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ifo Weltwirtschaftsklima geringfiigig verschlechtert

Ergebnisse des 124. World Economic Survey (WES)
fir das zweite Quartal 2014'

Die wichtigsten Ergebnisse

¢ Die aktuelle Lage verschlechterte sich
in Asien, Lateinamerika und den
GUS-Staaten, in den anderen Regio-
nen blieb sie unveradndert oder hellte
sich leicht auf.

e Die Konjunkturerwartungen fur die
kommenden sechs Monate sind wei-
ter optimistisch.

e Der erwartete Preisanstieg fUr das
Jahr 2014 bleibt mit 3,2% moderat.

e Die Zinsen werden sich nur wenig
andern.

e Der US-Dollar wird voraussichtlich an
Wert gewinnen.

Konjunkturentwicklung in den
Weltregionen

Der ifo Index fUr die Wirtschaft im Euro-
raum istim zweiten Quartal von 119,9 auf
123,0 gestiegen (vgl. Abb. 2). Er erreich-
te damit den hochsten Stand seit Ende
2007. Die konjunkturelle Erholung durfte
somit im Laufe der nachsten Monate
deutlichere Konturen annehmen. Das
Wirtschaftswachstum wird nach Meinung

" Im April 2014 hat das ifo Institut zum 124. Mal sei-
ne weltweite Umfrage »lfo World Economic Sur-
vey« — kurz WES — bei 1 134 Wirtschaftsexperten
multinationaler Unternehmen und kompetenter
Institutionen in 121 Landern durchgefihrt. Die
Aufgabe des WES st es, vierteljahrlich ein mog-
lichst aktuelles Bild tber die Wirtschaftslage sowie
Prognosen flr wichtige Industrie-, Schwellen- und
Entwicklungslander zu liefern. Im Gegensatz zur
amtlichen Statistik, die in erster Linie auf quantita-
tiven (in Werteinheiten messbaren) Informationen
aufbaut, werden beim WES qualitative Informatio-
nen — Urteile und Erwartungen von Wirtschaftsex-
perten — abgefragt. Wahrend amtliche Statistiken
auf internationaler Ebene oft nur mit groBen Zeit-
verzégerungen erhéltlich sind, zeichnen sich die
WES-Umfrageergebnisse durch ihre hohe Aktua-
litdt und internationale Vergleichbarkeit aus. Gera-
de in Landern, in denen die amtliche Statistik auf
einer unsicheren Datenbasis steht, sind die von
Wirtschaftsexperten vor Ort abgegebenen Urteile
und Erwartungen von besonderer Bedeutung.

Gernot Nerb und Johanna Plenk

der befragten Experten in diesem Jahr
1,3% betragen. Die Bandbreite der
Schétzungen reicht von —4,9% flr Zypern
bis 2,8% flr Lettland. Der Anstieg des ifo
Indikators resultiert aus der weniger un-
glinstigen Beurteilung der augenblickli-
chen Lage. Der wirtschaftliche Ausblick
fUr die ndchsten sechs Monate bleibt un-
verandert freundlich. Deutschland sticht
weiterhin mit einer sehr guten wirtschaft-
lichen Verfassung heraus. In den meisten
anderen Landern des Euroraums ist die
Lageeinschatzung dagegen weiterhin ge-
dampft. Von den Euro-Krisenlandern ver-
schlechterte sich den WES-Experten zu-
folge die derzeitige Lage in Irland. In Grie-
chenland, Italien, Portugal und Spanien
lasst sich keine nennenswerte Verbesse-
rung der derzeit schwachen wirtschaftli-
chen Verfassung feststellen. Eine hohe
Arbeitslosigkeit, offentliche Haushaltsde-
fizite und fehlende Nachfrage machen
nach wie vor diesen Landern zu schaffen
(vgl. Tab. 1). Dennoch signalisieren die
Konjunkturerwartungen fur die nachsten
sechs Monate fir den Euroraum insge-
samt eine Besserung.

Abb. 1
. Weltkonjunktur und ifo Weltwirtschaftsklima
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1) Arithmetisches Mittel der Bewertung der gegenwértigen Lage und der erwarteten Entwicklung.
Quelle: IWF, World Economic Outlook April 2014; Ifo World Economic Survey (WES) 11/2014.
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Abb. 2
Wirtschaftswachstum und ifo Wirtschaftsklima fiir den Euroraum
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 Arithmetisches Mittel der Bewertung der gegenwirtigen Lage und der erwarteten Entwicklung.

Quelle: Eurostat, Ifo World Economic Survey (WES) 11/2014.

Box 1
ifo Konjunkturuhr und das ifo Weltwirtschaftsklima

Die ifo Konjunkturuhr fir das ifo Weltwirtschaftsklima verdeutlicht die aktuelle
Datenkonstellation im globalen Konjunkturzyklus. Nach den Ergebnissen im
April sank der ifo Indikator fUr das Weltwirtschaftsklima nur marginal. Wahrend
sich die aktuelle Lage unveréndert als zufriedenstellend prasentiert, sind die
Erwartungen fur die n&chsten sechs Monate geringfligig zuriickgenommen wor-
den. Der Indikator zeigt eine minimale Abwartsbewegung im »Erholungsquad-
ranten«. Die Umfrageergebnisse sprechen flr eine Stabilisierung auf gutem Ni-
veau, jedoch ohne viel Dynamik.

ifo Weltwirtschaftsklima
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Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) 11/2014.

Das ifo Weltwirtschaftsklima ist das arithmetische Mittel der Bewertung der
gegenwartigen Lage und der erwarteten Entwicklung in den néchsten sechs
Monaten. Der Zusammenhang zwischen den beiden Komponenten des Welt-
wirtschaftsklimas kann in einem Vierquadrantenschema 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) markie-
ren, wird das Diagramm in vier Quadranten geteilt, welche die vier Phasen der
Weltkonjunktur definieren.
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In den Landern Westeuropas auBerhalb
des Euroraums scheint die allgemeine Wirt-
schaftslage weitaus freundlicher, wenn auch
nicht in allen L&ndern im gleichen Umfang.
Wahrend in der Schweiz und dem Vereinig-
ten Kénigreich die gegenwartige Wirt-
schaftslage den positivsten Wert seit mehr
als sechs Jahren erreichte, ist in Norwegen
und Schweden der Anteil der positiven Stim-
men in Bezug auf die derzeitige Wirtschafts-
lage etwas zurtickgegangen. In Ddnemark
verschlechterte sich die Einschatzung der
derzeitigen Lage im Vergleich zum Vorquar-
tal und erscheint jetzt ungunstig. Im Hinblick
auf die zukUnftige wirtschaftliche Entwick-
lung bleiben die befragten Wirtschaftsexper-
ten in den meisten Landern ziemlich zuver-
sichtlich, trotz einiger Korrekturen nach un-
ten. Eine Ausnahme davon bildet Norwegen,
wo der Sechs-Monats-Ausblick von den
WES-Experten erneut vorsichtig bedugt
wird. Hier werden im n&chsten halben Jahr
weniger Impulse aus den Investitionen er-
wartet. Die wichtigsten wirtschaftlichen Pro-
bleme, mit denen die L&nder auBerhalb des
Euroraums derzeit zu kdmpfen haben, sind
sehr unterschiedlich: Wahrend in Norwegen
die mangelnde internationale Wettbewerbs-
fahigkeit als das dringendste Problem ange-
fuhrt wird, ist es eine schwache Nachfrage
in Ddnemark, hohe Arbeitslosigkeit in
Schweden und ein hohes Haushaltsdefizit
im Vereinigten Kénigreich. In der Schweiz
wurde der Uberbewertete Schweizer Fran-
ken erwéahnt, und obwohl es nicht als das
dringendste Problem angesehen wird, auch
der Fachkraftemangel, der auch in Deutsch-
land von einiger Bedeutung ist.

Der Wirtschaftsklimaindikator fur Nordame-
rika erreichte mit 107,1 den hochsten Stand
seit Mitte 2006 und liegt deutlich Uber dem
langfristigen Durchschnitt von 90,1 (1998—
2013). Wahrend die derzeitige wirtschaftli-
che Situation als weniger zufriedenstellend
beurteilt wurde, sind die Konjunkturerwar-
tungen wieder positiver als vor drei Monaten.
Die positive Stimmung in der Wirtschaft in
dieser Region ergibt sich insbesondere aus
den Umfrageergebnissen flr Kanada. Hier
sind sowohl die Einschatzungen der derzei-
tigen wirtschaftlichen Situation und in einem
noch gréBeren Ausmali auch die Konjunk-
turerwartungen deutlich positiver als vor drei
Monaten. Im Detail wird vor allem der Ex-
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Tab. 1

| Rangfolge der drei bedeutendsten wirtschaftlichen Probleme

West-
europa

Nord-

Welt .
amerika

Mangelndes Vertrauen in
die Wirtschaftspolitik der | 2,5 3,5
Regierung
Unzureichende
Nachfrage

Latein-
amerika

Mittel-
u. Ost-
europa

Naher

Osten Afrika

Ozeanien | Asien GUS

2 3 3

Arbeitslosigkeit

Inflation

Mangelnde internationale
Wettbewerbsfahigkeit

Exporthandelsbarrieren

Mangel an Fachkréften

Haushaltsdefizite 2,5

Kapitalknappheit

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) 11/2014.

portsektor in den néchsten sechs Monaten stark expandie-
ren. Die WES-Experten erklarten als wichtigste wirtschaftli-
che Probleme ein Fachkréaftedefizit und eine mangelnde in-
ternationale Wettbewerbsféahigkeit. Im Gegensatz dazu gibt
es in den Vereinigten Staaten nach wie vor eine hohe Ar-
beitslosigkeit, offentliche Haushaltsdefizite und ein mangeln-
des Vertrauen in die Wirtschaftspolitik der Regierung. Das
Wirtschaftsklima in den USA hellte sich weiter auf, wenn
auch weniger stark als in der vorangegangenen Umfrage.
Die derzeitige Wirtschaftslage tribte sich dabei leicht ein,
bleibt aber insgesamt zufriedenstellend. Die Konjunkturaus-
sichten flr die ndchsten sechs Monate verbesserten sich
dagegen weiter und signalisieren eine voranschreitende Er-
holung.

In Asien fiel der Wirtschaftsklimaindikator mit 89,5 wieder
unter seinen langjahrigen Durchschnitt (90,4; 1998-2013).
Wahrend die Einschatzung der derzeitigen wirtschaftlichen
Lage nur leicht heruntergestuft wurde, sind die Konjunktur-
erwartungen fur die néchsten sechs Monate weit weniger
positiv als im Vorquartal. Der Mangel an qualifizierten Ar-
beitskraften und an Vertrauen in die Wirtschaftspolitik der
Regierung wurden als wichtigste wirtschaftliche Probleme
der Region zitiert. Auch hohe 6ffentliche Defizite, vor allem
in Japan, scheinen problematisch. Die starksten Abwarts-
revisionen sowohl der gegenwartigen Wirtschaftslage als
auch der Konjunkturerwartungen fanden in China und Japan
statt. In China erreichte die gegenwartige Wirtschaftsstim-
mung wieder »unglinstiges Gebiet« im Konjunkturdiagramm.
Insbesondere der private Konsum wird als schwach bewer-
tet. Zum ersten Mal in diesem Land wurde der Fachkréfte-
mangel als wichtigstes wirtschaftliches Problem zitiert. In
friheren Umfragen wurden andere Probleme wie Inflation

oder eine nicht Uberzeugende Wirtschaftspolitik als wichtiger
eingestuft. Im Hinblick auf die nachsten sechs Monate er-
warten die WES-Experten nun eher eine Stabilisierung statt
einer Expansion ihrer Wirtschaft. In Japan wurde die Ver-
schlechterung der gegenwartigen wirtschaftlichen Situation
bereits in der vorangegangenen Erhebung antizipiert. Fur
die néchsten sechs Monate erwarten die WES-Experten
eine Fortsetzung des Abwartstrends, da die Konjunkturer-
wartungen deutlich ins Negative drehten. Die jingste Erhé-
hung der Mehrwertsteuer von 5% auf 8% wird den befrag-
ten Wirtschaftsexperten zufolge den privaten Konsum in den
nachsten sechs Monaten hemmen. Wie in den vergangenen
WES-Umfragen bleiben als das wichtigste wirtschaftliche
Problem hohe 6ffentliche Defizite. Mit Abstand die beste
Bewertung fur die derzeitige Wirtschaftslage in der Region
erhielten erneut die Philippinen, wo fast alle befragten Wirt-
schaftsexperten eine gute aktuelle Wirtschaftslage konsta-
tierten. Im Hinblick auf die ndchsten sechs Monate wurden
die Erwartungen etwas zurlckgestuft und deuten auf eine
Stabilisierung auf dem derzeitigen guten Niveau. Auch die
Einschéatzungen zur derzeitigen wirtschaftlichen Lage in
Hongkong, Indonesien und Sri Lanka liegen Uber dem
Durchschnitt der Region. In allen diesen Landern bleiben die
Konjunkturerwartungen flr die nachsten sechs Monate im
positiven Bereich. In Vietnam bewerteten die WES-Experten
die derzeitige Wirtschaftslage schlieflich deutlich positiver
als im Januar. Dies steht im Einklang mit ihren Erwartungen,
die seit Ende 2013 einem stetigen Aufwartstrend folgen. In
Malaysia und Singapur wurde die aktuelle Wirtschaftslage
wie in der letzten Umfrage als zufriedenstellend bewertet.
Doch im Hinblick auf die nachsten sechs Monate sind die
befragten Experten eher vorsichtig geworden, und die Skep-
sis Uber die weitere wirtschaftliche Entwicklung in ihren Lan-

ifo Schnelldienst 10/2014 - 67. Jahrgang — 28. Mai 2014
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Abb. 3
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Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) 11/2014.
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dern Uberwiegt. In Bangladesch, Indien und Stidkorea wur-
den keine groBen Veradnderungen zum Besseren gemeldet,
und die derzeitige wirtschaftliche Lage wird weiterhin als
ungunstig beurteilt. In Taiwan bleibt die aktuelle wirtschaft-
liche Situation — auch wenn sie sich im Vergleich zu den
frliheren Erhebungen etwas verbessert hat — weiterhin ins-
gesamt unbefriedigend. Zumindest ist der wirtschaftliche
Ausblick in den vier vorher genannten Landern weiterhin
zuversichtlich, was sich in einer gewissen Erholung in den
n&chsten sechs Monaten niederschlagen durfte. In Thailand
verschlechterten sich die Einschatzungen zur derzeitigen
Lage weiter und spiegeln die aktuellen wirtschaftlichen und
politischen Spannungen wider. Im Hinblick auf die n&chsten
sechs Monate erwarten die WES-Experten keine groBen
Verénderungen zum Besseren in inrem Land. Mangelndes
Vertrauen in die Wirtschaftspolitik der Regierung ist eindeu-
tig das derzeit wichtigste Wirtschaftsproblem.

In Mittel- und Osteuropa stieg der Wirtschaftsklimaindika-
tor nur leicht auf 91,5 (Vorquartalsumfrage: 90,7) aufgrund
weniger negativer Einschatzungen der derzeitigen wirt-
schaftlichen Lage. Die Konjunkturerwartungen wurden ge-
ringfligig herabgestuft, bleiben aber weitgehend im positiven
Bereich. Die wichtigsten wirtschaftlichen Probleme der Re-
gion sind eine hohe Arbeitslosigkeit, eine zu geringe Nach-
frage und fehlendes Vertrauen in die Wirtschaftspolitik der
Regierung. Die beste Bewertung bei der Beurteilung der
derzeitigen Wirtschaftslage in der Region erhielt erneut Li-
tauen. Der dazu vergebene Wert markiert gleichzeitig den
hdchsten Stand seit etwa sechs Jahren. Im Gegensatz da-
zu wurden die Konjunkturerwartungen fUr die nachsten
sechs Monate etwas zurlckgestuft, bleiben aber insgesamt
positiv. In Estland, Lettland und der Slowakei, Lander die
dem Euro-Wahrungssystem angehdren, wurde die aktuelle
wirtschaftliche Situation als zufriedenstellend bewertet. Das
gleiche gilt fur Tschechien. Im Hinblick auf die Konjunktur-
erwartungen sind die WES-Experten in der Tschechischen
Republik, Estland und Lettland weniger positiv gestimmt als
noch vor drei Monaten. Trotz dieser Korrektur sind die Aus-
sichten in Estland und Tschechien weiterhin zuversichtlich,
in Tschechien vor allem dank einer erwarteten Zunahme der
Exporte in den nachsten sechs Monaten. In Lettland dage-
gen erfolgt die Beurteilung zur zukinftigen wirtschaftlichen
Entwicklung unter vorsichtiger Betrachtung. In Polen bewer-
teten die Umfrageteilnehmer die aktuelle Wirtschaftslage als
etwas weniger zufriedenstellend. Allerdings bleiben die Kon-
junkturerwartungen optimistisch und deuten auf eine wirt-
schaftliche Verbesserung in den nachsten sechs Monaten.
In Bulgarien, Ungarn und Ruménien bleiben die Beurteilun-
gen zur derzeitigen Wirtschaftslage unglnstig, trotz einer
leichten Aufwartskorrektur gegenlber der vorherigen Um-
frage. Wahrend sich die Situation in Bulgarien und Ungarn
in den kommenden Monaten etwas verbessern drfte, er-
warten die WES-Experten in Ruménien keine nennenswer-
ten positiven Veranderungen. Hier gewinnt die Kapitalknapp-

heit als wirtschaftliches Problem zunehmend an Bedeutung.
In Kroatien sind keine Ansétze einer Besserung zu erkennen:
alle befragten Wirtschaftsexperten bestatigten zum siebten
Mal in Folge wieder einstimmig die schlechte Wirtschaftsla-
ge ihres Landes. Die Konjunkturerwartungen bleiben in etwa
neutral, was mit keiner Entspannung der derzeit schwierigen
Wirtschaftslage des Landes gleichzusetzen ist.

Der ifo Wirtschaftsklimaindikator fir die GUS-Staaten (Russ-
land, Ukraine, Kasachstan, Kirgisien und Usbekistan) sank
auf den tiefsten Stand seit etwa funf Jahren. Die Eintrlibung
des Wirtschaftsklimas um 8,3 Indexpunkte markiert den
stéarksten Ruckgang unter allen Regionen. Die Ukraine-Kri-
se hinterlasst damit deutliche Spuren in den Umfrageergeb-
nissen. Wahrend sich die Einschatzungen zur gegenwarti-
gen Situation nur leicht verschlechterten, war der Ruckgang
der Konjunkturaussichten sehr ausgepragt und deutet auf
eine weitere Verschlechterung in den nachsten sechs Mo-
naten hin. Die wichtigsten wirtschaftlichen Probleme, mit
denen sich die GUS-Staaten derzeit konfrontiert sehen, sind
»mangelnde internationale Wettbewerbsfahigkeit«, »Kapi-
talknappheit« und »eine schwache Nachfrage«. In Russland
bleibt die aktuelle wirtschaftliche Situation nach Meinung der
Experten ungunstig. Vor allem Investitionen erweisen sich
weiterhin als schwach, wahrend der private Konsum zufrie-
denstellend lauft. Was die weitere wirtschaftliche Entwick-
lung in den kommenden Monaten betrifft, haben die befrag-
ten Experten ihre Erwartungen stark herabgestuft. Die Kon-
junkturaussichten sind nun sehr dister. Die Umfrageergeb-
nisse spiegeln den aktuellen politischen Konflikt mit der Uk-
raine wider, wo die aktuelle Wirtschaftslage als ungunstig
beurteilt wurde. Die Konjunkturerwartungen flr die nachsten
sechs Monate sind jedoch in der Ukraine positiv ausgefallen.
Offenbar Uberwiegt bei den WES-Experten die Vorstellung,
dass das vom Internationalen Wahrungsfonds genehmigte
Hilfspaket in Hohe von 17 Mrd. US-Dollar und die Bereit-
schaft der Regierung, die notwendigen Strukturreformen
durchzufUhren, dazu beitragen sollten, die Wirtschaftskrise
zu lindern. In Kasachstan und Usbekistan herrscht derzeit
eine zufriedenstellende Wirtschaftslage, die voraussichtlich
in den nachsten sechs Monaten andauern wird. Kasachstan
ist eines der wenigen Lander weltweit, in denen die Inflation
derzeit ein groBes wirtschaftliches Problem darstellt; diese
wurde wahrscheinlich gréBtenteils durch die vorangegan-
gene starke Abwertung des Tenge verursacht.

In Ozeanien begann der Wirtschaftsklimaindikator wieder
zu steigen (108,8 nach 107,1 im Vorquartal), was auf posi-
tivere Einschatzungen beider Komponenten (Lage und Er-
wartung) zurtickzufiihren war. Wahrend es nicht viel Bewe-
gung im Wirtschaftsklimaindikator flr Australien gab, war
der Anstieg insbesondere fir Neuseeland sehr ausgepragt.
Diese Ergebnisse sind im Einklang mit den von den Exper-
ten geschatzten BIP-Wachstumsraten flr das Jahr 2014,
die mit einer Rate von 3,4% flr Neuseeland sehr viel starker

ifo Schnelldienst 10/2014 - 67. Jahrgang — 28. Mai 2014
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Abb. 4
Kurz- und langfristige Zinsen
Erwartungen fUr die ndchsten sechs Monate

Alle Lander

steigend

>l \/\//\/\/A A

kurzfristig

sinkend

04 05 06 07 08 09 10 1" 12 13 14

USA

steigend

\ L
unver-
andert

kurzfristig

sinkend
04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14
Japan
steigend
| \/\
unver- \
4ndert \ /\/\/\
kurzfristig
sinkend

04 05 06 07 08 09 10 1" 12 13 14

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) 11/2014.

ifo Schnelldienst 10/2014 - 67. Jahrgang — 28. Mai 2014

steigend

unver-
andert

sinkend

steigend

unver-
andert

sinkend

steigend

unver-
andert

sinkend

Euroraum

M A\w

kurzfristig

04 05 06 07 08 09 10 1" 12 13 14

Vereinigtes Kéngreich

kurzfristig
04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14
China

AN

kurzfristig

04 05 06 07 08 09 10 1" 12 13 14



Daten und Prognosen 49

ausfallen durften als fUr Australien mit 2,7%. Die derzeit gu-
te Wirtschaftslage in Neuseeland wird vor allem von einem
boomenden Bausektor angetrieben und wird wahrscheinlich
auch in den ndchsten sechs Monaten weiterhin aufwarts
gerichtet bleiben. Als derzeit wichtigstes wirtschaftliches
Problem wurde der Mangel an qualifizierten Arbeitskraften
zitiert. Im Gegensatz dazu leidet Australien vor allem an
mangelnder internationaler Wettbewerbsfahigkeit, Arbeits-
losigkeit und einer schwachen Nachfrage. Die Beurteilung
zur derzeitigen wirtschaftlichen Lage in Australien hat sich
kaum verandert und liegt auf einem zufriedenstellenden Ni-
veau. In den ndchsten sechs Monaten wird sich die Wirt-
schaft voraussichtlich auf dem derzeitigen guten Niveau sta-
bilisieren, gestUtzt durch eine voraussichtliche Zunahme in
den Exporten.

Der ifo Index fur das Wirtschaftsklima in Lateinamerika ist
wieder gesunken, nachdem er sich im Vorquartal etwas auf-
gehellt hatte. Die Einschatzungen sowohl zur derzeitigen
Wirtschaftslage als auch die kurzfristigen Erwartungen trib-
ten sich ein. Die gegenwartige wirtschaftliche Situation liegt
nun auf »ungtinstigem Gebiet«, ohne dass es zu einer Bes-
serung in den néchsten sechs Monaten kommen durfte. Der
Klimaindikator sank auf 81,4 (Vorquartalsumfrage: 86,0), was
weit unter dem langfristigen Durchschnitt liegt (1998-2013:
91,3). Wie bereits in friheren Umfragen sind die mangelnde
internationale Wettbewerbsféahigkeit sowie ein geringes Ver-
trauen in die Wirtschaftspolitik der Regierung die derzeit
wichtigsten wirtschaftlichen Probleme in der Region. Argen-
tinien, Venezuela und Uruguay leiden zusétzlich unter einer
hohen Inflation. Die deutlichste Abwartsrevision im Wirt-
schaftsklima fand in Brasilien statt. Die Experten attestieren
eine derzeit schwache Wirtschaftsleistung. Wie bereits in vor-
angegangenen Erhebungen werden Bau- und AusrUstungs-
investitionen als besonders schwach empfunden. Die Kon-
junkturaussichten fur die nachsten sechs Monate verschlech-
terten sich weiter. Mehr Experten als bisher zeigen sich pes-
simistisch in Bezug auf die weitere wirtschaftliche Entwick-
lung. Neben einer steigenden Inflationsrate sorgen sich die
WES-Experten Uber hohe Energiekosten und die Gefahr
einer Stromknappheit in diesem Jahr. Sie flihrten auch die
schlechte Qualitét der Infrastruktur und eine hohe Burokratie
als wichtige wirtschaftliche Belastungsfaktoren an. In Mexiko,
dem wirtschaftlich zweitwichtigsten Land in der Region, war
der Wirtschaftsklimaindikator ebenfalls rucklaufig. Die Beur-
teilung zur derzeitigen wirtschaftlichen Lage ist ungtnstiger
ausgefallen als im Vorquartal. Auch die Konjunkturerwartun-
gen wurden etwas zurlickgestuft, bleiben aber insgesamt
positiv. Aus Argentinien und Venezuela gab es wieder einmal
keine positiven Nachrichten: Den WES-Experten zufolge zei-
gen sich diese Volkswirtschaften nach wie vor wirtschaftlich
angeschlagen. Innerhalb der nachsten sechs Monate wird
keine Verbesserung erwartet. In Venezuela wird sich die Si-
tuation sogar voraussichtlich weiter verschlechtern. Die Um-
frageteilnehmer in beiden Landern warnten vor einer steigen-

den Inflationsrate in den kommenden Monaten und erwarten
eine Fortsetzung der Abwertung ihrer Wahrungen. In Bolivi-
en, Kolumbien, Costa Rica und Uruguay wurde die aktuelle
Wirtschaftslage gtinstiger als im Vorquartal bewertet. In allen
diesen La&ndern wird die gute Konjunktur voraussichtlich an-
halten, auBer in Uruguay. Die aktuelle wirtschaftliche Schwa-
che von Brasilien und Argentinien wird sicherlich einige ne-
gative Auswirkungen auf Uruguay haben, das stark mit sei-
nen Nachbarn Uber den Handel verbunden ist. Die gegen-
wartige wirtschaftliche Situation in Chile, Ecuador, Paraguay
und Peru wurde weniger positiv als in der letzten Umfrage
beurteilt, bleibt aber insgesamt zufriedenstellend. Wahrend
in Paraguay und Peru die gunstigen wirtschaftlichen Bedin-
gungen voraussichtlich anhalten, sind die WES-Experten flr
Chile und Ecuador weiterhin vorsichtig bezuglich der Ent-
wicklung in den nachsten sechs Monaten.

Im Nahen Osten setzte der Wirtschaftsklimaindikator seinen
Anstieg auf 99,8 fort, was deutlich Uber dem 15-Jah-
res-Durchschnitt von 86,5 liegt. Die Einschatzungen zur ak-
tuellen wirtschaftlichen Lage blieben unverandert gunstig,
und die Konjunkturaussichten sind nach Ansicht der WES-Ex-
perten sogar deutlich besser als vor drei Monaten. Die drin-
gendsten wirtschaftlichen Probleme der Region sind eine
hohe Arbeitslosigkeit und ein Mangel an Fachkraften. In Sau-
di-Arabien wurde die aktuelle Wirtschaftslage erneut als
gunstig beurteilt, wie es auch der Fall flir Katar, die Vereinig-
ten Arabischen Emirate und Israel ist. In letzterem Land sind
die Experten weit positiver als vor drei Monaten. Im Gegen-
satz dazu ist die aktuelle Wirtschaftslage in den Vereinigten
Arabischen Emiraten etwas weniger positiv als in der voran-
gegangenen Umfrage. In allen diesen Landern werden die
derzeit glUnstigen wirtschaftlichen Bedingungen vor-
aussichtlich in den néchsten sechs Monaten anhalten. In der
Turkei verbesserte sich das Wirtschaftsklima wieder, nach-
dem es sich im ersten Quartal eingetribt hatte. Sowohl die
aktuelle wirtschaftliche Lage als auch die Konjunkturerwar-
tungen erholten sich leicht, kehrten aber immer noch nicht
in den positiven Bereich zurlick. Der wirtschaftliche Ausblick
bleibt daher vorsichtig. Insbesondere die privaten Konsum-
ausgaben werden voraussichtlich in den kommmenden Mo-
naten sinken. Den Expertenmeinungen zufolge hat das Land
mit Kapitalknappheit und Auslandsschulden zu kdmpfen.

Das Wirtschaftsklima fiir Nordafrika, das die Lander Agyp-
ten, Algerien, Marokko und Tunesien abdeckt, blieb im Ver-
gleich zur vorherigen Umfrage nahezu unverdndert. Unter
Beachtung der zugrunde liegenden Komponenten ergeben
sich jedoch unterschiedliche Trends: Wahrend sich die Be-
urteilung der aktuellen Wirtschaftslage verbesserte,
schwéchten sich die Konjunkturerwartungen wiederum et-
was ab. In Algerien wurde die gegenwartige Situation erneut
als befriedigend beurteilt. Fir Marokko fielen die Urteile der
WES-Experten zur aktuellen Wirtschaftslage wieder positiver
aus. In beiden Landern wird eine Stabilisierung der aktuellen
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zufriedenstellenden Wirtschaftslage erwartet. In Agypten
und Tunesien wurde dagegen die derzeitige wirtschaftliche
Situation als unglinstig beurteilt, trotz einer leichten Locke-
rung der angespannten Lage. Die wirtschaftlichen Aussich-
ten in beiden Landern sind weniger positiv als vor drei Mo-
naten und signalisieren keine wesentliche Verbesserung in
den néchsten sechs Monaten. Die am haufigsten genannten
wirtschaftlichen Probleme in den Landern im Norden Afrikas
sind der Mangel an internationaler Wettbewerbsfahigkeit,
Arbeitslosigkeit sowie fehlendes Vertrauen in die Wirt-
schaftspolitik der jeweiligen Regierungen. Der Wirtschafts-
klimaindikator flr Stidafrika bleibt unveréandert auf niedrigem
Niveau. Die aktuelle Wirtschaftslage verschlechterte sich im
Vergleich zur vorangegangenen Umfrage und wurde erneut
als ungUnstig beurteilt. Die WES-Experten erwarten keine
wesentliche Verbesserung der wirtschaftlichen Situation in
den nachsten sechs Monaten.

Inflationserwartungen weiter moderat

Flr 2014 erwarten die WES-Experten im weltweiten Durch-
schnitt einen Preisanstieg von 3,2% (vgl. Tab. 2). Gegenlber
der Schéatzung zu Jahresanfang (3,3%) hat sich damit wenig
gedndert. Dahinter verbergen sich aber unterschiedliche
Tendenzen in den einzelnen Weltregionen.

Die Inflationserwartungen fur den Euroraum sind weiter zu-
rickgegangen: Erwarteten die WES-Experten zu Jahresan-
fang fur dieses Jahr eine Inflationsrate von 1,5%, so sind es
nunmehr 1,2%. Vor Jahresfrist lag die entsprechende Prog-
nose noch bei 1,9%. Der Trend rucklaufiger Inflationserwar-
tungen im Euroraum scheint sich den neuen Zahlen nach
fortzusetzen. Die jetzt fur 2014 erwartete Inflationsrate liegt
deutlich unter der Zielmarke der EZB von knapp 2%. Die
niedrigsten Inflationsraten im Euroraum werden fur 2014 in
den »Euro-Krisenlandern« Zypern (- 0,3%), Griechenland
(- 0,1%), Irland (0,7%) sowie Portugal und ltalien (jeweils
0,9%) erwartet. Uber dem Durchschnittswert fir den Euro-
raum liegen die Inflationserwartungen fur 2014 vor allem in
Lettland (2,1%), Estland (1,9%) und in Osterreich (1,8%). In
Deutschland liegt der Mittelwert der Inflationsprognosen der
WES-Experten fir 2014 bei 1,5%.

In Westeuropa auB3erhalb des Euroraums werden voraus-
sichtlich die Schweiz (0,3%) das untere, das Vereinigte K&-
nigreich (2,2%) und Norwegen (2,3%) das obere Ende der
Preisskala bilden.

Auch in Mittel- und Osteuropa ist die fur 2014 erwartete
Inflationsrate mit 1,7% niedriger als die zu Jahresanfang
erwartete Rate (2,0%). Noch deutlicher wird die auch hier
rlcklaufige Inflationstendenz, wenn man die jetzige Inflati-
onserwartung mit der vor Jahresfrist vergleicht (1,7% ge-
genuber 2,6%). Nach Ansicht der WES-Experten wird eine
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niedrige Preissteigerung in diesem Jahr vor allem in der Slo-
wakei, Slowenien und Bulgarien (jeweils 1,2%), sowie in
Kroatien (1,3%) vorherrschen. Die héchste Inflationserwar-
tung in der Region dominiert wiederum in Serbien (3,5%);
gegenUber der in diesem Land fur 2013 gemeldeten Inflati-
on von 6,0% wirde dies nichtsdestoweniger eine spUrbare
Verbesserung bedeuten.

In Nordamerika hat sich die Inflationsschétzung fur 2014 in
den vergangenen Monaten kaum ge&ndert (1,8% gegen-
Uber 1,9% zu Jahresanfang). In den USA wird dabei die
Inflation mit 1,9% weiterhin geringfligig héher sein als in
Kanada (1,7%).

In Asien sind die Inflationserwartungen fr 2014 seit Jah-
resanfang leicht zurickgegangen (von 3,6% auf nunmehr
3,4%). Zu den wenigen Ausnahmen von diesem Trend rlick-
laufiger Inflationserwartungen gehdrt Japan, wo seit der vor-
angegangenen Erhebung im Januar die Inflationsschatzung
far 2014 von 1,5% auf 1,8% gestiegen ist. Dies konnte mit
den anfangs unterschatzten Preissteigerungsraten im Ge-
folge der im April erfolgten Erhéhung des Mehrwertsteuer-
satzes von 5 auf 8% sowie der spUrbar steigenden Import-
preise aufgrund des schwachen Yen zusammenhangen.
Auch in Vietham und in Bangladesch sind die Inflationser-
wartungen seit Jahresanfang leicht gestiegen (vgl. Tab. 2).
In allen anderen in die Umfrage einbezogenen asiatischen
La&ndern sind die Inflationsprognosen in den vergangenen
Monaten stabil geblieben oder sind sogar etwas zurtickge-
nommen worden, so etwa in China (von 3,3% auf 3,0%)
oder in Indien (von 7,7% auf 6,9%).

In Ozeanien sind — anders als im Weltdurchschnitt — die In-
flationserwartungen flr 2014 seit Jahresanfang leicht gestie-
gen (von 2,4% auf 2,7%). Diese geringe Korrektur nach oben
geht ausschlieBlich auf das Konto von Australien. In Neusee-
land bleibt die Inflationsschatzung unverandert bei 2,2%.

Auch in Lateinamerika sind die Inflationserwartungen flir
2014 in den letzten Monaten leicht gestiegen (von 10,6%
zu Jahresanfang auf 10,8%). Der Grund hierfur liegt haupt-
s&chlich in den verschlechterten Inflationsperspektiven fir
Argentinien (36,2% nach 29,8% zu Jahresanfang). Aber
auch in einigen anderen lateinamerikanischen Landern hat
sich der Inflationsausblick fur dieses Jahr etwas verschlech-
tert, so in Brasilien (von 6,0% auf nunmehr 6,4%) und in
Chile (von 2,9% auf 3,5%). Auf der anderen Seite gingen die
Inflationserwartungen fir das laufende Jahr etwas zurtick in
Mexiko (von 4,4% auf 4,1%) und auch im Hyperinflationsland
Venezuela (von 62,0% auf 55,6%).

Deutlich gestiegen sind die Inflationsschatzungen flir 2014
in den GUS-Staaten (von 6,8% auf 8,6%). Besonders aus-
gepragt ist der erwartete Preisanstieg in der Ukraine (von
5,8% zu Jahresbeginn auf nunmehr 12,4%). Auch in Russ-
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Tab. 2
|Inf|ationserwartungen der WES-Teilnehmer fiir 2014 (im April und Januar 2014)
Region /2014 112014 Region /12014 112014
Durchschnitt der Lander® 3,2 3,3 Nordamerika 1,8 1,9
EU (28 Lander) 1,4 1,6 Kanada 1,7 1,6
EU (alte Mitglieder)” 1,3 1,6 USA 1,9 2,0
EU (neue Mitglieder) 1,7 2,0
Euroraum® 1,2 1,5 Lateinamerika 10,8 10,6
Argentinien 36,2 29,8
Westeuropa 1,3 1,6 Bolivien 6,7 6,6
Belgien 1,2 1,4 Brasilien 6,4 6,0
Danemark 1,2 1,3 Chile 3,5 2,9
Deutschland 1,5 1,8 Costa Rica (5,0) (5,0)
Finnland 1,5 1,6 Dominikanische Republik 4.5 4,8
Frankreich 1,2 1,2 Ecuador 3,5 3,0
Griechenland -0,1 -04 El Salvador 1,6 2,2
Irland 0,7 11 Guatemala 4,5 4.8
Italien 0,9 1,4 Kolumbien 2,9 2,5
Luxemburg 1,3 1,5 Kuba (3,5) (3,0)
Monaco 1,3 1,5 Mexiko 4.1 4.4
Niederlande 1,5 1,8 Panama (5,6) (6,5)
Norwegen 2,3 2,3 Paraguay 54 4,8
Osterreich 1,8 1,9 Peru 3,2 2,9
Portugal 0,9 1,0 Trinidad und Tobago (6,5) (3,0)
Schweden 0, 1,0 Uruguay 8,4 8,0
Schweiz 0,3 0,4 Venezuela 55,6 62,0
Spanien 0,9 1,3
Vereinigtes Kénigreich 2,2 2,4 Ozeanien 2,7 2,4
Zypern -0,3 0,0 Australien 2,8 2,5
Neuseeland 2,2 2,2
Mittel- und Osteuropa 1,7 2,0
Albanien 2,3 2,7 GUS 8,6 6,8
Bosnien und Herzegowina 1,8 2,0 Armenien 7,0 8,3
Bulgarien 1,2 2,2 Kasachstan 8,6 6,1
Estland 1,9 2,4 Kirgisien 7,0 4.5
Kosovo 1,5 1,8 Russland 7,7 6,8
Kroatien 1,3 2,4 Ukraine 12,4 5,8
Lettland 2,1 2,6 Usbekistan (12,6) (15,4)
Litauen 1.4 2,0
Mazedonien 2,0 2,8 Afrika 6,8 7,5
Polen 1,6 1,7 Nordliches Afrika 5,6 6,0
Rumanien 3,4 3,1 Agypten 12,1 11,9
Serbien 3,5 4,2 Algerien 3,3 3,8
Slowakei 1,2 1,5 Marokko 2,2 (2,5)
Slowenien 1,2 1,7 Tunesien 54 5,9
Tschechien 1,4 1,7 Subsaharisches Afrika 7,5 8,6
Ungarn 1,9 2,4 Athiopien (12,0) (11,0)
Angola (7,9) (8,5)
Naher Osten 4,4 41 Benin 2,9 3,4
Israel 2,1 2,5 Burundi (24,0) (23,0)
Jordanien 4,6 5,6 Cabo Verde 2,4 -
Katar (4,9) - Elfenbeinkuste 29 (5,2)
Libanon (6,0) 55 Gabun (2,8) 3,2)
Saudi-Arabien 3,4 3,2 Gambia 54 5,8
Turkei 8,2 8,2 Kenia 7,2 8,1
Vereinigte Arab. Emirate 3,0 2,3 Komoren (3,0) 3,8
Kongo Dem. Rep, 2,1 1,2
Asien 3,4 3,6 Republik Kongo 3,4 2,9
Bangladesch 71 7,0 Lesotho 6,2 515
China 3,0 3,3 Liberia (8,0) 8,1
Hongkong 3,7 4,5 Madagaskar 7,0 7.1
Indien 6,9 7,7 Malawi (15,0) (28,0)
Indonesien 5,5 6,5 Mauretanien 6,5 6,5
Japan 1,8 1,5 Mauritius 4,3 3,8
Malaysia 3,8 3,8 Namibia 6,1 515
Pakistan 9,9 12,3 Niger (2,5) 2,8
Philippinen 3,9 4,0 Nigeria 8,1 11,0
Singapur (3,0) 3,2) Sambia 8,1 7,7
Sri Lanka 7,9 8,2 Sierra Leone 8,8 9,8
Sidkorea 2,6 2,6 Simbabwe 1,8 3,1
Taiwan 1,4 1,4 Sudafrika 6,3 6,0
Thailand 2,8 2,8 Sudan 37,3 39,0
Vietnam 5,9 5,1 Swasiland 6,4 (6,2)
Tansania 10,8 -
Togo 2,8 2,8
Uganda 5,8 -
@ Innerhalb jeder Landergruppe sind die Ergebnisse nach den Export-/Importanteilen am Weltdurchschnitt gewichtet. — ™ Belgien,
Danemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, lItalien, Luxemburg, Niederlande, Osterreich, Portugal,
Schweden, Spanien, Vereinigtes Konigreich. — ° Bulgarien, Estland, Kroatien, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Ruménien, Slowakei,
Slowenien, Tschechien, Ungarn, Zypern. — 9 Belgien, Deutschland, Estland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, ltalien,
Lettland, Luxemburg, Malta, Niederlande, Osterreich, Portugal, Slowakei, Slowenien, Spanien, Zypern. — ( ) Die Daten in Klammern
resultieren von wenig Antworten.

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) 11/2014 und 1/2014.
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land, Kasachstan und Kirgisien haben die Abb. 5

Preiserwartungen deutlich zugenommen

‘ Wahrungsbeurteilung

und liegen nun im Durchschnitt dieser drei
Lander bei rund 8%, gegentber rund 6% zu pober
Jahresanfang (vgl. Tab. 2). Die noch zu Jah-

resanfang geduBerten Erwartungen der
WES-Experten, dass sich die Inflation in
Russland gegentiber dem Vorjahr etwas ab- richtig
schwéchen kodnnte, sind damit zerschlagen.

Auch im Nahen Osten fielen die Inflationser-
wartungen fur 2014 geringflgig héher aus als
zu Jahresbeginn (4,4% gegenUber 4,1%).
Dieser Anstieg resultiert vor allem aus den
hoéheren Inflationsschatzungen fur die Verei-
nigten Arabischen Emirate (3,0% nach 2,3%).

unter-
bewertet

04

In Afrika ergibt sich nach wie vor ein sehr

heterogenes Bild bei den Inflationstendenzen. Generell durf-
te sich nach Ansicht der Befragten die Inflation im laufenden
Jahr etwas abschwachen. In Nordafrika wird fur dieses Jahr
von einer Inflationsrate in Hohe von 5,6% ausgegangen,
nach 6,0% zu Jahresanfang. In Afrika sidlich der Sahara
wird der erwartete Preisanstieg mit 7,5% etwas héher aus-
fallen, was aber deutlich unter der Schatzung zu Jahresbe-
ginn liegt (8,6%; vgl. Tab.2).

Stabile Zinsen erwartet

Im weltweiten Durchschnitt wird mit nahezu unveranderten
kurz- und langfristigen Zinsen im Laufe der der nachsten
sechs Monate gerechnet. Dies gilt auch fur den Euroraum
insgesamt. Innerhalb des Euroraums werden aber weiter
rucklaufige Kapitalmarktzinsen in Form einer Verringerung
der Spreads zum deutschen Zinsniveau in den »Euro-Kiri-
senlandern« Griechenland, Zypern, Portugal, Slowenien,
Irland und Spanien erwartet. In wenigen Landern, vor allem
in den USA, in Neuseeland, Brasilien, Taiwan, Hongkong,
den Philippinen und Russland wird dagegen haufiger als in
der vorangegangenen Umfrage mit einem Zinsanstieg im
Laufe der nachsten sechs Monate gerechnet. Auf der an-
deren Seite werden Rickgange der kurz- und der langfris-
tigen Zinsen vor allem in Indien, Litauen, Chile, der Ukraine
und einigen afrikanischen Landern wie Simbabwe und Sier-
ra Leone erwartet. In manchen Féllen, so z.B. in Indien,
durfte es sich dabei um eine Normalisierung nach dem vor-
angegangenen Zinsanstieg im Gefolge der Kapitalabflisse
aus einigen Schwellenlandern handeln.

Aufwartstrend des US-Dollar erwartet

Im weltweiten Durchschnitt werden weiterhin der Euro und
das Britische Pfund als Uberbewertet, der US-Dollar und —
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Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) 11/2014.

nach der erfolgten starken Abwertung —auch der japanische
Yen tendenziell als unterbewertet gesehen (vgl. Abb. 5). Nach
Landern differenziert ergeben sich jedoch deutliche Abwei-
chungen von diesem Gesamtbild: Als fundamental unterbe-
wertet gilt die eigene Landeswahrung nach Ansicht der be-
fragten Experten in den USA, Australien und nach der vor-
angegangenen starken Abwertung in Kasachstan. Im Ge-
gensatz dazu sehen die WES-Experten ihre eigene Wahrung
als Uberbewertet vor allem in der Schweiz, in den meisten
Euroldndern, in Serbien, Indonesien, Pakistan und Agypten.
Auf die zusatzliche Frage nach der Entwicklung des Dol-
lar-Kurses in den nachsten sechs Monaten, unabhangig da-
von, wie die einzelnen Wahrungen fundamental eingeschétzt
werden, ergab sich im Weltdurchschnitt ein erwarteter Wert-
zuwachs des US-Dollar. Abweichend vom Gesamtdurch-
schnitt wird mit einer Schwéchung des US-Dollar gegentber
der eigenen Wahrung vor allem in Indien, den Philippinen,
Malaysia, Stidkorea und in einigen afrikanischen Landern
wie Namibia und Uganda gerechnet. In geringerem MaBe
wird von den Umfrageteiinehmern im Laufe der nachsten
sechs Monate ein Wertverlust des US-Dollar auch gegentiber
dem chinesischen Yuan erwartet.

Erwartetes Wirtschaftswachstum fiir
das Jahr 2014

Wie jedes Jahr wird in der Umfrage fUr das zweite Quartal
nach der erwarteten Wachstumsrate des realen Bruttoin-
landsprodukts? gefragt (vgl. Tab. 3). In diesem Jahr wird von
den WES-Experten mit einem Wachstum der Weltwirtschaft
um 2,5% gerechnet, nach erwarteten 2,2% im Vorjahr. In
dieser Wachstumszunahme schlagt sich eine erwartete Er-

2 Es handelt sich hierbei um Zuwachsraten des preisbereinigten Bruttoin-
landsprodukts in den jeweiligen Landern, zusammengewichtet mit dem
jeweiligen Landeranteil am Welthandel. Diese Zahlen sind nicht vergleich-
bar mit Angaben fir das Wachstum der Weltwirtschaft, bei denen Kauf-
kraftparitdten bei der Gewichtung zugrunde liegen, wie dies z.B. bei
Schétzungen des IWF Ublich ist.
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Tab. 3
| Wachstumserwartungen des realen Bruttoinlandsprodukts fiir 2014 und 2013 (April 2014 und April 2013)
Region 1112014 11/2013 Region 112014 1112013
Durchschnitt der Linder” 25 2,2 Nordamerika 25 2,0
EU (28 Lander) 1,6 0,4 Kanada 23 1,8
EU (alte Mitglieder)” 15 0,3 USA 2,6 2,0
EU (neue Mitglieder)” 2,1 0,9
Euroraum® 1,3 0,2 Ozeanien 2,8 2,8
Australien 2,7 2,8
Westeuropa 1,5 0,4 Neuseeland 3,4 2,4
Belgien 1,4 0,3
Dénemark 1,4 0,8 Lateinamerika 2,3 3,4
Deutschland 1,7 0,9 Argentinien 0,1 2,7
Finnland 0,6 0,4 Bolivien 6,0 4,0
Frankreich 1,0 0,1 Brasilien 1,7 2,8
Griechenland 0,1 -4,0 Chile 34 4,9
Irland 1,9 0,9 Costa Rica (4,2) (4,0)
Italien 0,6 -0,6 Dominikanische Republik 43 2,7
Luxemburg (2,5) 0,9 Ecuador 3,9 4,2
Monaco 1,8 1,7 El Salvador 1,7 1,7
Niederlande 1,2 0,0 Guatemala 3,4 3,4
Norwegen 2,5 2,5 Kolumbien 4,4 4,0
Osterreich 1,5 0,9 Kuba 2,2) (3,5)
Portugal 1,1 -1,4 Mexiko 2,7 3,4
Schweden 2,3 1,3 Paraguay 4,9 10,6
Schweiz 2,0 1,2 Peru 5,1 6,2
Spanien 1,0 -1, Trinidad und Tobago 2,0 0,0
Vereinigtes Kénigreich 2,7 0,8 Uruguay 3,2 34
Zypern -49 (-8,0) Venezuela -1,3 1,2
Mittel- und Osteuropa 21 0,9 GUS 1,1 2,8
Albanien 1,6 1,3 Armenien 2,5 4,9
Bosnien und Herzegowina 1,5 11 Kasachstan 5,6 5,0
Bulgarien 1,5 1,1 Kirgisien 5,0 515
Estland 2,5 3,0 Russland 0,8 2,7
Kosovo 3,5 = Ukraine -25 1,7
Kroatien -0,1 -0,7 Usbekistan (8,0) (8,5)
Lettland 2,8 3,7
Litauen 34 3,5 Afrika 3,8 4,0
Mazedonien 3,7 1,7 Nordliches Afrika 3,0 3,4
Polen 29 1,4 Agypten 1,8 2,4
Rumanien 1,9 1,0 Algerien 3,6 4,5
Serbien 2,0 21 Marokko 315 &3
Slowakei 2,2 1,2 Tunesien 2,9 3,2
Slowenien 0,6 -1,2 Subsaharisches Afrika 4,2 4,3
Tschechien 1,7 0,1 Angola (5,9) 7,1)
Ungarn 1,8 0,2 Athiopien (8,0) =
Benin 54 583
Naher Osten 3,9 3,7 Burundi (-1,0) 6,0
Israel 34 2,9 Cabo Verde 2,3 -
Jordanien 3,0 = Elfenbeinkiste 7,0 -
Katar (4,4) 4,7) Gabun (5,8) (5,4)
Libanon 2,5 (2,5) Gambia 41 —
Saudi-Arabien (3,6) 3,8 Kenia 52 57
Turkei 3,0 3,6 Komoren (2,0) (2,5)
Vereinigte Arabische Emirate Emirate 4,9 4,0 Kongo Dem. Rep. 9,1 8,0
Republik Kongo 57 (4,0)
Asien 3,7 3,7 Lesotho 3,4 3,3
Bangladesch 6,2 6,1 Liberia (6,0) 8,0
China 7.2 7,7 Madagaskar 3,0 2,5
Hongkong 33 3,3 Malawi (6,1) 4,3
Indien 57 5,8 Mauretanien 53 515
Indonesien 55 6,4 Mauritius 3,8 3,7
Japan 1,3 1,6 Namibia 4,4 4,6
Malaysia 4,0 52 Niger (3,0) -0,8
Pakistan 3,7 3,3 Nigeria 5,0 6,0
Philippinen 6,6 6,1 Sambia 6,6 6,9
Singapur (4,0) (2,0) Senegal (4,9) (4,0)
Sri Lanka 6,4 6,1 Sierra Leone 9,2 6,6
Sudkorea 3,7 2,6 Simbabwe 2,5 4,5
Taiwan 3,1 3,6 Sidafrika 2,5 2,6
Thailand 2,6 5,1 Sudan 21 2,9
Vietnam 5,4 4,8 Swasiland 1,3 1,6
Tansania 6,6 -
Togo 5,8 (5,0)
Uganda 6,0 (5,5)
@ 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 Kénigreich. — o Bulgarien, Estland, Kroatien, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Rumanien, Slowakei, Slowenien, Tschechien,
Ungarn, Zypern. — @ Belgien, Deutschland, Estland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, ltalien, Lettland, Luxemburg, Malta,
Niederlande, Osterreich, Portugal, Slowakei, Slowenien, Spanien, Zypern. — () Die Daten in Klammern resultieren von wenig Antworten.

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES) 11/2014 und 11/2013.
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holung der Weltkonjunktur nieder. Allerdings lasst die kon-
junkturelle Dynamik noch zu wiinschen Ubrig. Verglichen mit
dem Wachstum in konjunkturellen »Normaljahren« (z.B.
3,0% im Zeitraum 2000 bis 2007) ist die sich flr dieses Jahr
abzeichnende Wachstumsrate von 2,5% deutlich niedriger.

Das starkste Wachstum wird in Asien (3,7%), dem Nahen
Osten (3,9%) und Afrika (3,8%) erwartet. Die Wachstums-
rate ware damit aber im Schnitt immer noch fast einen vol-
len Prozentpunkt niedriger als im Vorkrisen-Zeitraum 2000—
2007. Diese Aussage gilt im Einzelnen auch fur China, wo
in diesem Jahr von den WES-Experten ein Wachstum von
7,2% erwartet wird. In Ozeanien — in Neuseeland (3,4%)
noch ausgepréagter als in Australien (2,7%) — zeichnet sich
nach Ansicht der WES-Experten in diesem Jahr ein Wachs-
tum von 2,8% ab, das damit nur mehr knapp unter dem
langerfristigen Trend vor der Wirtschaftskrise in 2008/09 lie-
gen wirde. Auch in Nordamerika kommmt die fUr dieses Jahr
erwartete Wachstumsrate von 2,5% sehr nahe an den alten
Wachstumspfad heran. Westeuropa wird dagegen auch in
diesem Jahr mit einem erwarteten Zuwachs von 1,5% zu
den wachstumsschwachen Weltregionen gehoren. Vergli-
chen mit der vor Jahresfrist erwarteten Expansion um ledig-
lich 0,4% ware dies aber trotzdem eine beachtliche Verstar-
kung. Zum Vorkrisen-Wachstumstrend in Westeuropa von
rund 2,2% besteht aber noch ein erheblicher Abstand. Auch
in Mittel- und Osteuropa zeichnet sich in diesem Jahr zwar
eine Wachstumsbeschleunigung ab (2,1% nach erwarteten
0,9% im Vorjahr). Bis zum Vorkrisenniveau von rund 4% fehlt
aber noch viel. Besonders schwach werden von den
WES-Experten die Wachstumsaussichten flr dieses Jahr
im GUS-Raum eingeschatzt (1,1% nach erwarteten 2,6%
im Vorjahr und rund 5% im Zeitraum 2000-2007). Insbeson-
dere in Russland wird nur ein geringes Wachstum von 0,8%
erwartet. In der Ukraine gehen die befragten Experten in
diesem Jahr von einem RUckgang der wirtschaftlichen Ak-
tivitat in Hohe von 2,5% aus. Sofern die derzeitige politische
Unsicherheit noch lange anhalt, dirfte diese Schatzung so-
gar noch zu positiv sein. Zu den eher wachstumsschwachen
Weltregionen gehért in diesem Jahr nach den Expertenmei-
nungen auch Lateinamerika (2,3% nach 3,1% im Durch-
schnitt des Vorkrisen-Zeitraums 2000-2007). Insbesondere
in Brasilien bleibt die voraussichtliche Expansion in Héhe
von 1,7% deutlich hinter dem Vorkrisen-Durchschnittswert
von rund 3% zurlck. In Argentinien zeichnet sich in diesem
Jahr eine Stagnation (0,1%) und in Venezuela sogar eine
Rezession (- 1,3%) ab. Demgegentber wird in einer Reihe
anderer stidamerikanischer Lander in diesem Jahr jedoch
ein reales BIP-Wachstum von 5% oder sogar noch leicht
darUber erwartet, so in Bolivien, Peru und Paraguay.

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