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Ergebnisse des 93. World Economic Survey (WES) vom Juli 20061

Gernot Nerb und Anna Stangl

Der ifo-Indikator fiir das Weltwirtschaftsklima ist im dritten Quartal 2006 leicht gefallen (vgl. Abb. 1).
Der Riickgang ist allerdings ausschlieBlich auf die weniger zuversichtlichen Erwartungen fiir die néachs-

ten sechs Monate zuriickzufiihren. Die Urteile zur allgemeinen wirtschaftlichen Lage haben sich da-

gegen erneut verbessert, nachdem sie bereits im zweiten Quartal ein fiinfjdhriges Hoch erreicht hat-

ten. Diese Datenkonstellation spricht fiir eine, wenn auch etwas abgeschwichte Fortsetzung des kon-

junkturellen Aufschwungs in den kommenden Monaten.

Abb. 1
‘ Weltkonjunktur und ifo Weltwirtschaftsklima

Die wichtigsten Ergebnisse in
Stichworten

— Die Einschatzungen zur aktuellen wirt-
schaftlichen Situation haben sich er-
neut gebessert.

— Die wirtschaftlichen Erwartungen fir
die n4chsten sechs Monate sind we-
niger optimistisch.

— Die Inflationserwartungen bleiben wei-
terhin hoch.

— Die Experten rechnen mit weiter stei-
genden Leitzinsen.

— Eine weitere Abschwéachung des US-
Dollars wird erwartet.

Konjunkturentwicklung in den
Weltregionen

In Westeuropa hat sich der Klimaindika-
tor auf dem hohen Niveau vom zweiten
Quartal 2006 gehalten und befindet sich
damit weiterhin auf einem funfjahrigen
Hoch. Die Erwartungen fielen weniger op-
timistisch als bei der vorangegangenen
Erhebung aus; dem stand jedoch eine
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* Arithmetisches Mittel der Bewertung der gegenwartigen Lage und der erwarteten Entwicklung.
Quelle: IWF, World Economic Outlook, April 2006; Ifo World Economic Survey (WES) Q3/2006.
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gleich starke Verbesserung der Urteile zur
aktuellen wirtschaftlichen Situation ge-
genuber. In den noérdlichen L&ndern au-
Berhalb des Euroraums (Ddnemark,
Schweden und Norwegen) hat sich das
Wirtschaftsklima aufgrund zurtickgegan-
gener Erwartungen etwas verschlechtert.
Die Urteile zur gegenwaértigen wirtschaft-
lichen Lage blieben jedoch auf dem
héchsten Niveau der WES-Skala in Dé-
nemark und Norwegen und leicht darun-
ter in Schweden. Auch in GroBbritannien
wurde die allgemeine Wirtschaftslage als
sehr positiv beurteilt. Die Erwartungen fur
die kommenden sechs Monate fielen so-
gar optimistischer aus als in der vorange-
gangenen Befragung, so dass der Ge-
samtindikator im Juli hier einen positiven
Trend aufweist.

Ein leicht ungunstigeres Bild als fir West-
europa insgesamt ergibt sich flir den Eu-
roraum: Der ifo-Indikator fir das Wirt-
schaftsklima ist hier im dritten Quartal
20086 leicht zurlickgegangen, nachdem er
im zweiten Quartal ein funfjdhriges Hoch
erreicht hatte. Der Ruckgang des Klimain-

T Im Juli 2006 hat das ifo Institut zum 93. Mal seine
weltweite Umfrage »/ifo World Economic Survey«
kurz WES, bei 1 005 Wirtschaftsexperten multina-
tionaler Unternehmen und kompetenter Institutio-
nen in 89 Landern durchgefihrt. Die Aufgabe des
WES ist, vierteljghrlich ein moglichst aktuelles Bild
Uber die Wirtschaftslage sowie Prognosen fur wich-
tige Industrie-, Schwellen- und Entwicklungslénder
zu liefern. Im Gegensatz zur amtlichen Statistik, die
in erster Linie auf quantitativen (in Werteinheiten
messbaren) Informationen aufbaut, werden beim
WES qualitative Informationen — Urteile und Er-
wartungen von Wirtschaftsexperten — abgefragt.
Wahrend amtliche Statistiken auf internationaler
Ebene oft nur mit groBen Zeitverzégerungen erhélt-
lich sind, zeichnen sich die WES-Umfrageergeb-
nisse durch ihre hohe Aktualitat und internationa-
le Vergleichbarkeit aus. Gerade in L&ndern, in de-
nen die amtliche Statistik auf einer unsicheren Da-
tenbasis steht, sind die von Wirtschaftsexperten
vor Ort abgegebenen Urteile und Erwartungen von
besonderer Bedeutung. Die Umfrage wird in Zu-
sammenarbeit mit der Internationalen Handelskam-
mer (ICC) in Paris und mit finanzieller Unterstltzung
der Europdischen Kommission durchgefihrt.
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Abb. 2
| Wirtschaftliche Lage
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Quelle: Ifo World Economic Survey Q3/2006.
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ifo Konjunkturuhr und das Weltwirtschaftsklima

Das ifo Weltwirtschaftsklima ist das arithmetische Mittel der Bewer-
tung der gegenwartigen Lage und der erwarteten Entwicklung in den
nachsten sechs Monaten. Der Zusammenhang zwischen den beiden
Komponenten des Weltwirtschaftsklimas kann in einem Vier-Quadran-
ten-Schema dargestellt werden (»ifo Weltkonjunkturuhr«). Auf der
Abszisse der Konjunkturuhr werden die Meldungen der befragten
WES-Experten zur gegenwartigen Lage aufgetragen, 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 unveranderte Einschatzung der
Erwartungen (5) markieren, wird das Diagramm in vier Quadranten
geteilt, welche die vier Phasen der Weltkonjunktur definieren.

Idealtypisch bewegt sich die Weltkonjunktur in diesem Diagramm im
Uhrzeigersinn; die Erwartungen laufen der Lage voraus. Die aktuelle
Datenkonstellation deutet auf eine Spatphase des weltweiten Kon-

Portugal und ltalien optimistischer als im zwei-
ten Quartal; hierbei ist allerdings zu bertick-
sichtigen, dass es sich um jene beiden Lan-
der im Euroraum handelt, in denen die ge-
genwartige Wirtschaftslage derzeit noch nicht
als befriedigend eingestuft wurde.

In Nordamerika fiel der Klimaindikator am
starksten. Der Ruckgang des Klimaindika-
tors resultierte auch hier ausschlieBlich aus
den weniger optimistischen Erwartungen fur
die nachsten sechs Monate, wahrend sich
die Urteile zur aktuellen Lage gegenuber der
April-Umfrage sogar noch leicht verbesser-
ten. Der Index spiegelt in erster Linie die Ver-

junkturaufschwungs hin.

ifo Weltwirtschaftsklima

langsamung des wirtschaftlichen Wachstums
in den USA wider. Aber auch in Kanada wur-
de im Juli das gleiche konjunkturelle Muster
beobachtet — gunstigere Urteile der gegen-
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sen des Ifo World Economic Survey die bis
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- Aktuelle Wirtschaftslage: gut
- Erwartungen: negativ und
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Abkiihlung/Abschwung

der n&chsten sechs Monate etwas verrin-
gern. Beide Komponenten des Wirtschafts-
klimas — die Urteile zur aktuellen Wirtschafts-
lage und die Erwartungen flr die kommen-
den sechs Monate — wurden hier etwas nach
unten revidiert. Dieses Muster wurde im drit-
ten Quartal in mehreren Landern beobach-
tet, vor allem in den gréBten Volkswirtschaf-
ten der Region — Japan, China und Indien.

dikators resultierte auch hier ausschlieBlich aus den weni-
ger optimistischen Erwartungen fur die ndchsten sechs Mo-
nate. Die Urteile zur aktuellen wirtschaftlichen Lage haben
sich dagegen weiter gebessert, konnten aber — anders als
in Westeuropa insgesamt — rechnerisch den Rickgang bei
den Erwartungen nicht voll kompensieren. Die neuen Umfra-
geergebnisse sprechen fur eine Fortsetzung des Konjunk-
turaufschwungs, der sich im Laufe des zweiten Halbjahres
allerdings leicht abschwachen wird. Die Urteile zur aktuellen
Wirtschaftslage verbesserten sich gegentiber der April-Um-
frage in der Mehrheit der Euroléander. Besserungstendenzen
waren besonders in Osterreich und den Niederlanden aus-
zumachen. Spanien war das einzige Land im Euroraum, in
dem die Urteile zur allgemeinen Wirtschaftslage etwas un-
gunstiger ausfielen als in der vorausgegangenen Erhebung.
Wahrend sich in der Uberwiegenden Mehrheit der Eurolan-
der die Erwartungen fur die kommenden sechs Monate ver-
schlechtert haben, zeigten sich die befragten Experten in

ifo Schnelldienst 16/2006 - 59. Jahrgang

Die aktuelle Wirtschaftslage wird jedoch nach
wie vor in allen Landern der Region von den
WES-Experten als positiv beurteilt. Die Aussichten flr die
kommenden sechs Monate deuten auf eine wirtschaftliche
Stabilisierung hin. In Japan wird den neuesten WES-Ergeb-
nissen zufolge die wirtschaftliche Erholung in den n&chsten
Monaten weiterhin von robuster Innennachfrage sowie dy-
namischen Kapitalinvestitionen getragen. Die Exporterwar-
tungen wurden hier jedoch, unter anderem angesichts der
konjunkturellen AbkUhlung in den USA — Japans wichtigs-
tem Handelspartner —, nach unten revidiert. Anders in In-
dien: Hier gehen die Experten von einem sich weiterhin sehr
dynamisch entwickelnden AuBenhandelssektor aus. Indiens
wichtigster Handelspartner, sowoh! hinsichtlich der Expor-
te als auch der Importe, ist die Europaische Union, deren
wirtschaftlicher Aufschwung in den kommenden sechs Mo-
naten eine weiterhin robuste Nachfrage erwarten lasst. WES-
Experten erwarten auBBerdem eine Verbesserung der recht-
lich-administrativen Rahmenbedingungen fUr auslandische
Investoren (vgl. Tab. 1).
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Tab. 1
Erwartete Veranderungen der Rahmenbedingungen fiir
auslandische Investoren in den nachsten sechs Monaten

ten rechnen mit einer dynamischen privaten
Nachfrage und hdheren Investitionen sowie
mit weiter steigenden Exporten in den kom-

menden sechs Monaten. Die Urteile zur all-

a)
Einflussfaktoren auf SEELIR LT

das Investitionsklima Verschlechterung

Erwartete Anderungen in den nachsten

Verbesserung

gemeinen Wirtschaftslage verbesserten sich
auch in der Ukraine und erreichten im Juli
das »befriedigend«-Niveau. Die Aussichten

Rechtlich-adminis- Bolivien,
trative Einschrankun- Simbabwe,
gen fur die auslan- Venezuela

dischen Investoren

Politische Stabilitat Bolivien, Israel,
Libanon, Paraguay,
Simbabwe, Sri

Lanka, Venezuela

Indien, Serbien und
Montenegro

Tschechische
Republik

fur die zweite Jahrshélfte hellten sich zwar
etwas auf, blieben jedoch insgesamt ver-
halten. GUnstiges Wirtschaftsklima herrscht
nach Ansicht der WES-Experten weiterhin in
Kasachstan vor; beide Komponenten des
zusammengesetzten Indikators — Urteile der
aktuellen Lage und Erwartungen fur die kom-

Skala zwischen 6,5 und 9.

Juli 2006 wurden in die Analyse einbezogen.

Fir die Lander, die in dieser Tabelle nicht genannt wurden, wird erwartet,
dass sich das Investitionsklima in den nachsten sechs Monaten nicht
verandern wird. — Kriterien zur Auswahl von Landern: Riickgang: Wert auf
der WES-Skala zwischen 1 und 3,5; Verbesserung: Wert auf der WES-

@ Nur Lander mit drei oder mehr Teilnehmern an der WES-Umfrage

menden sechs Monate — zeigen nach oben.

In Ozeanien — sowohl in Australien als auch
in Neuseeland — verbesserte sich das Wirt-
schaftsklima. Australiens Volkswirtschaft
wurde von den steigenden Olpreisen kaum

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES), Q3/2006.

Im Gegensatz zu den anderen Wirtschaftsregionen, in de-
nen die befragten Experten eher mit einer konjunkturellen
Abkuhlung rechnen, hat sich das Wirtschaftsklima in Mit-
tel- und Osteuropa erneut gebessert. Sowohl die aktuel-
le Wirtschaftslage als auch die Erwartungen fur die kom-
menden sechs Monate wurden im Durchschnitt der erho-
benen Lander im dritten Quartal positiver bewertet als im
ersten Halbjahr 2006. Innerhalb der EU verbesserten sich
die Urteile zur gegenwartigen wirtschaftlichen Lage vor al-
lem in der Tschechischen Republik, Litauen, Polen, Slowe-
nien und in der Slowakei und blieben unverandert positiv
in Estland und Lettland, wo auBerdem ein ausgesprochen
gunstiges Klima fur auslandische Investoren, laut Einschat-
zung der WES-Experten, vorliegt (vgl. Tab. 2). Ungarn war
das einzige Land in der Region, in dem die aktuelle Wirt-
schaftslage noch ungunstiger als in der vorangegange-
nen April-Umfrage bewertet wurde. Die befragten Exper-
ten erwarten keine Trendwende in diesem Jahr. In den meis-
ten Landern der Region wurden die Erwartungen fUr die
zweite Jahreshélfte nach unten revidiert, wobei die Mehr-
heit der Experten sich nach wie vor zuversichtlich zeigt. In
den beiden groBen Volkswirtschaften der Region — Tsche-
chien und Polen — haben die volkswirtschaftlichen Erwar-
tungen sogar angezogen, vor allem hinsichtlich der Ex-
porte. AuBerhalb der EU stieg der Klimaindikator in Bulga-
rien, Ruménien und Kroatien.

In den durch WES erfassten Landern der GUS zeigt sich
ein gemischtes Bild. In Russland hat sich das Wirtschafts-
klima im dritten Quartal verbessert. Sowohl die gegenwar-
tige Wirtschaftslage als auch die Erwartungen wurden gtins-
tiger beurteilt als im zweiten Quartal. Die befragten Exper-

negativ betroffen, da das Land Uber eige-

ne Olvorkommen verfiigt und zudem ein

wichtiger Exporteur von anderen Energie-

tragern, wie z.B. Erdgas und Steinkohle, ist.
Der Exportsektor sorgt entsprechend fur konjunkturellen
Aufwind, auch angesichts der wirtschaftlichen Belebung in
Japan, Australiens wichtigstem Handelspartner. Positive
Prognosen lieferten die befragten WES-Experten auch fur
den Exportsektor in Neuseeland. Auch die allgemeine Wirt-
schaftslage wurde hier gunstiger beurteilt als im zweiten
Quartal 20086, die Urteile haben die »befriedigend«-Marke
jedoch noch nicht wieder erreicht. Die Erwartungen fur
die kommenden sechs Monate, vor allem hinsichtlich des
privaten Konsums und der Unternehmensinvestitionen,
blieben verhalten. Die kirzliche Rezession scheint von der
Volkswirtschaft des Landes noch nicht ganz Gberwunden
Zu sein.

Die Wirtschaft Lateinamerikas bewegt sich weiterhin auf
Stabilisierungskurs. Die Urteile zur gegenwartigen wirtschaft-
lichen Lage stabilisierten sich im Laufe des Jahres auf einem
gunstigen Niveau. Die Erwartungen fUr die kommenden Mo-
nate blieben optimistisch. In Argentinien ist der Klimaindi-
kator gestiegen. Die Urteile zur aktuellen wirtschaftlichen Si-
tuation néhern sich dem hochsten Niveau der WES-Skala.
Die Aussichten fur die kommenden sechs Monate hellten
sich nach einer kurzen Eintribung Anfang des Jahres wie-
der auf. Auch in Brasilien verbesserte sich die Wirtschafts-
stimmung im dritten Quartal, den WES-Ergebnissen zufol-
ge. In Mexiko dagegen — der zweitgréBten Volkswirtschaft
der Region — wurde die aktuelle Wirtschaftslage etwas un-
gunstiger eingeschéatzt als im April. Hier spiegelt sich die an-
gespannte politische Lage nach dem knappen Ausgang der
Prasidentschaftswahl wider. Die Prognosen fur die kommen-
den Monate blieben jedoch optimistisch.

59. Jahrgang - ifo Schnelldienst 16/2006



34 Daten und Prognosen

Das Wirtschaftsklima im Nahen Osten wurde von den be-

Tab.2
Rechtlich-administrative Einschrankungen fur fragten Experten, trotz anhaltender Spannungen in mehre-
auslandische Investorena .. ) . . . .

ren Landern der Region, weiterhin gunstig bewertet. Der
From— Kelne = Uiberwiegende Teil der letzten WES-Umfrage fand jedoch vor
Hongkong 8:3 der Eskalation des Israel-Hisbollah-Konflikts statt, so dass
Dénemark 7.9 seine moglichen Auswirkungen auf den konjunkturellen Ver-
Irland 7,8 . e .
Estland 77 lauf noch nicht vollstandig in den Daten erfasst sind. Das
Spanien 7,0 Wirtschaftsklima blieb weiterhin sehr glinstig in den 6lexpor-
i E— e tierenden Landern: Saudi-Arabien, Vereinigte Arabische Emi-
GroRbritannien 69 rate und Kuwait. Auch in den beiden in den Nahostkonflikt
Belgien 6.8 indirekt involvierten Landern — Syrien und Iran — berichteten
232\1’::;; . g’; die befragten Experten von einer stabilen Wirtschaftslage.
Chile 6,6 Der wirtschaftliche Aufschwung des Libanons, der noch in
Niederlande 6,5 der ersten Jahreshélfte FuB zu fassen schien, ist durch die
Kanada 6,5 . N
Portugal 6.4 Kriegsereignisse unterbrochen worden.
Norwegen 6,3
Sﬁg‘gﬁde" g’g In Stidafrika rechnen die WES-Experten mit einer wirtschaft-
Osterreich 6,3 lichen AbkUhlung in der kommenden Jahrshélfte. Das aus-
Polen 6,3 gesprochen dynamische Wirtschaftswachstum des letzten
USA 6,2 .
Japan 6.2 Jahrzehnts wurde durch mehrere Faktoren begunstigt. Dar-
Serbien und Montenegro 6,1 unter sind vor allem zu nennen: die wachsende private Nach-
Deutschland 6,1 [ : ; i : _
Tschechische Republik 6.0 frage, nledrlge InflatloQ und expanglve GeldPoImk. Mit wach
Ruménien 59 sender Inflation angesichts der steigenden Ol- und Rohstoff-
DNRUEREERG 2 preise und einhergehender restriktiver Geldpolitik scheint
Slowakei 5,8 . . . . . . ..
Costa Rica 58 sich die Wirtschaftsstimmung hier etwas einzutriiben, was
Nigeria 5,8 sich unter anderem auch in den Prognosen fur den kunfti-
Turkei 5,8 : : 5
Litauen 55 gen privaten Konsum niederschlagt.
Thailand 54
Frankreich 54
Slowenien 54 . -
Bulgarien 53 Inflationserwartungen nach oben korrigiert
Albanien 5,0
Kroatien 5,0 : . - S .
Kasachstan 50 Die |nﬂahonsemartungen far 2096 smdllm Weltdurchschnitt
Argentinien 5,0 auf 3,5% gestiegen, nachdem im April von den WES-Ex-
'\P"eXik° 2’8 perten noch eine Preissteigerung in Hohe von 3,1% erwar-

aragua s .
Stldk%rez 5.0 tet wurde (vgl. Tab. 3). Sowohlin den USA (3,2% nach 3,0%),
Sri Lanka . _ 50 Westeuropa (2,2% nach 2,1%) als auch Asien (2,9% nach
Rﬂ?;é?;e Arabische Emirate i’g 2,8%) zogen die Preiserwartungen erneut leicht an. Die In-
Griechenland 45 flationserwartungen ftir 2006 lagen im Euroraum mit 2,2% —
:?UI_SS'a”d :,j wie schon im gesamten Jahr 2005 - etwas (iber der Zielmar-
allen g . . . . .
Ukraine 4.4 ke der EZB. Die hochsten Preissteigerungen innerhalb des
Brasilien 43 Euroraums werden weiterhin in Spanien (3,7 %), in Griechen-
:i:::] :’g land (3,4%) und in Irland (3,4%) erwartet. Im Gegensatz hier-
Bolivien 4,0 zu sind die erwarteten Inflationsraten am niedrigsten weiter-
- Eher hoch — hin in Finnland und in den Niederlanden (jeweils 1,5%). In
Kilulfni?en 39 Deutschland und in Frankreich gehen die WES-Experten fur
Peru 38 2006 von einer Inflationsrate von jeweils 2,0% aus.
Philippinen 3,7
Vietnam 3,7
Taiwan 3,4
Eﬁyadof gg Experten rechnen mit steigenden Zinsséatzen
Ina ,

Zimbabwe 2,0
Indonesien 2,0 Da die Inflationserwartungen insgesamt relativ hoch sind,
XZ;StZ::la 1'8 setzen im Weltdurchschnitt trotz etwas unginstigerer Kon-
WES-Scala: 9 — keine, 5 — gering, 1 — hoch. @ Nur Lander mit junkturperspektiven mehr WES-Experten als in der voran-
mehr als drei WES-Teilnehmern sind aufgefiihrt. gegangenen Erhebung auf weitere Zinsanhebungen seitens

Quelle: Ifo World Economic Survey Q3/2006. der jeweiligen Zentralbanken.
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Tab. 3
| Inflationserwartungen der WES-Teilnehmer fiir 2006 (Juli und April 2006)®
Region QIII/2006 QII/2006 |Region QIl/I2006 QIl/2006
Durchschnitt der 89 Lander 3,5 3,1 Mittel- u. Lateinamerika 4,9 5,7
World Bank Lénderklassen: Argentinien 1,3 15,3
Hochlohnlander 2,3 2,2 Bolivien 4,6 4,0
Mittleres Einkommensniveau 5,8 54 Brasilien 4,2 4,7
oberes Mittel 5,6 55 Chile 3,8 3,5
unteres Mittel 6,2 53 Costa Rica 11,8 10,8
Niedriglohnlander 20,2 14,4 Ecuador 3,6 4,3
El Salvador 4.0 4.5
EU (alte Mitglieder) 2,2 2,1 Guatemala 7.4 7,8
EU (neue Mitglieder)” 34 27 Kolumbien 5,0 4,9
Eurozone” 2,2 2,1 Mexiko 35 3,9
Panama 2,3 2,3
Asiatisch-pazifischer Raum® 35 34 Paraguay 8,9 11,0
Peru 2,6 2,5
Westeuropa 2,2 21 Uruguay 6,4 6,8
Belgien 2,3 2,0 Venezuela 12,9 17,3
Danemark 2,4 2,2
Deutschland 2,0 1,9 Asien 2,9 2,8
Finnland 1,5 1,5 Bangladesch 7,6 7,0
Frankreich 2,0 1,9 China V.R. 2,3 2,4
Griechenland 3,4 34 Hongkong 2,5 2,8
GroRbritannien 2,4 2,2 Indien 5,6 5,0
Irland 34 3,0 Indonesien 10,0 1,4
Island — 55 Japan 0,7 0,5
Italien 2,3 2,2 Korea 3,3 3,1
Luxemburg 2,8 2,6 Malaysia 3,7 3,6
Malta 3,0 3,1 Pakistan 8,0 8,9
Niederlande 1,5 1,6 Philippinien 6,8 6,7
Norwegen 1,7 1,5 Singapur 2,4 1,3
Osterreich 2,2 2,0 Sri Lanka 13,5 9,0
Portugal 2,6 2,6 Taiwan 1,9 1,9
Schweden 1,6 1,6 Thailand 55 49
Schweiz 1,3 1,0 Vietnam 7,6 7,0
Spanien 3,7 3,7
Zypern 3,1 2,6 Naher Osten 6,3 4,2
Bahrain 4,2 4,3
Mittel- u. Osteuropa 3,9 3,4 Iran 15,0 —
Albanien 4.7 34 Israel 2,8 2,5
Bosnien-Herzegowina 3,0 2,0 Jordanien 4.3 41
Bulgarien 7,0 6,1 Kuwait 2,8 3,8
Estland 3,9 3,8 Libanon 3,0 2,5
Kroatien 3,0 2,6 Saudi-Arabien 1,0 0,9
Lettland 6,6 6,1 Turkei 10,0 6,3
Litauen 2,9 3,0 Vereinigte Arabische Emirate 6,1 6,8
Polen 2,7 1,8
Rumaéanien 6,6 6,8 Afrika k.A. k.A
Serbien u. Montenegro 11,6 12,7 Agypten 8,6 —
Slowakei 4.4 3,4 Algerien 4.0 5,0
Slowenien 2,2 2,3 Kenia 10,5 8,5
Tschechische Republik 2,9 2,6 Marokko 2,6 2,3
Ungarn 4,4 3,1 Mauritius 7,0 6,0
Nigeria 14,5 12,3
GUS 10,0 10,4 Simbabwe 110,0 600,0
Kasachstan 8,4 7.4 Sldafrika 5,0 47
Russland 9,9 10,2 Tansania — —
Ukraine 1,3 12,7 Tunesien 3,0 3,1
Usbekistan 12,0 7,0
Ozeanien 3,1 2,9
Nordamerika 3,1 2,8 Australien 3,0 2,9
Kanada 2,5 2,3 Neuseeland 34 2,9
USA 3,2 3,0
¥ Innerhalb jeder Landergruppe sind die Ergebnisse nach den Export/Import Anteilen am Weltdurchschnitt gewichtet. —
® Tschechische Republik, Zypern, Estland, Ungarn, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Slowenien, Slowakei (ab 1. Mai 2004) —
9 EU-Lander ohne Danemark, Schweden, GroRbritannien. — @ Australien, China V.R., Hongkong, Indonesien, Korea, Malay-
sia, Neuseeland, Philippinen, Singapur, Taiwan, Thailand, Vietnam.

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES), Q3/2006 und Q2/2006.
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Abb. 3
Kurzfristige Zinsen
— Aktuelle Zinssatze? und Erwartungen flUr die nachsten sechs Monate —
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a Quartalswerte OECD, Main Economic Indicators. © Seit Q1/2001 EURIBOR. Vorher FIBOR in Deutschland und PIBOR in Frankreich.

Quelle: Ifo World Economic Survey Q3/2006.
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Auch im Euroraum wurden weiter steigende
Leitzinsen erwartet; in geringerem MaBe wird
mit Steigerungen bei den Kapitalmarktzinsen

Abb. 4
Wahrungsbeurteilung

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

gerechnet. In den USA gehen die WES-Exper-  Joer
ten davon aus, dass der Zinserhhungszyklus

allmahlich auslauft.
UK £

Euro

bewertet /E 5 50

Abschwiachung des US-Dollar
erwartet

Der US-Dollar galt im Landerdurchschnitt — wie

schon bei den zwei vorangegangenen Erhe- bewerit

bungen - als leicht Uberbewertet, nachdem er % 97 98 9 00 of 02 03 o4 o5 06
von den WES-Experten zuvor langer als zwei
Jahre als unterbewertet eingestuft worden war.
Auch der Euro und noch mehr das britische
Pfund erscheinen den WES-Experten als etwas
Uberbewertet. Nur der japanische Yen — und mit ihm auch
andere asiatische Wahrungen — wurden dagegen, wie bei
vorangegangenen Erhebungen, als unterbewertet eingestuft.

25

Quelle: Ifo World Economic Survey Q3/2006.

Im Vergleich zum Euro galt der US-Dollar als nahezu ange-
messen bewertet; trotzdem rechnet die Mehrheit der WES-
Experten mit einer weiteren Abschwéachung des US-Dollar
in den kommenden sechs Monaten.

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