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Weltwirtschaft: Klimaindikator weiter auf hohem Niveau
Ergebnisse des 84. World Economic Survey (WES) vom April 20041

Die wichtigsten Ergebnisse in
Stichworten

¢ Die Einschatzungen zur aktuellen wirt-
schaftlichen Situation haben sich er-
neut verbessert.

¢ Die Einschatzungen beztglich der Er-
wartungen fur die ndchsten sechs Mo-
nate wurden leicht nach unten revidiert,
blieben jedoch optimistisch.

e Der Euro gilt weiterhin als Uberbe-
wertet.

e Der Wechselkurs des US-Dollar wird
sich in den nachsten sechs Monaten
in etwa auf dem derzeitigen Niveau sta-
bilisieren.

e Die WES-Experten rechnen nur mit ei-
nem leichten Anstieg der Inflation.

* Die Zentralbankzinsen werden nach
Ansicht der WES-Experten in den
n&chsten sechs Monaten nur leicht er-
hoéht werden.

1 Im April 2004 hat das ifo Institut zum 84. Mal sei-
ne weltweite Umfrage »/fo World Economic Sur-
vey«, kurz WES, bei 1 204 Wirtschaftsexperten mul-
tinationaler Unternehmen und kompetenter Insti-
tutionen in 91 Landern durchgefiihrt. Die Aufgabe
des WES ist, vierteljahrlich ein moglichst aktuelles
Bild Uber die Wirtschaftslage sowie Prognosen fur
wichtige Industrie-, Schwellen- und Entwicklungs-
lander zu liefern. Im Gegensatz zur amtlichen Sta-
tistik, die in erster Linie auf quantitativen (in Wertein-
heiten messbaren) Informationen aufbaut, werden
beim WES qualitative Informationen — Urteile und
Erwartungen von Wirtschaftsexperten — abgefragt.
Wahrend amtliche Statistiken auf internationaler
Ebene oft nur mit groBen Zeitverzégerungen er-
haltlich sind, zeichnen sich die WES-Umfrageer-
gebnisse durch ihre hohe Aktualitat und interna-
tionale Vergleichbarkeit aus. Gerade in Landern,
in denen die amtliche Statistik auf einer unsiche-
ren Datenbasis steht, sind die von Wirtschaftsex-
perten vor Ort abgegebenen Urteile und Erwar-
tungen von besonderer Bedeutung. Die Umfrage
wird in Zusammenarbeit mit der Internationalen
Handelskammer (ICC) in Paris und mit finanzieller
Unterstltzung der Européischen Kommission
durchgefuhrt.

Weltwirtschaft stabilisiert sich

Alles in allem erholt sich die Weltwirt-
schaft weiter von ihrer mehrjahrigen
Flaute. Zu beachten ist jedoch die sehr
unterschiedliche Wachstumsdynamik in
den verschiedenen Wirtschaftsrdumen:
Wahrend in Westeuropa die konjunktu-
relle Erholung noch sehr verhalten ist und
kaum Anzeichen fur eine Wachstums-
beschleunigung erkennbar sind, zeigt
der Indikator fur das Wirtschaftsklima,
insbesondere in Asien, deutlich nach
oben. Auch in Nordamerika, vor allem
in den USA, ist nach den Umfrageer-
gebnissen der Konjunkturaufschwung
nach wie vor robust. Weltweit wird mit
einem kréftigen BIP-Wachstum von
3,4% gerechnet; zur gleichen Zeit im Vor-
jahr belief sich die Wachstumsschatzung
auf nur 2,1%; dies unterstreicht, dass
sich die Weltwirtschaft derzeit in einer
wesentlich gunstigeren Verfassung be-
findet als vor Jahresfrist.
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Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) Q2/2004.
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Abb. 2
Wirtschaftliche Lage
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a8 Australien, Neuseeland, VR China, Hongkong, Indonesien, Korea, Malaysia, Philippinen, Singapur, Taiwan, Thailand, Vietnam.
o Durchschnittlicher Wert der Urteile, die nach dem Ende des Irak-Krieges abgegeben wurden (nach dem 15.4.2003).

Quelle: Ifo World Economic Survey Q2/2004.
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Tab. 1
|Inf|ationserwartungen der WES-Teilnehmer fiir 2004 (im April 2004 und Januar 2004)
Region QIIl/2004 QI/2004| Region Qll/2004 QI/2004
Durchschnitt der 91 Lander 2,8 2,7 | Mittel- u. Lateinamerika 71 6,6
Argentinien 10,1 8,5
EU-Lander (alte Mitglieder) 1,8 2,0 | Bolivien 4,3 3,9
EU-Lander (neue Mitglieder) ' 3,9 4,3 | Brasilien 6,7 7,2
EUROLAND 2 1,8 1,9 Chile 2,1 2,5
Costa Rica 10,5 8,9
Asien-Pazifik-Raum ° 2,5 2,1 | Ecuador 4,4 4,9
Arabische OPEC-Lander * 583 5,4 | E Salvador 2,4 2,6
Guatemala 11,0 12,0
Westeuropa 1,8 1,9 | Kolumbien 6,2 6,1
Belgien 1,6 1,6 | Mexiko 4,2 4,2
Dénemark 1,6 2,1 Panama 1,3 1,2
Deutschland 1,3 1,8 | Paraguay 7,9 8,8
Finnland 1,0 1,4 Peru 3,1 2,3
Frankreich 1,9 1,9 | Trinidad und Tobago - 50
Griechenland 3,1 88 | Wnsuey 8,6 8,0
GroBbritannien 2,3 2,3 | Venezuela 31,4 29,4
Irland 2,0 2,6
Island 2,8 2,5 Asien 2,0 1,6
Italien 2,2 2,5 | Bangladesch 5,0 5,0
Luxemburg 1,8 2,0 | China, V.R. 3.4 2,0
Niederlande 1.7 2,0 | Hongkong 0,4 -0.2
Norwegen 15 2,1 | Indien 5,0 53
Osterreich 15 1.6 | Indonesien 6.1 5.9
Portugal 2,5 2,7 | Japan 0,1 -0,2
Schweden 15 1.6 | Korea 3,7 3,4
Schweiz 0,6 0,8 | Malaysia 21 2,6
Spanien 2,5 2,7 | Mongolei - 7,8
Zypern 2,9 2,4 | Pakistan 4,6 4,1
Philippinen 4,2 4,4
Mittel- u. Osteuropa 4,4 4,9 | Singapur 1.1 1,2
Albanien 3,9 4,1 | SrilLanka 7.8 8,0
Bosnien-Herzegowina - 3,0 | Taiwan 1.3 0,7
Bulgarien 52 4.1 | Thailand 2,4 2,2
Estland 3,7 2,5 | Vietnam 5,6 4.7
Kroatien 2,3 2,6
Lettland 5.1 3,6 | Naher Osten 58 6,2
Litauen 1.7 1.9 | Bahrain 2,5 16
Polen 1,8 2,3 Iran 18,5 16,7
Rumanien 9,6 10.8 | Israel 1.9 1.7
Serbien und Montenegro 9,4 5,8 | Jordanien 3,0 1.9
Slowakei 7.2 7.9 | Kuwait 2.2 2,5
Slowenien 3,9 45 | Libanon 15 2,5
Tschechische Republik 2,9 2,8 | Saudi-Arabien 18 2,0
Ungarn 6,6 6,9 | Turkei 11,5 13,7
Vereinte Arabische Emirate 3.1 4,2
GUS 10,1 9,8
Georgien 50 45 | Afrika 15,1 12,7
Kasachstan 6.3 6,2 | Algerien 4.4 50
Russland 10,3 10,7 | Agypten 7,2 8,8
Ukraine 7.9 7.9 | Kenia 7,0 8,8
Usbekistan 30,0 - | Marokko 2,0 1.9
Mauritius - 4,0
Nordamerika 2,2 2,2 Nigeria 16,0 12,0
Kanada 2,0 20 | Simbabwe 500,0 550,0
USA 2,3 2,2 Stdafrika 5,0 4,6
Tansania 4.5 4.0
Ozeanien 2,6 2,5 | Tunesien 4.6 2,7
Australien 2,6 2,6
Neuseeland 2,3 2,0

"Tschechische Rep., Zypern, Estland, Ungarn, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Slowenien, Slowakei (ab 1. Mai
2004) — 2 EU Lander ohne: Danemark, Schweden, GroBbritannien. — ® Australien, China V.R., Hongkong, Indone-
sien, Korea, Malaysia, Neuseeland, Philippinen, Singapur, Taiwan, Thailand, Vietnam. — * Algerien, Iran, Kuwait,

Saudi-Arabien, Vereinigte Arabische Emirate.

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES), Q2/2004.
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Tab. 2
|Wachstumserwartung des realen Bruttoinlandsprodukt (BIP) fiir 2004 und 2003 (im April 2004 und April 2003)
Region Qll/2004 QII/2003| Region Qll/2004 Qll/2003
Durchschnitt der 91 Lander 3,4 21 Mittel- u. Lateinamerika 3,3 1,5
Argentinien 5,9 41
EU-Lander (alte Mitglieder) 1,9 1,3 Bolivien 2,4 2.4
EU-Lander (neue Mitglieder) ' 3,7 - Brasilien 2,9 2,5
EUROLAND 2 1,7 1,2 | chile 4,3 2,9
Costa Rica 3,8 2.2
Asien-Pazifik-Raum * 5,9 3,9 | Ecuador 4,4 3,0
Arabische OPEC-Lander * 4,2 3,1 | El Salvador 2,7 2,0
Kolumbien 3,8 2,2
Westeuropa 1,9 1,3 Mexiko 2,6 2,2
Belgien 1,9 1,2 Panama 3,8 1,3
Déanemark 2,1 1,9 Paraguay 2,7 25
Deutschland 1,5 0,5 Peru 3,9 4,2
Finnland 2,6 1,9 Uruguay 5,9 =18
Frankreich 1,6 1,4 Venezuela 51 -13,1
Griechenland 4,0 3,5
GroBbritannien 3,0 1,9
Irland 3,5 3,0 Asien 5,2 3,1
Island &5 3,0 Bangladesch 5,38 4,7
Italien 1.2 1.2 | China, V.R. 8,4 7,2
Luxemburg 2,0 1.2 | Hongkong 53 1,4
Niederlande 1,3 0,8 | Indien 7,4 54
Norwegen 2,5 1,4 | Indonesien 4,3 3,3
Osterreich 17 1,4 | Japan 24 0,4
Portugal 10 0.9 | Korea 4,7 4,0
Schweden 21 1.3 | Malaysia 5,7 3,6
Schweiz 1,5 0,7 | Mongolei = 0,5
Spanien 2,6 2,1 | Pakistan 5,5 4,1
Zypern 3,5 1,9 | Philippinen 4.6 3,9
Singapur 5,4 2,3
Mittel- u. Osteuropa 3,8 3,2 | SriLanka 5,5 5,7
Albanien 54 3,5 | Taiwan 4,6 3,0
Bosnien-Herzegowina - 3,9 | Thailand 6,8 4,3
Bulgarien 4,3 3,2 | Vietnam 7,2 6,8
Estland 5,1 3,4
Kroatien 3,2 2,4 | Naher Osten 4,2 2,9
Lettland 6,3 5,0 | Bahrain 6,5 4,0
Litauen 6.8 2,6 | Iran 4,5 55
Polen 4,0 4,4 | Israel 2,8 0,8
Rumanien 4,7 3,2 | Jordanien 4,5 5,0
Serbien und Montenegro 3,9 4,3 | Kuwait 3,7 -
Slowakei 4,0 3,5 | Libanon 2,7 -
Slowenien 35 3,2 | Saudi-Arabien 33 2,4
Tschechische Republik 3,0 4,5 | Turkei 5,3 4,0
Ungarn 3,3 5,2 | Ver. Arabische Emirate 5,0 2.8
GUS 6,3 4,7 | Afrika 3,6 3,0
Georgien 8,0 6,5 | Algerien 5,2 4,0
Kasachstan 8,5 8,0 | Agypten 3,7 1,4
Russland 6,5 4,6 | Kenia 2,9 1,8
Ukraine 6,3 4,3 | Marokko 3,0 7,6
Usbekistan 0,5 - | Mauritius 5,0 -
Nigeria 4,0 1,0
Nordamerika 3,6 2,2 Simbabwe -7,0 -9,0
Kanada 2,9 2,7 Sudafrika 2,7 2,8
USA 3,8 2,1 | Tansania 5,6 6,0
Tunesien 4,7 3,0
Ozeanien 3,4 3,1
Australien 3,5 3,1
Neuseeland 2,7 3,0

* Innerhalb jeder Landergruppe sind die Ergebnisse nach den Export/Import-Anteilen am Weltdurchschnitt ge-

wichtet.

"Tschechische Rep., Zypern, Estland, Ungarn, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Slowenien, Slowakei (ab 1. Mai
2004) — ? EU-Lander ohne Danemark, Schweden, GroBbritannien. — ® Australien, China V.R., Hongkong, Indone-
sien, Korea, Malaysia, Neuseeland, Philippinen, Singapur, Taiwan, Thailand, Vietnam. — * Algerien, Iran, Kuwait,
Saudi-Arabien, Vereinigte Arabische Emirate.

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES), Q2/2004.
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Der ifo-Indikator fur das Wirtschaftsklima im Euroraum ist
im April 2004 nach flinfmaligem Anstieg wieder leicht zu-
rlckgegangen. Sowohl die Urteile zur gegenwartigen wirt-
schaftlichen Lage als auch die Erwartungen flir die nachs-
ten sechs Monate verschlechterten sich etwas. Innerhalb
des Euroraums wurde die gegenwartige Wirtschaftslage in
Irland und Finnland weiterhin als positiv beurteilt. Auch in
Belgien, Osterreich, Spanien und Griechenland fielen die
Urteile zur derzeitigen wirtschaftlichen Situation insgesamt
glnstig aus, wenn auch etwas schlechter als in der Janu-
ar-Umfrage. In Frankreich haben sich die Urteile zur wirt-
schaftlichen Situation gegentiber Januar zwar deutlich ver-
bessert, nach wie vor Uberwiegen jedoch die negativen
Meldungen. Deutlich schlechter als im Durchschnitt des
Euroraums wurde die aktuelle Wirtschaftslage von den Ex-
perten in Deutschland, ltalien und den Niederlanden be-
wertet.

Die Erwartungen fur die ndchsten sechs Monate sind jedoch
in allen Euroldndern positiv. Die WES-Experten rechnen im
Jahr 2004 mit einem Wachstum von 1,7%. Insgesamt wird
also nach den aktuellen Umfrageergebnissen die konjunk-
turelle Erholung im Euroraum in den nachsten sechs Mo-
naten anhalten, aber langsamer verlaufen als in den west-
europadischen Staaten auBerhalb des Euroraums.

Der Klimaindikator in Osteuropa folgte auch im April sei-
nem bisher positiven Trend. Beide Komponenten — Ein-
schétzungen der aktuellen Wirtschaftslage und Erwartun-
gen fUr die ndchsten sechs Monate — haben sich erneut
verbessert. In den neuen osteuropaischen EU-Staaten
(Tschechien, Estland, Lettland, Litauen, Polen, Slowenien
und Slowakei) wurde die gegenwartige Wirtschaftssitua-
tion als »gut« oder »befriedigend« beurteilt. Nur in Ungarn
hat die Beurteilung der aktuellen Wirtschaftslage, trotz ei-
ner Verbesserung gegenuber den Januar-Ergebnissen, das
positive Niveau noch nicht ganz erreicht. Die Einschatzung
der zukUnftigen wirtschaftlichen Entwicklung blieb in allen
osteuropéischen Landern weiterhin optimistisch. AuBer-
halb der neuen EU fielen die Urteile zur gegenwaértigen Wirt-
schaftslage in Serbien und Montenegro, Rumanien und
Kroatien weniger gunstig aus. In Albanien und Bulgarien
dagegen beurteilten die WES-Experten die wirtschaftliche
Situation als »zufriedenstellend«. Insgesamt erwarten sie
in Osteuropa im laufenden Jahr ein Wirtschaftswachstum
von 3,8%.

In Russland bleibt das Wirtschaftsklima weiterhin ausge-
sprochen gunstig. Der Klimaindikator wies bereits in 2003
eine steigende Tendenz auf und gewann im April weiterhin
an Schwung. Die aktuelle Wirtschaftslage wurde erneut als
ausgesprochen positiv beurteilt. Die Erwartungen fur das
kommende Halbjahr sind nach oben gerichtet. FUr das ge-
samte Jahr 2004 erwarten die WES-Experten ein Wachs-
tum von 6,5%.

In Nordamerika zeigt sich der wirtschaftliche Aufschwung
noch als robust, die Dynamik der US-Wirtschaft schwéacht
sich jedoch etwas ab. Im Durchschnitt des Jahres 2004 er-
warten die WES-Experten in den USA ein Wachstum von
3,8%. Die wirtschaftliche Situation wurde in den USA von
den WES-Teilnehmern Uberwiegend mit »gut« beurteilt, die
Erwartungen sind jedoch etwas zurlickgegangen. Getrie-
ben wurde das Wirtschaftswachstum vor allem durch die
wachsenden Konsumausgaben und den Exportsektor. Als
die wichtigste Schwachstelle der US-Wirtschaft betrachten
die WES-Teilnehmer das wachsende Haushaltsdefizit.

In Asien verstarken sich die Wachstumskréafte weiterhin.
Auch aus Japan kommen nach mehrjahriger Rezession wie-
der Erfolgsmeldungen. Laut den aktuellen WES-Ergebnis-
sen bewegt sich der Wirtschaftsklimaindex in eine »gute
Richtung«. Die japanische Wirtschaft ist stérker gewach-
sen als erwartet, und das lasst optimistische Einschatzun-
gen fur die Erwartungen fur die kommenden sechs Mona-
te aufkommen. In Indien weisen alle Faktoren weiter auf ei-
ne solide Entwicklung hin. Wenn die neue Regierung den
Reformkurs fortsetzt, wird Indien mit Wachstumsraten von
weit Uber 5% eine wichtige Rolle in der Weltwirtschaft Uber-
nehmen. Auch Teilnehmer aus Thailand, Hongkong, Ma-
laysia, Singapur und Vietnam berichten von einer robusten
wirtschaftlichen Dynamik, die sich in der zweiten Jahres-
halfte noch verstarken soll. In China dagegen rechnen WES-
Experten nun mit einer leichten AbkUhlung der zunehmend
Uberhitzten Konjunktur. FUr Asien insgesamt erwarten sieim
laufenden Jahr ein Wachstum von 5,2%.

Die Einschatzungen der aktuellen Wirtschaftslage haben sich
in Australien, ausgehend von einem bereits hdchst zufrie-
denstellenden Niveau, etwas verschlechtert. Auch die Aus-
sichten flr das kommende Halbjahr haben sich leicht ein-
getrdbt. Insgesamt rechnen die WES-Teilnehmer mit einer
AbkUhlung des Wirtschaftsklimas in Australien und Neu-
seeland. Das Wirtschaftswachstum in Australien wird nach
Ansicht der WES-Experten im laufenden Jahr 3,5% betragen.

In Lateinamerika rechnen die WES-Teilnehmer mit einer Sta-
bilisierung des Aufschwungs. Am positivsten beurteilten
die Experten die aktuelle wirtschaftliche Lage in Mexiko, Pe-
ru, Chile und Kolumbien. In Brasilien haben sich beide Kom-
ponenten des Wirtschaftsklima leicht eingetriibt, WES-Teil-
nehmer rechnen jedoch mit einer weiteren Stabilisierung der
Wirtschaft. Brasilien kann vor allem von der weltweit hohen
Nachfrage nach Rohstoffen profitieren, die zum boomenden
Exportsektor beitragt. Neben dem Exportsektor tragt auch
der Konsumbereich zur wirtschaftlichen Erholung des Lan-
des bei. Auch Argentiniens Wirtschaft hat nun die langjéh-
rige Krise Uberwunden und befindet sich bereits seit zwei
Jahren auf dem Wege der Erholung. In Lateinamerika ins-
gesamt wird das Wirtschaftswachstum nach Ansicht der
WES-Experten im laufenden Jahr 3,3% betragen.

57. Jahrgang - ifo Schnelldienst 11/2004
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Abb. 3
Kurzfristige Zinsen
— Aktuelle Zinsséatze? und Erwartungen flr die nachsten sechs Monate —
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Quelle: Ifo World Economic Survey Q2/2004.

ifo Schnelldienst 11/2004 - 57. Jahrgang



Daten und Prognosen 43

Im Nahen Osten bleibt das Wirtschaftsklima Abb. 4
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In Stidafrika hat sich der Klimaindex erneut leicht verbes-
sert, und die Volkswirtschaft kann nun auf zehn Jahre ste-
tigen Wachstums zurtckblicken. Die Experten sind zu-
versichtlich, dass sich der positive Trend fortsetzen wird.
Das Wirtschaftswachstum wird sich im laufenden Jahr
auf 2,7% belaufen. Zunehmende Kriminalitat geht jedoch
mit dem wirtschaftlichen Wachstum und den zunehmen-
den sozialen Unterschieden im Lande einher. Auch Aids
zahlt in Stdafrika — wie auf dem afrikanischen Kontinent
generell — immer noch zu den dringendsten sozialen
Problemen.

Der Anstieg der Verbraucherpreise wird im Jahr 2004 nach
Einschatzung der WES-Experten im Weltdurchschnitt 2,8%
betragen. Im Euroraum wird mit einer Inflationsrate unter
der 2%-Marke gerechnet (1,8%), was ziemlich genau den
Zielvorstellungen der Européischen Zentralbank entspra-
che. In den USA durfte nach den Erwartungen der WES-
Teilnehmer der Preisanstieg im Jahr 2004 ahnlich hoch wie
im Jahr 2003 sein (2,3%). Die Inflationsrate bliebe damit
weiterhin unterhalb der 2,5%-Marke, die von der US-Zent-
ralbank als tolerierbar angesehen wird. Bei diesem insge-
samt positiven Preisszenario durfte die Vorstellung Uber-
wiegen, dass die gegenwartige Rohstoffpreishausse, ins-
besondere die explodierenden Preise fur Rohdl, eine vor-
Uibergehende Ubersteigerung darstellen und die Konsu-
mentenpreise im Jahresdurchschnitt nur sehr abgeschwacht
beeinflussen werden.

Nach Einschatzung der WES-Experten wird der Trend stei-
gender Zentralbankzinsen in den néchsten sechs Monaten
anhalten, sich aber nicht weiter verstarken. Im Euroraum
werden sogar stabile Zinsen erwartet (vgl. Abb. 3). Bei den
langfristigen Zinsen rechnet man sowohl diesseits wie jen-
seits des Atlantiks nur mit einer leichten Zunahme in den
nachsten sechs Monaten.

Die Skala geht von 1 (unterbewertet) bis 9 (Uberwertet).
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Quelle: Ifo World Economic Survey Q2/2004.

Etwas weniger haufig als in der vorangegangenen Erhebung
wurde der Euro im weltweiten Durchschnitt als Uberbewer-
tet bezeichnet. Auf der anderen Seite wurde der US-Dollar
eben so haufig wie zu Jahresanfang als unterbewertet an-
gesehen (vgl. Abb. 4). Fir die nédchsten sechs Monate wird
eine Stabilisierung des Wechselkurses der US-Wahrung auf
dem derzeitigen Niveau erwartet. In einigen asiatischen Lan-
dern, wie Japan, Singapur, Indien und Taiwan, wird aller-
dings mit einem weiteren Wertverlust des US-Dollars in den
nachsten sechs Monaten gerechnet.

Eine ausfuhrlichere Analyse zu den einzelnen Weltregionen, der Zinsent-
wicklung, Inflation und W&hrungen sowie der April-Sonderfrage zum mul-
tilateralen Handel findet sich in der englischsprachigen Veréffentlichung
»CESifo World Economic Survey«.
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