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Ergebnisse des 116. World Economic Survey (WES) fiir das

44

zweite Quartal 20121

Gernot Nerb und Johanna Plenk

Der Indikator fiir das ifo Weltwirtschaftsklima ist weiter gestiegen und liegt nur noch geringfiigig

unter seinem langfristigen Durchschnitt (vgl. Abb. 1). Fiir die Verbesserung sind hauptséchlich die

positiveren Erwartungen fiir die nachsten sechs Monate verantwortlich. Auch die gegenwartige

Lage wird etwas freundlicher als in der Vorquartalsumfrage bewertet (vgl. Abb. 3). Die Ergebnis-

se belegen die Erholungstendenzen der Weltwirtschaft.

Abb. 1
‘ Weltkonjunktur und ifo Weltwirtschaftsklima

Die wichtigsten Ergebnisse

¢ Die derzeitige wirtschaftliche Lage wird
in den meisten Regionen wieder etwas
gunstiger als in der vorangegangenen
Erhebung beurteilt.

e Die Erwartungen fur die kommenden
sechs Monate haben sich in allen Re-
gionen mit Ausnahme von Ozeanien
sehr stark aufgehellt: positiver Ausblick
fast auf der ganzen Linie.

e Die Inflationserwartungen flr das Jahr
2012 sind nur leicht auf 3,6% (Vorquar-
tal: 3,5%) gestiegen.

e Die WES-Experten gehen im Durch-
schnitt von leicht steigenden langfris-
tigen Zinsen im Laufe der néchsten
sechs Monate aus.

e Nach Ansicht der WES-Experten sind
der Euro leicht und der Yen etwas
starker Uberbewertet. Im weltweiten
Durchschnitt erwarten die Wirtschafts-
experten einen steigenden Dollarkurs
im Laufe der nachsten sechs Monate.

Konjunkturentwicklung in den
Weltregionen

Der ifo Indikator flr das Wirtschaftsklima
im Euroraum ist im zweiten Quartal 2012
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1) Arithmetisches Mittel der Bewertung der gegenwartigen Lage und der erwarteten Entwicklung.
Quelle: IWF, World Economic Outlook April 2012; Ifo World Economic Survey (WES) 11/2012.
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deutlicher gestiegen als im Vorquartal, liegt
aber weiterhin unter seinem langfristigen
Durchschnitt (vgl. Abb. 2). Wahrend sich
die Beurteilungen zur aktuellen Lage nur
leicht aufhellten, sind vor allem die Erwar-
tungen fUr die ndchsten sechs Monate
nun merklich positiver als im ersten Quar-
tal. Die wirtschaftliche Lage im Euroraum
ist aber nicht einheitlich. In Deutschland
und Estland herrscht weiterhin eine »gu-
te«, in Finnland eine »zufriedenstellende«
aktuelle Wirtschaftslage. Laut WES-Ex-
perten durfte die Wirtschaftsleistung 2012
in Deutschland und Estland mit 1,1% bzw.
2,3% expandieren. Als eines der wichtigs-
ten wirtschaftlichen Probleme heben die
WES-Experten in beiden Landern den
Fachkraftemangel hervor. In den meisten
anderen Eurolédndern hat sich zwar die ak-
tuelle wirtschaftliche Situation im Vergleich
zur Vorquartalsumfrage wieder etwas ver-
bessert, sie wird aber in Osterreich, in den
Niederlanden, Belgien, Irland und Frank-
reich weiterhin noch nicht als zufrieden-
stellend beurteilt. Keine positiven Veran-
derungen sind in Griechenland, Portugal,
Italien, Spanien und Zypern zu verzeich-
nen: Die WES-Experten beurteilen die ak-

T Im April 2012 hat das ifo Institut zum 116. Mal sei-
ne weltweite Umfrage »Ifo World Economic Sur-
vey« — kurz WES - bei 1 101 Wirtschaftsexper-
ten multinationaler Unternehmen und kompeten-
ter Institutionen in 121 Landern durchgefiihrt. Die
Aufgabe des WES ist es, vierteljghrlich ein még-
lichst aktuelles Bild Uber die Wirtschaftslage so-
wie Prognosen fur wichtige Industrie-, Schwellen-
und Entwicklungslander zu liefern. Im Gegensatz
zur amtlichen Statistik, die in erster Linie auf quan-
titativen (in Werteinheiten messbaren) Informa-
tionen aufbaut, werden beim WES qualitative In-
formationen — Urteile und Erwartungen von Wirt-
schaftsexperten — abgefragt. Wahrend amtliche
Statistiken auf internationaler Ebene oft nur mit
groBen Zeitverzdgerungen erhéltlich sind, zeich-
nen sich die WES-Umfrageergebnisse durch ih-
re hohe Aktualitat und internationale Vergleichbar-
keit aus. Gerade in Landern, in denen die amtli-
che Statistik auf einer unsicheren Datenbasis
steht, sind die von Wirtschaftsexperten vor Ort
abgegebenen Urteile und Erwartungen von be-
sonderer Bedeutung. Die Umfrage wird in Zusam-
menarbeit mit der Internationalen Handelskam-
mer (ICC) in Paris durchgefuhrt.
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tuelle wirtschaftliche Situation in diesen
Landern mit den niedrigsten Noten auf der
WES-Skala und rechnen hier fir 2012 mit
einer Rezession. GroBe Probleme bereiten
weiterhin &ffentliche Haushaltsdefizite im
gesamten Euroraum sowie eine hohe Ar-
beitslosigkeit in den Euro-Krisenlandern. Die
wirtschaftlichen Aussichten fur die kom-
menden sechs Monate im Euroraum haben
sich aber gegentiber dem Vorquartal sptir-
bar verbessert und befinden sich in der
Mehrheit der Euroldnder im positiven Be-
reich. Fur den Euroraum als Ganzes wird im
Jahr 2012 von den befragten Wirtschafts-
experten eine BIP-Wachstumsrate von
0,3% geschatzt. Das diesjahrige erwartete
Wirtschaftswachstum ist deutlich niedriger
als noch zur gleichen Zeit im Vorjahr (0,3%
gegenuber 1,9%).

In Westeuropa auBerhalb des Euroraums
wird als das wichtigste wirtschaftliche Pro-
blem in erster Linie mangelnde internatio-
nale Wettbewerbsfahigkeit identifiziert. Das
ist auch der Fall in Norwegen, wo die wirt-
schaftliche Situation einstimmig von allen be-
fragten Experten die hdchsten Werte auf der
WES-Skala erhalten hat. Auch im Hinblick
auf die ndchsten sechs Monate sind die
WES-Experten ziemlich zuversichtlich. Nach
deren Einschatzungen wird Norwegen im
Jahr 2012 eine der hdchsten BIP-Wachs-
tumsraten in Westeuropa von 2,0% erfah-
ren. In Schweden wurden die Einschatzun-
gen zur derzeitigen Wirtschaftslage erheb-
lich herabgestuft, sind aber immer noch im
zufriedenstellenden Bereich, so wie in der
Schweiz. In beiden Landern wurden die wirt-
schaftlichen Erwartungen fur die nachsten
sechs Monate erheblich nach oben ge-
schraubt und erreichen nun den positiven
Bereich. Im Vereinigten Kénigreich hat sich
die gegenwartige wirtschaftliche Situation im
Vergleich zur Umfrage im Januar nicht ver-
andert und wird immer noch als schwach be-
urteilt. Doch fur die n&chsten sechs Monate
haben die befragten Wirtschaftsexperten ih-
re Erwartungen deutlich nach oben korrigiert
und sind nun optimistisch. Die Wirtschafts-
experten gehen insbesondere von einem An-
stieg des Exportsektors aus. In Ddnemark
haben sich die Urteile zur aktuellen wirtschaft-
lichen Lage zwar etwas aufgehellt. Diese
bleibt aber weiterhin ungunstig. Fur die
néchsten sechs Monate sehen die WES-Ex-

Box 1
ifo Konjunkturuhr und das Weltwirtschaftsklima

Die ifo Konjunkturuhr fur das Weltwirtschaftsklima verdeutlicht die aktuelle Da-
tenkonstellation im globalen Konjunkturzyklus. Der Indikator fUr das ifo Welt-
wirtschaftsklima ist im zweiten Quartal 2012 weiter gestiegen. Fur die Verbes-
serung sind hauptsé&chlich die positiveren Erwartungen fir die n&chsten sechs
Monate verantwortlich. Auch die gegenwartige Lage wird etwas freundlicher als
in der Vorquartalsumfrage bewertet. Der Indikator hat den »Rezessions«-Qua-
dranten verlassen und liegt nun gegenwartig in der »Erholungsphase« der ifo
Konjunkturuhr. Die Ergebnisse der neuen Umfrage belegen damit die Erholungs-
tendenzen der Weltwirtschaft.

‘ ifo Weltwirtschaftsklima
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Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) 11/2012.

Das ifo Weltwirtschaftsklima ist das arithmetische Mittel der Bewertung der gegenwdrtigen
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.

Abb. 2
Wirtschaftswachstum und ifo Wirtschaftsklima fiir den Euroraum
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Quelle: Eurostat, Ifo World Economic Survey (WES) 11/2012.
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Abb. 3
Wirtschaftliche Lage
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Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) 11/2012.
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Box 2
Was sind die wichtigsten Probleme?

¢ |Im Weltdurchschnitt rangieren bei dieser im halbjéhrlichen Turnus gestellten Frage die &ffentlichen Haushaltsdefizite an erster Stel-
le, gefolgt von Arbeitslosigkeit und an dritter Stelle fehlendes Vertrauen in die Wirtschaftspolitik des Landes, das Ende des vergan-
genen Jahres noch als Hauptproblem angesehen wurde.

e Auch in Westeuropa werden die Sffentlichen Haushaltsdefizite von den WES-Experten als das Problem Nummer 1 angesehen.
Der zweite Platz, den Ende 2011 das mangelnde Vertrauen in die Wirtschaftspolitik des Landes einnahm, wurde durch unzurei-
chende Nachfrage ersetzt. Arbeitslosigkeit rangiert erneut auf dem dritten Platz.

¢ |n Nordamerika herrschen die gleichen Probleme wie in Westeuropa vor, jedoch in einer anderen Rangfolge: Arbeitslosigkeit steht
an erster Stelle, gefolgt von 6ffentlichen Schulden und anschlieBend, beides als gleich wichtig eingestuft, unzureichende Nachfra-
ge und fehlendes Vertrauen in die Wirtschaftspolitik.

e Lateinamerika leidet hauptsachlich an mangelnder Wettbewerbsféhigkeit, gefolgt vom Fachkréftemangel und mit geringerer Re-
levanz an dritter Stelle fehlendes Vertrauen in die Wirtschaftspolitik des Landes und Inflation.

¢ In Ozeanien - und hier vor allem in Australien — steht die fehlende internationale Wettbewerbsféhigkeit an vorderster Stelle der
Probleme, gefolgt vom Mangel an Fachkréften und auf dem drittwichtigsten Platz Zweifel an der Vertrauenswdrdigkeit der im Lan-
de praktizierten Wirtschaftspolitik.

¢ In Asien steht mangelndes Vertrauen in die Wirtschaftspolitik des eigenen Landes an erster Stelle der Problemliste, gefolgt von In-
flation und anschlieBend als gleich wichtig, aber weniger dringend, 6ffentliche Haushaltsdefizite sowie zu wenig Nachfrage.

¢ |Im Nahen Osten ist nach Ansicht der WES-Experten derzeit Fachkréftemangel das Hauptproblem, gefolgt von Inflation und jeweils
mit gleicher Wichtigkeit auf Platz drei, fehlendes Vertrauen in die Wirtschaftspolitik und &ffentliche Haushaltsdefizite.

¢ In Afrika, wie bereits in vorherigen Umfragen, fuhrt die hohe Arbeitslosigkeit die Problemliste an, gefolgt von einer fehlenden inter-
nationalen Wettbewerbsféhigkeit und an letzter Stelle mit gleicher Wichtigkeit Fachkradftemangel sowie fehlendes Vertrauen in die
Wirtschaftspolitik.

e Mittel- und Osteuropa leidet nach Ansicht der WES-Experten hauptsachlich unter den hohen &ffentlichen Schulden, gefolgt von
hoher Arbeitslosigkeit und dem Mangel an Vertrauen in die Wirtschaftspolitik des eigenen Landes.

¢ |n den GUS-Staaten herrscht eine &hnliche Problemstruktur wie in Lateinamerika und Ozeanien vor: Die mangelnde Wettbewerbs-
f&higkeit rangiert ganz oben auf der Problemliste, gefolgt von Mangel an Fachkréften und dem mangelnden Vertrauen in die Wirt-
schaftspolitik.

Ubersicht
| Rangfolge der drei bedeutendsten wirtschaftlichen Probleme
West- Nord- | Latein- . . Naher . Mittel- u.
Welt europa | amerika | amerika Ozeanien | Asien Osten Afrika Osteuropa GUS
Mangelndes Vertrauen in
die Wirtschaftspolitik der 3 3 3 3 3 3 3 3
Regierung

Unzureichende Nachfrage

Arbeitslosigkeit

Inflation

Mangelnde internationale
Wettbewerbsfahigkeit

Mangel an Fachkréften

Haushaltsdefizite

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) 11/2012.

perten keine wesentliche Verbesserung der wirtschaftlichen
Leistungsfahigkeit, auBer flr die Exportwirtschaft, die in-
nerhalb der nachsten sechs Monate voraussichtlich expan-
dieren wird.

Der Wirtschaftsklimaindikator in Nordamerika ist weiter
deutlich gestiegen und liegt mit 95,4 nun wieder Uber sei-
nem langfristigen Durchschnitt (91,8 im Zeitraum 1996—
2011). Die Einschatzungen zur gegenwartigen Wirtschafts-

lage und vor allem die Erwartungen fur die nachsten sechs
Monate wurden nach oben Kkorrigiert. Ahnlich ist das Bild
in den USA: Den WES-Experten zufolge hat sich die ge-
genwartige wirtschaftliche Situation zwar etwas verbessert,
bleibt aber ungtinstig. Nach Meinung der befragten Wirt-
schaftsexperten sind Arbeitslosigkeit und Haushaltsdefizi-
te die derzeit wichtigsten wirtschaftlichen Probleme in den
USA. Mangelndes Vertrauen in die Wirtschaftspolitik der
Regierung wird auch als ein groBes Problem erkannt. Fur

ifo Schnelldienst 10/2012 - 65. Jahrgang
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den wirtschaftlichen Sechsmonatsausblick &uBern die WES-
Experten eine groBere Zuversicht gegenltber der Umfrage
im Januar. In Kanada hat sich das Wirtschaftsklima auf-
grund deutlich positiverer Konjunkturerwartungen erheb-
lich verbessert. Die aktuelle wirtschaftliche Situation bleibt
auf dem gleichen zufriedenstellenden Niveau wie im Vor-
quartal. Die wichtigsten Probleme des Landes sind derzeit
»Mangel an internationaler Wettbewerbsfahigkeit« und
»Mangel an qualifizierten Arbeitskraften«. FUr die nachsten
sechs Monate ist ein Anstieg der Investitionen und Expor-
te zu erwarten. Die Zuwachsraten des Bruttoinlandspro-
dukts im Jahr 2012 werden in beiden Landern Nordame-
rikas etwas niedriger als zur gleichen Zeit des vorherigen
Jahres eingeschatzt, bleiben aber mit 2,3% in den USA und
2,6% in Kanada moderat positiv.

In Asien n&hert sich der Indikator flir das Wirtschaftsklima
nach viermaligem Ruckgang mit einem Wert von 90,4 wie-
der seinem langfristigen Durchschnitt (1996-2011: 90,7).
Die aktuelle Wirtschaftslage hat sich zwar verbessert, wird
aber weiterhin als ungtnstig angesehen. Der wirtschaftli-
che Ausblick flir das nachste halbe Jahr ist hingegen spir-
bar positiver als noch vor drei Monaten. Die derzeit wich-
tigsten wirtschaftlichen Probleme sind in den meisten asia-
tischen Landern »Mangel an Vertrauen in die Wirtschaftspo-
litik der Regierung« und eine hohe Inflation. Der Anstieg der
Wirtschaftsleistung im Jahr 2012 in Asien wird nach Mei-
nung der WES-Experten zwar etwas niedriger ausfallen als
2011, bleibt aber mit 4,0% dennoch kréftig. In China, Hong-
kong und Indien ergibt sich ein etwas anderes Bild der La-
ge- und Erwartungskomponenten als fUr die Region als Gan-
zes: In diesen drei Landern hat sich die gegenwartige wirt-
schaftliche Situation im Vergleich zur vorherigen Umfrage et-
was eingetriibt und wird nun in China und Indien als ungins-
tig beurteilt. Wahrend in China vor allem der private Konsum
als schwach bewertet wird, sind es im Falle Indiens die In-
vestitionsausgaben. Auch in Hongkong wird die aktuelle wirt-
schaftliche Lage etwas ungunstiger als in der vorherigen
Umfrage betrachtet, bleibt aber im zufriedenstellenden Be-
reich. FUr die ndchsten sechs Monate sind die befragten Ex-
perten in den genannten drei L&ndern erheblich positiver als
noch im Januar. In China allerdings bleiben die WES-Ex-
perten skeptisch — trotz der Aufwarts-Revision der Wirt-
schaftserwartungen fUr die nachsten sechs Monate. Ne-
ben einer hohen Inflation herrscht hier nach Meinung der
WES-Experten auch ein Mangel an qualifizierten Arbeitskraf-
ten. Die gegenwartige Wirtschaftslage in Bangladesch, In-
donesien und Malaysia wird weiterhin als gut bewertet —
sogar noch etwas besser als in der vorangegangenen Um-
frage. FUr die nachsten sechs Monate sind lediglich die WES-
Experten in Bangladesch etwas positiver gestimmt als bis-
her. In Malaysia und Indonesien dagegen haben die befrag-
ten Experten eine relativ vorsichtige Prognose Uber die zu-
kUnftige wirtschaftliche Entwicklung abgegeben. In Indo-
nesien wird sich voraussichtlich insbesondere der private

ifo Schnelldienst 10/2012 - 65. Jahrgang

Konsum abschwéachen, wahrend die Exportwirtschaft in den
néachsten sechs Monaten zulegen durfte. Auf den Philippi-
nen, Stidkorea, Sri Lanka und Thailand herrscht eine be-
friedigende gegenwartige wirtschaftliche Lage. Insbesonde-
re Stidkorea und Thailand haben im Vergleich zur vorheri-
gen Umfrage an Stérke gewonnen. In Stdkorea und den
Philippinen ist der private Konsum derzeit die wichtigste trei-
bende Kraft. Fir die ndchsten sechs Monate sind die be-
fragten Wirtschaftsexperten in allen diesen Landern recht
zuversichtlich, mit Ausnahme der Experten in Sri Lanka,
deren Erwartungshaltung fur die nachsten sechs Monate
eher vorsichtig geworden ist. In Japan und Vietnam wird
die aktuelle wirtschaftliche Lage als ungunstig beurteilt, trotz
einiger Aufwartskorrekturen gegentber der Vorquartalsum-
frage. In Japan erwahnten die befragten Wirtschaftsexper-
ten als wichtige wirtschaftliche Probleme zusatzlich zum feh-
lenden Vertrauen in Wirtschaftspolitik der Regierung auch
offentliche Defizite, fehlende Nachfrage, Deflation und Ener-
gieknappheit. Die Erwartungen fur die ndchsten sechs Mo-
nate haben sich etwas aufgehellt und die japanischen WES-
Experten sind jetzt ziemlich zuversichtlich hinsichtlich der
weiteren wirtschaftlichen Entwicklung. Im Gegensatz dazu
erwarten die befragten Wirtschaftsexperten in Vietham, dass
sich die allgemeine Wirtschaftssituation in ihrem Land ver-
schlechtert. Die aktuelle Wirtschaftslage in Pakistan und Tai-
wan hat sich im Vergleich zur vorherigen Umfrage nicht ge-
andert. Die WES-Experten beurteilen die derzeitige wirt-
schaftliche Situation in ihrem jeweiligen Land weiterhin als
schwach. Wahrend in Pakistan die befragten Wirtschafts-
experten keine Anzeichen fUr einen Aufschwung innerhalb
der néchsten sechs Monate sehen, erwarten die Experten
in Taiwan eine Besserung der allgemeinen Wirtschafts-
situation.

Das Wirtschaftsklima in Mittel- und Osteuropa hat sich auf-
grund deutlich positiverer Erwartungen verbessert. Dage-
gen verschlechterte sich die derzeitige wirtschaftliche Lage
geringfugig und wird von den befragten Experten als un-
gunstig angesehen. Die wichtigsten Probleme in dieser Re-
gion sind »Defizite der ¢ffentlichen Haushalte«, »Arbeitslo-
sigkeit« und »Mangel an Vertrauen in die Wirtschaftspolitik
der Regierung«. WES-Experten in Bulgarien, Tschechien und
Bosnien und Herzegowina heben zunehmend auch »Kor-
ruption« als Problem hervor. Die Prognose fur die Wachs-
tumsrate des Bruttoinlandsprodukts hat sich deutlich von
geschatzten 2,8% im vergangenen Jahr auf 1,5% in die-
sem Jahr verschlechtert. Die relativ beste Wirtschaftsleis-
tung in dieser Region wird von den WES-Experten in Polen
berichtet. Die derzeitige wirtschaftliche Situation wird hier
als lebhaft erachtet und wird es in den kommenden sechs
Monaten voraussichtlich auch bleiben. In Tschechien, Lett-
land und Litauen wird die aktuelle wirtschaftliche Lage zu-
mindest als zufriedenstellend bewertet. In Lettland wird al-
lerdings von geringen Bau- und Ausrtstungsinvestitionen,
einer schwachen privaten Konsumnachfrage sowie von Ka-
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Tab. 1
| Wachstumserwartungen des realen Bruttoinlandsprodukts fiir 2012 und 2011 (April 2012 und April 2011)
Region 1112012 1112011 Region 112012 112011
Durchschnitt der Linder” 2,3 3,2 Nordamerika 2,4 2,7
Hochlohnlander 1,5 2,6 Kanada 2,6 2,9
Mittleres Einkommensniveau 4,5 51 USA 253 2,7
oberes Mittel 41 4,5
unteres Mittel 5,6 6,0 Ozeanien 2,9 3,1
Niedriglohnlander 6,2 57 Australien 3,1 343
EU (27 Lander) 0,5 2,0 Neuseeland 2,2 18
EU (alte Mitglieder)” 0,3 1,9
EU (neue Mitglieder)® 1,5 2,9 Lateinamerika 3,5 43
Euroraum® 0,3 1,9 Argentinien 3,2 6,3
Bolivien 4,3 3,7
Westeuropa 0,4 1,9 Brasilien 3,4 4,4
Belgien 0,4 21 Chile 4,8 5,6
Danemark 1,2 2,1 Costa Rica (3,8) (4,0)
Deutschland 1,1 2,6 Dominikanische Republik 4,6 (4,0)
Finnland 0,9 3,5 Ecuador 4,7 4,2
Frankreich 0,9 1,7 El Salvador 21 2,0
Griechenland -43 -29 Guatemala 3,1 3,0
Irland 0,7 1,0 Kolumbien 5,0 4,7
Italien -1,0 1,3 Kuba (3,0) (4,0)
Luxemburg 0,4 (3,0) Mexiko 3,1 3,9
Monaco 2,3 (1,5) Panama (8,0) -
Niederlande -0,2 1,8 Paraguay -0,3 5,1
Norwegen 2,0 3,0 Peru 5,8 6,6
Osterreich 0,8 2,0 Trinidad und Tobago 0,5 1,8
Portugal -32 -0,9 Uruguay 4,2 6,0
Schweden 0,7 4,2 Venezuela & 1,7
Schweiz 1,0 2,4
Spanien -0,8 0,9 Naher Osten 41 4,8
Vereinigtes Kénigreich 0,8 1,6 Israel 3,0 3,6
Zypern -04 1,7 Jordanien (1,0) (4,0)
Katar (7,0) -
Mittel- und Osteuropa 1,5 2,8 Kuwait (5,0) (3,5)
Albanien 1,8 3,6 Libanon 4,0 (5,0)
Bosnien und Herzegowina 18 - Saudi-Arabien 4.1 4,8
Bulgarien 1,3 2,4 Syrien (0,0) (4,0)
Estland 23 4,6 Tirkei 4,4 6,4
Kroatien -0,7 1,2 Vereinigte Arabische Emirate (3,0) 4,0
Lettland 2,6 2,8
Litauen 3,1 3,7 Afrika 41 4,2
Montenegro (0,2) (2,3) Nordliches Afrika 2,9 3,6
Polen 2,9 3,9 Agypten 1,9 2,1
Rumaénien 1,5 {3 Algerien 3,6 52
Serbien 0,3 24 Libyen (50,0) -
Slowakei 1,7 3,9 Marokko (2,9) 41
Slowenien -04 2,2 Tunesien 2,8 2,3
Tschechien 0,5 2,3 Subsaharisches Afrika 4,9 4,6
Ungarn 0,4 2,2 Athiopien (10,0) =
Benin 3,4 3,6
GUS 4,0 4,4 Burkina Faso (8,0) -
Georgien® (5,0) (5,0) Burundi 3,4 4,3
Kasachstan 5,6 59 Elfenbeinkiste 7,8 (0,5)
Kirgisien 4,0 3,3 Gabun (4,5) (5,6)
Russland 3,8 4.1 Ghana 8,9 (6,0)
Ukraine &2 4,4 Kenia 4,3 0
Usbekistan (7,0) (9,0) Komoren (2,5) 2,8
WeiRrussland (4,0) Kongo Demo. Republik 7,2 5,9
Republik Kongo 5,0 8,0
Asien 4,0 4,4 Lesotho 3,2 3,5
Bangladesch 6,6 6,7 Liberia 6,8 78
China 8,0 8,6 Madagaskar 2,3 3,0
Hongkong 343 6,4 Malawi (5,0) (6,0)
Indien 71 8,2 Mauretanien 4,3 43
Indonesien 6,2 6,6 Mauritius 3,7 54
Japan 1,8 0,1 Namibia 4,0 4,2
Malaysia 4,0 5,8 Niger 7,2 5,0
Pakistan 3,4 3,0 Nigeria 7,2 71
Philippinen 4,6 53 Ruanda (8,0) 5,7
Singapur - (5,0) Sambia 5,8 6,3
Sri Lanka 6,5 7.2 Senegal (3,8) (4,5)
Studkorea 3,2 4,6 Sierra Leone 26,9 52
Taiwan 315 47 Simbabwe 7,6 6,1
Thailand 53 4,2 Sudan 4,8 4.1
Vietnam 4,3 5,6 Stdafrika 3,1 3,3
Swasiland 1,2 -038
Tansania (6,0) 6,0
Togo 4,1) (3,0)
@ Innerhalb jeder Landergruppe sind die Ergebnisse nach den Export-/Importanteilen am Weltdurchschnitt gewichtet. —
e Belgien, Danemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, GroRbritannien, Irland, Italien, Luxemburg, Niederlande,
Osterreich, Portugal, Schweden, Spanien — © Bulgarien, Estland, 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. — ¢ Georgien ist kein Mitgliedsland der GUS-
Staaten, wird aber aufgrund der Geographie und Ahnlichkeiten in der Wirtschaftsstruktur in diese Gruppe eingeordnet. — () Die Daten
in Klammern resultieren von wenig Antworten.

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) 11/2012 und 11/2011.
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Tab. 2
Inflationserwartungen der WES-Teilnehmer fiir 2012 (im April und Januar 2012)
Region 112012 1/2012 Region 112012 12012
Durchschnitt der Lander® 3,6 3,5 Nordamerika 2,5 2,4
Hochlohnlander 2,5 2,4 Kanada 2,2 21
Mittleres Einkommensniveau 6,9 7,0 USA 2,6 2,5
oberes Mittel 6,5 6,6
unteres Mittel 8,2 8,1 Ozeanien 2,7 2,8
Niedriglohnlénder 11,2 10,4 Australien 2,8 2,8
EU (27 Lander) 2,6 2,5 Neuseeland 2,1 23
EU (alte Mitglieder)” 2,5 2,4
EU (neue Mitglieder)” 3,6 3,6 Lateinamerika 7,6 7,4
Euroraum? 2,4 2,3 Argentinien 24,1 23,1
Bolivien 6,5 7,3
Westeuropa 2,4 2,3 Brasilien 52 55
Belgien 3,1 2,5 Chile 3,9 3,8
Dénemark 2,7 2,2 Costa Rica (5,0) (6,0)
Deutschland 23 21 Dominikanische Republik 6,0 615
Finnland 2,7 2,6 Ecuador 5,7 53
Frankreich 2,2 1,9 El Salvador 5,1 515
Griechenland 2,0 2,3 Guatemala 6,0 5,9
Irland 1,9 1,8 Kolumbien 3,6 3,7
Italien 2,9 2,7 Kuba (5,0) 2,5
Luxemburg 2,5 2,5 Mexiko 4,2 4,4
Monaco 2,1 2,0 Panama (5,0) (4,5)
Niederlande 2,2 2,2 Paraguay 54 47
Norwegen 2,0 2,0 Peru 3,4 3,6
Osterreich 2,5 2,4 Trinidad und Tobago 10,0 -
Portugal 3,1 3,0 Uruguay 7,7 8,0
Schweden 1,4 1,7 Venezuela 30,6 30,1
Schweiz 0,3 0,3
Spanien 1,8 21 Naher Osten 515) 4,7
Vereinigtes Konigreich 3,1 3¥3) Israel 3,0 2,7
Zypern 3,2 29 Jordanien (5,0) 3,6
Katar (2,5) -
Mittel- und Osteuropa 3% 3,6 Kuwait (5,0) 4,0
Albanien 23 3,3 Libanon (6,0) 6,5
Bosnien und Herzegowina 3,6 (3,0) Saudi-Arabien (5,3) 4,6
Bulgarien 83 3,9 Turkei 8,8 8,6
Estland 3,7 4,5 Vereinigte Arabische Emirate (2,5) 2,4
Kroatien 2,6 21
Lettland 4,4 3,7 Afrika 7,8 7,6
Litauen 2,8 4,0 Nordliches Afrika 5,8 51
Montenegro (3,0 - Agypten 11,5 11,8
Polen 3,9 3,9 Algerien 3,8 815
Rumanien 3,7 3,6 Libyen (5,0) -
Serbien 9,1 6,8 Marokko (2,5) 23
Slowakei 3,0 3,0 Tunesien 4,9 4,3
Slowenien 22 24 Subsaharisches Afrika 9,2 9,2
Tschechien 3,1 2,8 Athiopien (25,0) -
Ungarn 5,2 4.8 Benin 4,3 3,9
Burkina Faso (4,0) (2,0)
GUs 8,9 8,9 Burundi 14,0 11,7
Georgien® (6,0) (7,8) Elfenbeinkiste (3,0) 4,0
Kasachstan 6,5 7.9 Gabun (3,1) (5,7)
Kirgisien 7,3 15,0 Ghana 9,0 (8,9)
Russland 7,6 7.8 Kenia 15,2 15,4
Ukraine 11,3 8,9 Komoren (6,0) (5,0)
Usbekistan (12,7) - Kongo Demo. Republik 12,4 13,9
Weilrussland (20,0) (20,0) Republik Kongo 2,5 3,0
Lesotho 5,7 52
Asien 3,6 3,6 Liberia 8,4 7,3
Bangladesch 9,3 8,9 Madagaskar 8,8 9,7
China 4,0 3,9 Malawi (15,0) 12,5
Hongkong 4.1 4,3 Mauretanien 6,5 8,3
Indien 6,8 7,3 Mauritius 54 5,6
Indonesien 5,8 54 Namibia 6,9 59
Japan 0,1 0,0 Niger 2,5 3,2
Malaysia 3,8 4,3 Nigeria 12,0 14,3
Pakistan 13,4 12,6 Ruanda (8,0) 7,7
Philippinen 3,9 4,3 Sambia 7.6 7,6
Singapur - (3,0) Senegal (1,8) -
Sri Lanka 9,3 8,3 Sierra Leone 14,2 13,9
Sudkorea 3,9 3,8 Simbabwe 5,3 5,3
Taiwan 2,0 1,5 Sudan 23,8 25,3
Thailand 3,6 3,4 Sudafrika 6,1 6,3
Vietnam 13,0 14,9 Swasiland 6,8 6,7
Tansania (18,0) -
Togo (3,1) (3,0)

@ 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, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Rumanien, Slowakei,
Slowenien, Tschechien, Ungarn, Zypern. — ¢ Belgien, Deutschland, Estland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, Italien,
Luxemburg, Malta, Niederlande, Osterreich, Portugal, Slowakei, Slowenien, Spanien, Zypern. — ® Georgien ist kein Mitgliedsland der
GUS-Staaten, wird aber aufgrund der Geographie und Ahnlichkeiten in der Wirtschaftsstruktur in diese Gruppe eingeordnet. — () Die

Daten in Klammern resultieren von wenig Antworten.
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Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) 11/2012 und 1/2012.
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pitalknappheit berichtet. Die lettischen Experten erwarten
jedoch, dass die Gesamtwirtschaft, speziell Investitionen
und Exporte, im Laufe der nachsten sechs Monate wieder
anziehen werden. In Litauen und Tschechien sind die be-
fragten Wirtschaftsexperten nun positiver hinsichtlich der
weiteren zuklnftigen wirtschaftlichen Entwicklung als in der
vorherigen Umfrage. Doch wahrend in Litauen die WES-
Experten jetzt relativ zuversichtlich in Bezug auf die kom-
menden sechs Monate sind, bleiben sie in Tschechien zu-
ruckhaltend. Die wirtschaftliche Situation in Bulgarien und
Ungarn verschlimmerte sich gegenuber der vorherigen Um-
frage und wird nun als ungunstig in Bulgarien — wie in Ru-
ménien — und als sehr schwach in Ungarn angesehen. In
Bezug auf die wirtschaftlichen Erwartungen jedoch sind die
WES-Experten in allen drei Landern positiv gestimmt und
rechnen mit einer Verbesserung der Situation innerhalb der
néchsten sechs Monate. Insbesondere Ungarns Exportwirt-
schaft wird sich nach Ansicht der befragten Experten in
den né&chsten sechs Monaten voraussichtlich erholen. Die
WES-Experten sehen fur Ungarn die »Auslandsschuldens,
fUr Bulgarien »unzureichende Nachfrage« und fur Rumé-
nien »Kapitalknappheit« als die derzeit wichtigsten wirtschaft-
lichen Probleme in den jeweiligen Landern. AuBerhalb der
EU wird die Wirtschaftslage in Albanien immer noch als
schwach, und noch etwas schwécher in Bosnien und Her-
zegowina, Kroatien und Serbien, bewertet. Die WES-Exper-
ten in allen diesen genannten Landern erwarten keine we-
sentliche Verbesserung der Wirtschaftssituation ihrer Volks-
wirtschaften in den nachsten sechs Monaten. In Bosnien
und Herzegowina sowie in Serbien rechnen sie sogar mit
einer weiteren Verschlechterung.

In den durch WES erfassten Landern der GUS (Russland,
WeiBrussland, Kasachstan, Ukraine, Usbekistan und Kirgi-
sien) hat sich das Wirtschaftsklima aufgrund positiverer Be-
urteilungen sowohl zur aktuellen Lage als auch zu den wirt-
schaftlichen Aussichten erheblich verbessert. Die derzeit be-
deutendsten Probleme in den meisten GUS-Landern sind
»fehlende internationale Wettbewerbsfahigkeit«, »Fachkraf-
temangel« und »Mangel an Vertrauen in die Wirtschaftspo-
litik der Regierung«. Die gesamtwirtschaftliche Produktion
in dieser Region wird nach Schétzungen der WES-Exper-
ten in diesem Jahr um 4,0% zulegen und unterscheidet
sich damit nur geringflgig zum vorherigen Jahr. In Russ-
land haben sich die Einschatzungen zur aktuellen Wirt-
schaftslage etwas verbessert und gelten nun als gunstig.
Nach Ansicht der WES-Experten ist insbesondere der pri-
vate Konsum derzeit die wichtigste treibende Kraft. Die Kon-
junkturerwartungen wurden ebenfalls deutlich nach oben re-
vidiert und erreichen nun positives Terrain. Abgesehen von
den im vorherigen Absatz erwéhnten wirtschaftlichen Pro-
blemen sehen die russischen Experten zunehmend »Kor-
ruption« in ihrem Land als hinderlich an. In Kasachstan und
Usbekistan wird die gegenwartige wirtschaftliche Lage als
glinstig bewertet. In beiden Landern sind die WES-Exper-

ten auch weiterhin zuversichtlich in Bezug auf die wirtschaft-
liche Entwicklung in den nachsten sechs Monaten. Die be-
fragten Experten in WeiBrussland betrachten die aktuelle
wirtschaftliche Situation als zufriedenstellend. Fur die nachs-
ten sechs Monate erwarten sie eine Stabilisierung inrer Volks-
wirtschaft auf dem aktuellen guten Niveau. Allerdings be-
reitet in WeiBrussland die hohe Inflationsrate (geschatzte
20% im Jahr 2012, vgl. Tab. 2) Probleme. Erst im vergan-
genen Jahr litt das Land unter Hyperinflation. In Kirgisien und
der Ukraine berichten die befragten Wirtschaftsexperten
erneut von einer ungunstigen wirtschaftlichen Lage. In bei-
den L&ndern werden im Laufe der ndchsten sechs Monate
keine wesentlichen Anderungen erwartet.

Ozeanien ist die einzige Region, in der der Wirtschaftskli-
maindikator in der zweiten WES-Umfrage dieses Jahres ge-
sunken ist. Dies ist hauptséchlich auf die schlechtere Beur-
teilung der aktuellen wirtschaftlichen Lage zurtickzufUhren.
Aber auch der Sechsmonatsausblick ist etwas weniger po-
sitiv. Doch trotz der Korrektur nach unten wird die wirtschaft-
liche Situation als zufriedenstellend bewertet, und sie wird
es den befragten Wirtschaftsexperten zufolge im nachsten
halben Jahr weiterhin bleiben. So auch im Falle Australiens,
wo die Expansion des Bruttoinlandsprodukts in diesem Jahr
nach Schéatzungen der WES-Experten auf dem gleichen so-
liden Niveau (3,1%) wie im Jahr 2011 (3,3%) bleiben wird.
Zu den bedeutendsten wirtschaftlichen Problemen dieses
Landes zahlen laut WES-Experten, »mangelndes Vertrauen
in Wirtschaftspolitik der Regierung«, »fehlende internationa-
le Wettbewerbsfahigkeit« und »Fachkraftemangel«. In Neu-
seeland liegt neben mangelnder internationaler Wettbewerbs-
fahigkeit der Fokus mehr auf den Problemen »Auslandsschul-
den« und der »unzureichenden Nachfrage«. Bau- und Aus-
rUstungsinvestitionen sowie der private Konsum werden als
schwach angesehen und die WES-Experten bewerten die
gegenwartige wirtschaftliche Lage weiterhin als ungunstig.
FUr die nachsten sechs Monate allerdings sind sie zuversicht-
licher geworden und erwarten eine gewisse Verbesserung
der kiinftigen wirtschaftlichen Entwicklung, insbesondere hin-
sichtlich der Investitionen. Die WES-Experten schatzen, dass
das Bruttoinlandsprodukt in Neuseeland in diesem Jahr mit
2,2% deutlich starker expandiert als im Vorjahr.

In Lateinamerika bleibt das Wirtschaftsklima weiterhin
freundlich. Wahrend die Einschatzungen zur gegenwartigen
Situation etwas weniger positiv — wenn auch noch auf ei-
nem gunstigen Niveau — sind, haben sich die wirtschaftli-
chen Erwartungen verbessert und deuten auf eine Stabili-
sierung auf dem derzeitigen guten Niveau in den kommen-
den sechs Monaten hin. Die dringendsten wirtschaftlichen
Probleme der Region sind der Mangel an internationaler
Wettbewerbsfahigkeit, Mangel an qualifizierten Arbeitskraf-
ten und das mangelnde Vertrauen in die Wirtschaftspolitik
der Regierung. Die Inflation ist in Lateinamerika noch weit-
gehend unproblematisch, mit Ausnahme von Argentinien
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und Venezuela, die bereits seit einiger Zeit unter einer Infla-
tionsrate im zweistelligen Bereich leiden. Nach Meinung
der WES-Experten wird sich der Anstieg der Wirtschafts-
leistung im Jahr 2012 in Lateinamerika voraussichtlich auf
3,5% belaufen. Die jeweiligen Wachstumsraten des Brutto-
inlandsprodukts im Jahr 2012 reichen von 3,1% in Mexiko,
3,2% in Argentinien und 3,4% in Brasilien bis zu 4,8% in Chi-
le und 5,8% in Peru. Chile, Kolumbien, Ecuador, Peru und
Uruguay gehoéren zu der Gruppe der robusten Volkswirt-
schaften. In diesen Landern wird die derzeitige wirtschaftli-
che Lage als sehr gut erachtet. Sie wird voraussichtlich auch
im Laufe der ndchsten sechs Monate auf diesem Aufwarts-
trend bleiben. In Chile, Ecuador und Uruguay ersetzt nun
zunehmender Optimismus die noch vor drei Monaten vor-
herrschende Skepsis. Allerdings durften in Uruguay die Ex-
porte etwas an Dynamik verlieren: Die befragten Experten
halten bestehende Exporthandelsschranken fur das derzeit
bedeutendste Problem des Landes. Die Handelsbeschran-
kungen wurden hauptsachlich von Uruguays Mercosur Part-
ner Argentinien verhangt. Die wirtschaftliche Lage in Brasi-
lien, dessen Starke insbesondere von einer starken Bin-
nennachfrage herrtihrt, wird von den WES-Experten als
gunstig eingestuft. Auch fur die ndchsten sechs Monate blei-
ben die Wirtschaftsexperten sehr zuversichtlich. In Argenti-
nien, Bolivien und Mexiko herrscht ein befriedigender ge-
genwartiger wirtschaftlicher Zustand. Wéahrend die WES-Ex-
perten in Bolivien eine Stabilisierung auf dem derzeitigen gu-
ten Niveau ihrer Volkswirtschaft erwarten, rechnen die be-
fragten Wirtschaftsexperten in Mexiko, dass sich insbeson-
dere Bau- und Ausristungsinvestitionen im Laufe der nachs-
ten sechs Monate eintriben werden. Argentiniens wirtschaft-
liche Situation droht sich zu verschlechtern. Die Konjunktur-
erwartungen wurden im Vergleich zur Umfrage im Januar
deutlich herabgestuft. Insbesondere Ausristungsinvesti-
tionen werden gegenwartig als schwach angesehen und
auch im Laufe der ndchsten sechs Monate voraussichtlich
gedampft bleiben. In Paraguay und Venezuela wird die wirt-
schaftliche Leistung als schwach beurteilt. In beiden Lan-
dern sind die WES-Experten pessimistisch in Bezug auf das
néchste halbe Jahr und erwarten, dass sich die wirtschaft-
liche Situation verschlechtert.

Im Nahen Osten ist der Wirtschaftsklimaindikator weiter
gestiegen und zeugt von einer lebhaften Konjunktur. So-
wohl die Einschatzungen zur derzeitigen wirtschaftlichen
Lage als auch die Konjunkturerwartungen haben sich im
Vergleich zur vorherigen Umfrage weiter aufgehellt und blei-
ben auf einem hohen Niveau. Mit einer geschatzten Expan-
sion des Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2012 um 4,1%
wachst der Nahe Osten schneller als der Weltdurchschnitt.
Das derzeit bedeutendste wirtschaftliche Problem in dieser
Region ist der Mangel an qualifizierten Arbeitskraften. Die
Inflation ist — wie in Asien und Teilen Lateinamerikas — auch
ein wichtiges Thema. In Israel, Katar, Saudi-Arabien, der
Turkei und den Vereinigten Arabischen Emiraten wird die
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gegenwartige wirtschaftliche Lage sehr positiv bewertet.
Insbesondere in der Tlrkei hat sich die Situation gegentiber
der vorherigen Umfrage deutlich verbessert. Hinsichtlich
der weiteren wirtschaftlichen Entwicklung sind die befrag-
ten Wirtschaftsexperten in allen genannten Landern zu-
versichtlich. Darlber hinaus erwarten die WES-Experten
in der Turkei eine Stérkung der Exportwirtschaft in den kom-
menden Monaten. Neben der Inflation sehen die befragten
Wirtschaftsexperten in der Turkei auch Kapitalmangel und
Arbeitslosigkeit als derzeit wichtige Probleme. Auf der an-
deren Seite sind in Israel dffentliche Defizite und mangeln-
des Vertrauen in die Wirtschaftspolitik der Regierung drin-
gende Themen. In Kuwait und im Libanon wird von einer
befriedigenden wirtschaftlichen Lage berichtet. Der priva-
te Konsum ist derzeit die wichtigste treibende Kraft. Beide
Volkswirtschaften werden nach Meinung der WES-Exper-
ten in der zweiten Halfte des Jahres weiter an Fahrt gewin-
nen. In Jordanien und in Syrien wird erneut von einer schwa-
chen Wirtschaftsleistung berichtet. In beiden L&ndern wird
keine wesentliche Verbesserung der wirtschaftlichen Leis-
tung in den nachsten sechs Monaten antizipiert. In Syrien
erwarten die WES-Experten eine weitere Verschlechterung
aufgrund des andauernden politischen Konflikts und der
Gewalt.

Die aktuelle wirtschaftliche Situation in den nordafrikani-
schen Léandern Agypten und Tunesien wird immer noch als
schwach beurteilt. Die wirtschaftlichen Aussichten dagegen
wurden in beiden Landern stark nach oben in den positiven
Bereich Kkorrigiert. In Algerien, Libyen und Marokko wird die
aktuelle wirtschaftliche Lage als zufriedenstellend betrach-
tet. Jedoch wird in Algerien von einer schwachen privaten
Konsumnachfrage und ungentigenden Bau- und Ausris-
tungsinvestitionen berichtet. Flr die ndchsten sechs Mo-
nate glauben die WES-Experten in allen diesen Landern an
eine positive wirtschaftliche Entwicklung.

Das Wirtschaftsklima in Stdafrika scheint solide. Die Urtei-
le zur aktuellen wirtschaftlichen Situation stehen noch im-
mer auf einem zufriedenstellenden Niveau, trotz einer leich-
ten Korrektur nach unten im Vergleich zur vorherigen Um-
frage. Die Erwartungen fur die ndchsten sechs Monate sind
wieder im positiven Bereich.

Erwartetes Wirtschaftswachstum im Jahr 2012

Wie jedes Jahr wird in der WES-Umfrage fUr das zweite Quar-
tal nach der erwarteten quantitativen Wachstumsrate des
realen Bruttoinlandsprodukts? gefragt (vgl. Tab. 1). In die-

2 Es handelt sich hierbei um Zuwachsraten des preisbereinigten Bruttoin-
landsprodukts in den jeweiligen Landern, zusammengewichtet mit dem je-
weiligen Landeranteil am Welthandel. Diese Zahlen sind nicht vergleichbar
mit Angaben flr das Wachstum der Weltwirtschaft, bei denen Kaufkraft-
paritdten bei der Gewichtung zugrunde liegen, wie dies z.B. bei Schét-
zungen des IWF Ublich ist.
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sem Jahr wird von den WES-Experten mit einem Wachs-
tum der Weltwirtschaft von 2,3% gerechnet, nach gemel-
deten 3,2% im vergangenen Jahr. Die Unterschiede in den
im April 2011 und April 2012 geduBerten Wachstumser-
wartungen sind nur in Europa (sowohl West- als auch Mit-
tel- und Osteuropa) stark ausgepragt, wahrend in den an-
deren Weltregionen die Wachstumserwartungen fUr dieses
Jahr nur geringflgig hinter denen flr das Vorjahr zurtickblei-
ben. Dies unterstreicht die These, dass die fUr dieses Jahr
zu erwartende Wachstumsabschwachung vorwiegend ein
europaisches Problem darstellt.

Wachstumsschétzungen nach Léndern

Die héchsten Wachstumsraten dirften 2012 — wie schonim
Vorjahr — nach Einschatzung der WES-Experten in China
(8,0%) und in Indien (7,1%) erzielt werden, aber auch eini-
ge lateinamerikanische Lander wie Peru (5,8%) und Chile
(4,8%) gehodren zu den »Wachstumslokomotiven«. Brasi-
lien wird 2012 zwar weiterhin im WeltmaBstab Uberdurch-
schnittlich stark expandieren, gehdrt aber mit einer erwar-
teten Zuwachsrate von 3,4% nicht mehr zur Wachstums-
spitzengruppe in Lateinamerika. Andere Lander mit einem
voraussichtlich Uberdurchschnittlich starken Wachstum 2012
sind — nach Ansicht der WES-Experten — die Turkei (4,4%),
in Asien neben China und Indien auch Sri Lanka (6,5%) und
Vietnam (4,3%), sowie einige afrikanische Lander: Ghana
(8,9%), Elfenbeinkdste (7,0%), Niger (7,6%), Nigeria (7,2%),
Simbabwe (7,6%) und die Demokratische Republik Kongo
(7,2%).

Auf der anderen Seite ist in jenen Eurolandern, die beson-
ders unter der Schuldenkrise leiden und sich in einem
schwierigen Restrukturierungsprozess befinden, auch 2012
mit rezessiven Tendenzen zu rechnen. So erwarten die WES-
Experten fur Griechenland (- 4,3%), Portugal (- 3,2%), lta-
lien (- 1,0%) und Spanien (- 0,8%) in diesem Jahr eine rlick-
laufige Wirtschaftsentwicklung. Lediglich in Irand, das eben-
falls mit erheblichen strukturellen Anpassungsproblemen zu
kdmpfen hat, durfte sich nach Ansicht der WES-Experten
in diesem Jahr ein — wenn auch nur geringes — Wachstum
einstellen (0,7%).

Preistrend weitgehend unverédndert
Weltweite Trends

FUr das Jahr 2012 erwarten die WES-Experten einen Preis-
anstieg von 3,6%. Gegenliber der im Januar abgegebenen
Inflationsschétzung hat sich damit praktisch nichts geén-
dert. Diese Schlussfolgerung trifft im Einzelnen auch fiir al-
le neun untersuchten Weltregionen (Westeuropa, Mittel- und
Osteuropa, GUS-Staaten, Asien, Nordamerika, Ozeanien,
Lateinamerika, Naher Osten und Afrika) zu. Die derzeitige

Preisentwicklung wird gegenwartig in keiner dieser Weltre-
gionen als das wirtschaftspolitische Hauptproblem ange-
sehen.

Inflationstrends nach ausgewéhlten Regionen und Léndern

Die von den WES-Experten fir den Euroraum erwartete In-
flationsrate 2012 ist geringfligig auf 2,4% gestiegen (nach
2,3% in der Januarumfrage). Die niedrigsten Inflationsraten
im Euroraum werden flr das Jahr 2012 in Spanien (1,8%),
Iland (1,9%) und Griechenland (2,0%) erwartet. In Deutsch-
land wird It. WES in diesem Jahr mit einer Inflationsrate von
2,3% gerechnet. Uber dem Durchschnitt des Euroraums lie-
gen die Inflationsraten in diesem Jahr wohl vor allem in Est-
land (3,7%), Zypern (3,2%), Portugal (3,1%), der Slowakei
(8,0%) und ltalien (2,9%), haufig eine Folge hdherer Ver-
brauchssteuern als MaBnahme zur Konsolidierung der
Staatsfinanzen.

AuBerhalb des Euroraums werden in Westeuropa weiter-
hin das Vereinigte Kénigreich (3,1%) das obere und die
Schweiz (0,3%) das untere Ende der Inflationsskala bilden.

In Mittel- und Osteuropa wird fir 2012 mit einer Inflations-
rate von 3,7% gerechnet, was gegentber der Schéatzung zu
Jahresanfang (3,6%) geringfligig hdher ist. Deutlich héher
als im Durchschnitt der Region sind die Inflationsschatzun-
gen der WES-Experten flir 2012 weiterhin in Serbien (9,1%),
gefolgt von Ungarn (5,2%). Die niedrigsten Inflationsraten
in der Region durften 2012 nach Ansicht der WES-Exper-
ten in Albanien (2,3%), Kroatien (2,6%) und Litauen (2,8%)
vorherrschen.

In Nordamerika liegt die sich nun fiir 2012 abzeichnende In-
flationsrate geringfligig héher als noch zu Jahresanfang er-
wartet (2,5% gegenulber 2,4%). In Kanada wird nach Ein-
schatzungen der WES-Experten die Inflationsrate auch in
diesem Jahr mit 2,2% niedriger ausfallen als in den USA
(2,6%).

In Ozeanien sanken die Inflationserwartungen fir 2012 ge-
ringfligig seit Jahresanfang (2,7% nach 2,8%). Diese Ent-
wicklung ist ausschlieBlich auf die zurlickgenommenen In-
flationserwartungen in Neuseeland zurtickzufthren (von 2,3%
auf 2,1%), wahrend in Australien die Inflationsschatzung fir
2012 unverandert bei 2,8% verharrte.

In Asien liegen die Inflationserwartungen fur 2012 unverén-
dert bei 3,6% und damit spUrbar unter der im vergangenen
Jahr registrierten Preissteigerung (4,1%). Mit Abstand die
hdchste Preissteigerung wird auch in diesem Jahr in Pakis-
tan (13,4%) und in Vietnam (13,0%) erwartet. In China zeich-
net sich nach Einschatzung der WES-Experten fur 2012 ei-
ne Inflationsrate von 4,0% ab, was gegenUber der Januar-
Schatzung (3,9%) zwar eine leichte Verschlechterung, ge-
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Abb. 4
Kurzfristige Zinsen

— Aktuelle Zinssatze?® und Erwartungen fUr die ndchsten 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 (WES) 11/2012.
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genlber dem Preisanstieg im vergangenen Jahr (5,6%) aber
eine deutliche Verbesserung darstellt. Auch in Indien wird
sich nach Ansicht der WES-Experten die Inflationsrate in den
nachsten Monaten etwas zurlickbilden, aber immer noch
hoch bleiben (6,8% nach 8,4% im Jahr 2011). Zu den preis-
stabilsten Landern in der Region wird voraussichtlich auch
2012 wieder Taiwan gehdren (2,0%). In Japan scheint der
deflationdre Trend zwar beendet zu sein; die Preise durften
hier 2012 — wie schon im vergangenen Jahr — anndhernd
stagnieren.

In Lateinamerika zeichnet sich fur 2012 nach Ansicht der
WES-Experten dieselbe Inflationsrate ab wie im Vorjahr
(7,6%). Die Lander mit der héchsten Inflationsrate durften
in dieser Region auch 2012 wieder Venezuela (30,6%) und
Argentinien (24,1%) sein. Auf der anderen Seite bleibt nach
Ansicht der WES-Experten wohl auch in diesem Jahr die
Inflation unter dem regionalen Durchschnittswert in Peru
(8,4%), Kolumbien (3,6%), Chile (3,9%), Mexico (4,2%),
El Salvador (5,1%) und Brasilien (5,2%).

WES-Experten erwarten leichten Anstieg der
langfristigen Zinsen

Wéhrend die Uberwiegend von der jeweiligen Zentralbank-
politik bestimmten kurzfristigen Zinsen nahezu Uberall sta-
bil bleiben durften, rechnet ein zunehmender Teil der WES-
Experten mit einem leichten Anstieg der mehr Kapitalmarkt
bestimmten langfristigen Zinsen (vgl. Abb. 4). Dieses Bild
zeigt sich im Einzelnen auch im Euroraum mit Ausnahme
von Portugal, Italien und Griechenland, wo die WES-Ex-
perten offenbar mit einem Rickgang der Risikopramie rech-
nen, was zu ricklaufigen Kapitalmarktzinsen fUhren durfte;
in Spanien wird dagegen von den WES-Experten wie in den
meisten anderen Eurolandern ein Anstieg der langfristigen
Zinsen erwartet. AuBerhalb des Euroraums werden ten-
denziell steigende Langfristzinsen in Nordamerika (sowohl

Abb. 5
Waéhrungsbeurteilung

in den USA, wie in Kanada), in Ozeanien (sowohl| Australien
wie Neuseeland) und auch in Asien erwartet, dort allerdings
mit Ausnahme von China und Indien, wo sich die Kapital-
marktzinsen weiter von ihnrem immer noch hohen Niveau zu-
rlckbilden durften. Tendenziell sinkende Kapitalmarktzinsen
werden im Laufe der nachsten sechs Monate von den WES-
Experten in den GUS-Staaten und in Lateinamerika (hier
vor allem in Brasilien) gesehen. In Mittel- und Osteuropa und
im Nahen Osten dUrften nach Ansicht der WES-Experten
die langfristigen Zinsen in den néchsten sechs Monaten weit-
gehend auf dem derzeitigen Niveau verharren.

Japanischer Yen und Euro weiterhin
uiberbewertet

Im weltweiten Durchschnitt werden von den vier Weltwah-
rungen, die in die Sonderziehungsrechte des IWF einge-
hen, der US-Dollar und das britische Pfund von den WES-
Experten nahe bei ihrem Gleichgewichtskurs gesehen. Le-
diglich der japanische Yen und auch der Euro gelten als Uber-
bewertet (vgl. Abb. 5).

Nach Landern differenziert, ergeben sich jedoch wiederum
zum Teil erhebliche Unterschiede: Eindeutig Uberbewertet
erscheint den WES-Experten die jeweilige Landeswahrung
weiterhin in der Schweiz (nicht jedoch gegenlber dem Yen),
in Indonesien, Vietnam, Pakistan, Agypten und Stdafrika.
Auf der anderen Seite ist nach Ansicht der befragten WES-
Experten die eigene Landeswahrung weiterhin unterbewer-
tet in China, Taiwan und der Dominikanischen Republik so-
wie in den USA, Ungamn, Lettland und der Tlrkei.

Auf die zusétzliche Frage nach der Entwicklung des Dollar-
kurses in den n&chsten sechs Monaten unabhéngig davon,
wie die einzelnen Wahrungen fundamental eingeschétzt wer-
den, ergab sich wiederum im Weltdurchschnitt ein insge-

samt leicht steigender Wert des US-Dollar.

Nach Landern differenziert, lagen aber er-
hebliche Unterschiede vor: So wird von den

Die Skalagehtvon 1 (unterbewertet) bis 9 (iberwertet).
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Quelle: Ifo World Economic Survey (WES)11/2012.

WES-Experten eine Schwéachung des US-

75 Dollar gegentiber der einheimischen Wah-

rung erwartet in Norwegen und Kanada, in

einigen asiatischen Landern (vor allem Chi-

na, Indien, Malaysia und den Philippinen), in

Euro Peru und Niger. Diese Ergebnisse kontras-
UK £ . . .

Uss 50 tieren mit einem erwarteten Wertzuwachs

des US-Dollar im Laufe der nachsten sechs

Monate gegenUber der einheimischen Wah-

rung im Euroraum insgesamt sowie in West-

europa auBerhalb des Euroraums (Norwe-

gen ausgenommen, wo eine Schwachung

12 des US Dollars gegenUber der eigenen Wah-

rung erwartet wird). Auch in Mittel- und Ost-
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europa (mit Ausnahme von Ungarn, Lettland, Ruméanien und
der Slowakei), in Neuseeland, in einigen asiatischen Landern
(Japan, Vietnam, Thailand, Sri Lanka, Pakistan und Ban-
gladesch), in den GUS-Landern, im Nahen Osten (vor al-
lem Tiirkel, Saudi-Arabien und Israel) sowie in den meisten
afrikanischen Landern (einschlieBlich Sddafrika, aber nicht
Niger) wird mit einer Verteuerung des US-Dollar gegentber
der eigenen Landeswahrung im Laufe der n&chsten sechs
Monate gerechnet.

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