,8% nach zuvor 6,2%), Mexiko (3,9%
nach vorher 4,4%) oder selbst im Hochinflationsland Argen-
tinien (26,0% nach vorher 27,0%).

In den GUS-Staaten bildeten sich die Inflationserwartun-
gen fur 2013 etwas zurtick (6,9% nach 8,1% im Juli). Nied-
riger als im Durchschnitt der Region ist die Inflationsprog-
nose der WES-Experten weiterhin flr die Ukraine, auch wenn
sie gegenuber der vorangegangenen Umfrage im Juli etwas
angehoben wurde (von 4,7% auf 5,4%). Nahe am Durch-
schnittswert der Region liegen die Inflationsschatzungen
fur Russland (7,1% nach erwarteten 7,6% im Juli) und Ka-
sachstan (unverandert 6,6%). Deutlich schlechter als im
Durchschnitt in der Region werden weiterhin die Inflations-
perspektiven flr Usbekistan eingeschatzt (13,2%).

Im Nahen Osten sind die Inflationserwartungen fir 2013
leicht gesunken (von 4,3% auf 3,9%). Dies lag vor allem an
den Vereinigten Arabischen Emiraten, wo die Inflationsschét-
zung fur 2013 von den WES-Experten deutlich zurickge-
nommen wurde (von 2,2% im Juli auf lediglich 1,6% im Ok-
tober). In der Turkei bleibt die Inflationsschéatzung der WES-
Experten fur 2013 unverandert bei 7,6%, und in Israel er-
hohte sie sich leicht von 2,1% auf 2,4%.

In Afrika ergibt sich nach wie vor ein sehr heterogenes Bild
bei den Inflationstendenzen: Relativ niedrige Inflationsraten
(unter 4%) werden fur 2013 weiterhin in der Demokratischen
Republik Kongo (1,4%), in Togo und Simbabwe (jeweils
2,7%), im Niger (2,9%), in der Elfenbeinktiste und in Marok-
ko (jeweils 3,0%), in Gabun (3,2%), in Kongo-Brazzaville
(3,4%) und in Benin (3,7 %) erwartet. In einem Mittelfeld (zwi-
schen 4 und 9%) liegen die fur 2013 prognostizierten Infla-
tionsraten weiterhin in der Mehrheit der untersuchten afri-
kanischen Lander, so in Algerien (5,0%), Lesotho (6,2%), Na-
mibia und Stidafrika (jeweils 6,3%), Mauretanien (6,5%), Swa-
siland (6,6%), Tunesien (7,5%) und Kenia (7,8%). Hohe In-
flationsraten von Uber 9% durften auch in diesem Jahr be-
sonders im Sudan (43,8%), Burundi (20,0%) sowie Malawi
(18,0%) und zu einem etwas geringeren Grade auch in Ni-
geria (9,9%), Agypten (10,9%), Sierra Leone (9,8%), Athio-
pien (10,0%) und Ghana (11,0%) vorherrschen.

WES-Experten erwarten weiterhin einen Anstieg
der langfristigen Zinsen

Im weltweiten Durchschnitt ist die Erwartung sinkender kurz-
fristiger Zinsen seit kurzem von einem erwarteten tenden-

ziellen Zinsanstieg im Laufe der n&chsten Monate abgeldst
worden. Noch ausgepréagter ist die erwartete Aufwartsten-
denz weiterhin bei den langfristigen Zinsen, wenn auch we-
niger ausgepragt als in der vorangegangenen Umfrage (vgl.
Abb. 4). Der Euroraum unterscheidet sich hinsichtlich der
Zinsperspektiven insgesamt nur wenig vom Weltdurch-
schnitt. Allerdings wird in einigen Euro-Krisenlandern wie
Griechenland, Portugal und Spanien weiter mit einem wei-
teren Ruckgang der langfristigen Zinsen im Laufe der nachs-
ten sechs Monate gerechnet. Der erwartete Zinsanstieg
am kurzen und vor allem am langen Ende ist besonders stark
ausgepragt in Nordamerika, in den USA wie in Kanada glei-
chermaBen. Zu den wenigen Ausnahmen, wo der Zinstrend
in den nachsten Monaten nach Ansicht der WES-Experten
weiter nach unten zeigen wird, gehdren Vietnam, einige mit-
tel- und osteuropdische Lander wie Albanien, Ruménien so-
wie Bulgarien und Ungarn, wobei in den letztgenannten zwei
Féallen dies nur im Hinblick auf die kurzfristigen Zinsen gilt.
Rucklaufige Zinsen werden im kommenden halben Jahr auch
in Russland und in der Ukraine, in Chile sowie auch in eini-
gen afrikanischen Landern (Agypten, Kongo-Brazzaville Rep.,
Niger und Sierra Leone) erwartet.

Wert des US-Dollar wird steigen

Im weltweiten Durchschnitt wird der US-Dollar — wie schon
in der vorangegangenen Umfrage — von den WES-Exper-
ten nahe bei seinem Gleichgewichtskurs gesehen. Der ja-
panische Yen wird nach der erfolgten deutlichen Abwertung
mittlerweile von den WES-Experten als etwas unterbewer-
tet eingestuft. Der Euro und das britische Pfund gelten da-
gegen weiterhin als etwas Uberbewertet (vgl. Abb. 5).

Nach Landern differenziert, ergeben sich jedoch deutliche
Abweichungen von diesem Gesamtbild: Als unterbewertet
gilt die eigene Landeswahrung nach Ansicht der befragten
WES-Experten in den USA und Australien — in beiden Lan-
dern jedoch nicht im Hinblick auf den Yen — in einigen mit-
tel- und osteuropdischen Landern wie Bosnien-Herzego-
wina und Ruménien, in einigen Landern Afrikas wie Sud-
afrika, Sambia, Mauritius und Sierra Leone. Auch in ein paar
asiatischen Landern (China und Indien) wird die eigene Wah-
rung nach wie vor als generell unterbewertet eingeschéatzt.
Zu dieser Gruppe von Landern gehdrt seit Kurzem auch
Japan, wo die WES-Experten eine Unterbewertung des Yen
in Relation zum US-Dollar und zum Euro konstatieren. Im
Gegensatz dazu sehen die WES-Experten ihre eigene Wah-
rung als Uberbewertet in Malaysia, Indonesien und Stidko-
rea, in einigen nordafrikanischen Landern wie Agypten und
Tunesien, in lateinamerikanischen Landern wie Argentinien
und Uruguay sowie schlieBlich auch in der Ukraine. Im Eu-
roraum betrachten die befragten Experten in Frankreich,
Finnland und Slowenien den Euro als Uberbewertet gegen-
Uber dem US-Dollar, dem Yen und dem britischen Pfund.
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Abb. 4
Kurz- und langfristige Zinsen
Erwartungen fUr die ndchsten sechs Monate
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Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) IV/2013.
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Abb. 5
Waihrungsbeurteilung

Die Skala geht von 1 (unterbewertet) bis 9 (Uberwertet).

Uber-
bewertet

richtig
bewertet

unter-
bewertet

04 05 06 07 08 09 10 1" 12

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) 1V/2013.

Auf die zusétzliche Frage nach der Entwicklung des Dollar-
Kurses in den nachsten sechs Monaten, unabhangig da-
von, wie die einzelnen Wahrungen fundamental eingeschatzt
werden, ergab sich im Weltdurchschnitt wiederum ein ins-
gesamt leicht steigender Wert des US-Dollar. Nach Landern
differenziert, liegen aber wiederum erhebliche Unterschie-
de vor: Ein erwarteter Wertzuwachs des US-Dollar domi-
niert zwar in der Mehrheit aller untersuchten Lander, ist aber
besonders ausgepragt in Lateinamerika, den GUS-Staaten
und Ozeanien. Auch wenn der japanische Yen von den in
Japan befragten WES-Experten mittlerweile als unterbewer-
tet eingestuft wird, durfte er ihrer Meinung nach gegentber
dem US-Dollar in den néchsten sechs Monaten als Folge
der aggressiven Geldpolitik weiter abwerten. Auf der ande-
ren Seite wird von den Wirtschaftsexperten in einigen Lan-
dern mit einer Schwéachung des US-Dollar gegenlber der
einheimischen Wahrung gerechnet. Hierzu zéhlen einige asia-
tische Lander (z.B. China und Sddkorea), einige mittel- und
osteuropdische Lander (Polen und das kinftige Euro-Mit-
gliedsland Lettland) sowie auch einige afrikanische Lander
(Namibia, Niger, Swasiland und die Komoren).

Eine ausfUhrlichere Analyse zu den einzelnen Weltregionen, der Zinsent-
wicklung, Inflation und Wéhrung findet sich in der englischsprachigen
Verdffentlichung »CESifo World Economic Survey«.

75
Euro UK £
/\ us$ 5.0
Yen
25

ifo Schnelldienst 22/2013 - 66. Jahrgang - 25. November 2013

63




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /All
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.1000
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 150
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 150
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /Unknown

  /CreateJDFFile false
  /Description <<
    /FRA <>
    /ENU (Use these settings to create PDF documents with higher image resolution for improved printing quality. The PDF documents can be opened with Acrobat and Reader 5.0 and later.)
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308000200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e30593002537052376642306e753b8cea3092670059279650306b4fdd306430533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e30593002>
    /DEU <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


