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Ergebnisse des jiingsten Ifo World Economic Survey

Michael Kleemann

Der Abschuss des Malaysia-Airlines-Fluges MH17 am 17. Juli markiert die jlingste Eskalation der
Ukraine-Krise. lhm folgte eine neue und die bis heute weitreichendste Runde westlicher Sanktio-
nen gegen Russland. Wahrend der Konflikt zweifellos eine menschliche Tragodie fiir die Ostukraine
darstellt, werden die wirtschaftlichen Konsequenzen bisher allgemein als regional begrenzt und
fiir die Weltwirtschaft insgesamt als vernachldassigbar wahrgenommen (vgl. etwa IWF 2014a). Wie
auch die Einschatzung des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) zeigt, geht man in erster Linie
von wirtschaftlichen Ansteckungseffekten entlang bestehender Handels- und finanzieller Verflech-
tungen aus, die vor allem mit Osteuropa und anderen GUS-Okonomien bestehen (vgl. etwa Husain,
llyiana und Zeng 2014; Behar 2014). Um diese Annahme ndher zu beleuchten, wurden in diesem
Quartal die Experten des Ifo World Economic Survey (WES) zu den 6konomischen Auswirkungen
der Krise auf ihr Land und die Weltwirtschaft befragt. Hierzu wurden knapp 1 000 Umfrageteilneh-
mer aus 120 Landern um drei Einschdtzungen gebeten: (1) In welchem Umfang hat die Krise nega-
tive Auswirkungen auf ihr Land? (2) Welche sind die wesentlichen Ubertragungskanile? (3) Welche
Risiken bestehen fiir die Weltwirtschaft?

Abbildung 1 zeigt die Einschatzungen der
Experten zum Einfluss des Ukraine-Kon-
flikts auf ihre jeweilige Okonomie. Die Be-
urteilungen wurden auf einer vierstufigen
Skala erfasst. Dabei reichten die Antwort-
moglichkeiten von »gar nicht« Uber
»schwach« und »moderat« bis »stark«. Auf
den ersten Blick zeigen die Antworten die
zu erwartende regionale Verteilung. Im
Zentrum des Konflikts stehend, beurteilen
die russischen und ukrainischen Experten
die wirtschaftlichen Auswirkungen Uber-
wiegend als stark. Dies deckt sich mit der
Bewertung des IWF, der im Juli-Update
seines World Economic Outlooks die rus-
sische Wachstumsprognose fur das Jahr
2014 um gut 1 Prozentpunkt auf 0,2%

Abb. 1

nach unten revidiert hat. Im April hatten die
IWF-Okonomen noch 1,3% BIP-Wachs-
tum prognostiziert (vgl. IWF 2014b). Dar-
Uber hinaus beziffert die Weltbank den Ein-
fluss der Spannungen zwischen Russland
und der Ukraine auf deren Wirtschafts-
wachstum in diesem Jahr auf — 1,7 bzw.
— 7,0 Prozentpunkte des jeweiligen BIP.
FUr Europa und Zentralasien insgesamt
geht die Weltbank dabei von einem nega-
tiven Wachstumseffekt von knapp 1 Pro-
zentpunkt aus (vgl. Weltbank 2014). Ge-
man der WES-Umfrageergebnisse dlirften
zudem die Anrainerstaaten, vor allem Finn-
land und Estland, negativ betroffen sein.
So erwarten die Umfrageteilnehmer beider
Lander, die umfangreiche Handelsbezie-

| Frage 1: In welchem Ausmag ist lhr Land negativ vom Ukraine-Konflikt betroffen?
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Quelle: Ifo World Economic Survey WES 11l/2014.
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hungen zu Russland unterhalten, ebenfalls starke dkonomi-
sche Folgen des Konflikts. Dartber hinaus werden die Aus-
wirkungen in weiteren 13 ost- und stdosteuropaischen Volks-
wirtschaften immerhin als moderat bewertet.

In Westeuropa und im Rest der Welt berichten die befragten
Experten hingegen eher von schwachen oder gar keinen
Effekten. Dabei werden vor allem in SUdamerika und Afrika
die 6konomischen Folgen als geringflgig eingeschatzt. Al-
lerdings begann der Erhebungszeitraum des Ifo World Eco-
nomic Survey bereits vor dem Abschuss des Malaysia-Air-
lines-Fluges MH17, so dass die Uberwiegende Mehrzahl der
Experteneinschatzungen vor dem tragischen Ereignis abge-
geben wurden. In der Folge durften viele Experten pessimis-
tischer geworden sein. Entsprechend sollten die hier berich-
teten Einschétzungen eher die untere Grenze der aktuellen
Erwartungen widerspiegeln. In Anbetracht dessen sind auch
als moderat bewertete Auswirkungen der Krise in vom Kon-
fliktherd weiter entfernt gelegenen Volkswirtschaften durch-
aus bedeutsam und stellen die weitlaufige Einschéatzung zur
lokalen oder regionalen Begrenzung der dkonomischen Aus-
wirkungen der Ukraine-Krise durchaus in Frage.

Die maglichen Auswirkungen und Ubertragungskanale des
russisch-ukrainischen Konflikts sind vielfaltig. Einerseits Uber-
tragen sich die vom Konflikt induzierten 6konomischen Pro-
bleme beider Lander direkt auf wichtige Handelspartner, sei
es Uber eine geringere Exportnachfrage oder eine wachsen-
de Unsicherheit bezlglich des Angebots ukrainischer und
insbesondere russischer Waren- und Rohstoffexporte. An-
dererseits befeuert jede Krise im Umfeld bedeutender Ener-
gieférderlander die Preise fir Rohdl und Gas. So kénnen
Uber Preiseffekte auch Volkswirtschaften, die mit den Kon-
fliktlandern selbst 6konomisch kaum verflochten sind, den-
noch erheblich betroffen sein. Und nicht zuletzt wirken sich
Handelssanktionen in der Regel zum Nachteil beider Han-
delspartner aus. Deshalb werden die Sanktionen des Wes-

Abb. 2

Frage 2: Falls Ihr Land betroffen ist, iiber welche wesentlichen Kanéle?

tens gegen Russland auch in den westlichen Okonomien
Folgen fur Unternehmen und Verbraucher mit sich bringen.

Im Ifo World Economic Survey wurden die Wirtschaftsex-
perten ebenfalls danach gefragt, welche wirtschaftlichen
Ubertragungskanéle sie flr ihre Lander als wichtig einschét-
zen. Abbildung 2 zeigt ein Ranking fUr sieben potenzielle
Kandle, das die Haufigkeit inrer Auswahl durch die Befragten
widerspiegelt. Dabei wurden die Antworten mit dem Anteil
der durch die Experten vertretenen Volkswirtschaften am
internationalen Handel gewichtet, so dass das Ranking bes-
ser die Bedeutung der Kanéle flr die Weltwirtschaft insge-
samt abbildet.

Das Ranking zeigt, dass sich die Krise nach Ansicht der
Experten 6konomisch vor allem durch hdhere Energiepreise
und schwéchere Exporte in die Region auf den Rest der
Welt auswirken dUrfte. So erachtet fast jeder Zweite diese
beiden Ubertragungskanale als wesentlich. Dahinter werden
negative Auswirkungen auf die Finanzmarkte, Engpasse in
der Energieversorgung, geringere auslandische Direktinves-
titionen, politische Instabilitat und der Einfluss auf die eige-
nen Importe genannt. Allerdings variiert das Antwortverhal-
ten mit der wirtschaftlichen Nahe der jeweiligen Lander zur
Krisenregion. So erwarten in den Landern der Europaischen
Union (EU 28) 64% der Befragten vor allem wirtschaftliche
EinbuBen aufgrund schwécherer Exporte in die Krisenregion,
wahrend im Vergleich hierzu nur 43% die negativen Folgen
von Energiepreisanstiegen als dkonomisch relevant anse-
hen. FUr den Rest der Welt und insbesondere fuir die weiter
vom Krisenherd entfernt liegenden Schwellenlander fallt die-
se Einschatzung anders aus. Hier charakterisiert mit 48%
der Experten ein deutlich gréBerer Anteil die Energiepreise
als einen wesentlichen Ubertragungskanal negativer Effekte,
wahrend die EinbuBen der Exportwirtschaft mit einer Nen-
nung durch nur 27% demgegentber eher als nachrangig
bewertet werden.

In einer abschlieBenden dritten Frage wur-
den die Experten schlieBlich gebeten, flnf
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Hinweis: Das Ranking basiert auf der Haufigkeit der Nennungen der einzelnen Kanéle. Dabei wurden die Antworten
mit der jeweiligen Beurteilung des AusmaRes der negativen Folgen des Konflikts auf die jeweilige Okonomie (Antwort

Frage 1) sowie mit dem auf das Land entfallenden Anteil am Welthandel gewichtet.
Quelle: Ifo World Economic Survey, WES [11/2014.

64

verschiedene Risiken fur die Weltwirtschaft
auf einer vierstufigen Skala einzuschatzen.
Die Ergebnisse fasst Abbildung 3 zusam-
men. Demnach bewerten 80% der Befrag-
ten mogliche durch den Russland-Ukrai-
ne-Konflikt bedingte Energiepreisanstiege
als ein mindestens moderates Risiko fur die
Weltwirtschaft. Immerhin 30% bezeichneten
das Risiko sogar als hoch. In der Liste der
potenziellen Risiken fur die Weltwirtschaft
folgt auf Rang 2 die Gefahr von Engpéssen
in der Energieversorgung, die 26% der Ex-
perten als hoch einschéatzen. Ebenfalls be-
trachtlich ist die Bewertung der Gefahr einer
militarischen Eskalation des Konflikts, die
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Abb. 3

Frage 3: Bewertung potenzieller Risiken fiir die Weltwirtschaft

regionalen Begrenzung der 6konomischen
Auswirkungen des Konflikts nachdrtcklich
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Hinweis: Das Ranking basiert auf den Antworten zu der folgenden Frage: ,Welche potenziellen Risiken gehen Ihrer

Meinung nach vom Russland-Ukraine-Konflikt fiir die Weltwirtschaft aus, und wie hoch schéatzen Sie di

zur Auswahl gestellten Szenarien konnten in abgestufter Form von “kein Risiko” bis ,hohes Risiko" bewertet werden

Quelle: Ifo World Economic Survey, WES 111/2014.

auf Rang 3 liegend immerhin von 15% der Befragten als
hoch eingestuft wird. Dies ist besonders bemerkenswert,
da die jungste Eskalation des Konflikts, mit dem Abschuss
des Malaysia-Airlines-Fluges MH17 am 17. Juli, zeitlich
nach dem Eingang der Uberwiegenden Mehrzahl der hier
ausgewerteten Einschatzungen erfolgte. Auf den weiteren
Réngen der Risiken fiir die Weltwirtschaft folgen die Einfuh-
rung ausgedehnter Handelsbeschrankungen sowie Anste-
ckungseffekte Uber die Finanzmarkte, die von jeweils 10%
bzw. 6% der Experten als hohes Risiko eingestuft werden.
Losgeldst von der relativen Bedeutung der einzelnen Risi-
koszenarien ist abschlieBend festzuhalten, dass insgesamt
47% der Befragungsteilnehmer mindestens eines der ge-
nannten Risiken fur die Weltwirtschaft als hoch bewerten.

Zusammenfassend ergibt sich durch die 6konomische Be-
wertung des Russland-Ukraine-Konflikts durch die WES-Ex-
perten ein differenziertes Bild. Zwar werden signifikante 6ko-
nomische Konsequenzen vor allem im regionalen Umfeld
des Konfliktherdes erwartet, also in Osteuropa und der GUS.
Allerdings bleiben die Auswirkungen wohl nicht ganzlich auf
diese Region beschréankt. Zudem unterscheiden sich die
relevanten Transmissionskanéle in Abhangigkeit von der re-
gionalen N&he und der 6konomischen Integration mit den
Konfliktstaaten. So durften die européischen Volkswirtschaf-
ten mutmaRlich stérker unter sinkenden Exporten in die Kri-
senregion sowie unter einer geringeren Versorgungssicher-
heit bezUglich russischer Energierohstoffe leiden. Im Gegen-
satz hierzu identifizieren die Experten in rAumlich entfernte-
ren Okonomien verstérkt das globale Energiepreisniveau
und die Finanzmarkte als Quellen negativer Impulse durch
die Krise. Insgesamt wird durch die Befragung deutlich, dass
trotz des an sich regionalen Charakters des Russland-Uk-
raine-Konflikts, von diesem nach Ansicht fast jedes zweiten
WES-Experten ein hohes Risiko fur die Weltwirtschaft aus-
geht. Hierdurch wird die weithin verbreitete Auffassung einer
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infrage gestellt. Gleichzeitig unterstreichen
die Umfrageergebnisse die Dringlichkeit ei-
ner Deeskalation des Konflikts.
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