Weltwirtschaft: Leichter Dampfer fur die konjunkturelle

Erholung

ifo/ICC World Economic
Survey (Juli 2002)

Die wichtigsten Ergebnisse

* Zum zweiten Mal seit Ende 2000 ver-
besserte sich die Einschatzung der
gegenwartigen Weltwirtschaftslage.
Obwohl dieses Mal nur eine minimale
Zunahme zu beobachten war, wird die
Lage nun als annéhernd »zufrieden-
stellend« bewertet.

= Die wirtschaftlichen Erwartungen fiir
die kommenden sechs Monate ver-
schlechterten sich, verblieben aber
noch im positiven Bereich. Das deu-
tet auf eine anhaltende Erholung der
Weltwirtschaft hin, die jedoch weniger
dynamisch ausfallen wird als noch vor
wenigen Monaten erwartet.

= Die Inflation fir 2002 wird auf etwas
niedrigerem Niveau als in der vorange-
gangenen WES-Umfrage erwartet und
ist derzeit fast Uberall unter Kontrolle.

« Kurz- und langfristige Zinsen werden
im Laufe der nachsten sechs Monate
weniger steigen, als noch im Frihjahr
von den befragten Experten ange-
nommen wurde.

« Eine weitere Schwachung des US-Dol-
lar wird in Westeuropa, Australien/Neu-
seeland und Asien erwartet, jedoch
nicht im Rest der Welt.

« Die bislang vorherrschende Auffassung
eines Uberbewerteten US-Dollar und
Pfund Sterling auf der einen Seite und
eines unterbewerteten Euro auf der an-
deren ist einer ausgeglicheneren Be-
wertung der Weltwéhrungen gewichen.

= Nach Einschatzung der befragten
WES-Experten sollte der »Johannes-
burg Weltgipfel fur nachhaltige Ent-

wicklung« sich mehr auf die Integration
von 6kologisch verantwortlichen Mal3-
nahmen als auf sozial verantwortliches
Verhalten konzentrieren (Ergebnisse ei-
ner Sonderfrage).

Weltwirtschaftsklima leicht
verschlechtert

Nach einem Aufwartstrend in den zwei vor-
angehenden Befragungen fiel der Indikator
flr das Weltwirtschaftsklima im Juli leicht
zuriick. Mit einem Stand von 101,1 Punk-
ten (1995 = 100) liegt das Weltwirtschafts-
klima aber immer noch etwas ber dem
langjéhrigen Durchschnitt .

Der Riickgang des Gesamtindexes be-
ruht ausschlieBlich auf weniger optimisti-
schen Erwartungen fiir die kommenden
sechs Monate, wenn auch immer noch
mit einer Fortsetzung des Aufschwungs
gerechnet wird. Die zweite Komponente
des Weltwirtschaftsklimas, die Bewertung
der aktuellen Wirtschaftslage, setzte da-
gegen ihren positiven Trend fort. Diese Da-
tenkonstellation signalisiert eine anhal-
tende Erholung der Weltwirtschaft in den
nachsten Monaten, die jedoch schwécher
ausfallen drfte als noch im Fruhjahr er-
wartet (vgl. auch Kasten 1).

Weltwirtschaft: Leichter
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Kasten 1
ifo/ICC World Economic Survey (WES)
und Wachstum der Weltwirtschaft

Der ifo/ICC Indikator fiir das Weltwirtschaftsklima hat einen engen Zusammenhang mit
dem Wachstum der Weltwirtschaft (vgl. Abb.). Im Juli 2002 ist der Indikator leicht zu-
riickgegangen, nachdem er in den beiden vorangegangenen Erhebungen deutlich ge-
stiegen war. Der aktuelle Wert des Wirtschaftsklimas liegt aber immer noch tber dem
langjahrigen Durchschnitt. Die Verschlechterung des Gesamtindikators resultiert aus-
schlieBlich aus den weniger zuversichtlichen Erwartungen fur die nédchsten sechs Mo-
nate, die Einschatzung der aktuellen wirtschaftlichen Lage hat sich dagegen weiter
leicht gebessert. Insgesamt spricht das Ergebnis der neuen Weltumfrage dafur, dass
sich die Konjunkturerholung in den néchsten Monaten — wenn auch etwas abge-
schwécht - fortsetzen wird.

Eine Aufschlusselung nach groRen Landerbldcken zeigt, dass sich das Wirtschaftsklima
besonders in Westeuropa und in geringerem MaRe auch in Nordamerika verschlechtert
hat. Dagegen hat sich das wirtschaftliche Klima in Asien weiter verbessert. Die neuen
WES-Ergebnisse indizieren, dass die konjunkturelle Dynamik in Westeuropa im laufen-
den Jahr hinter dem Weltdurchschnitt zuriickbleiben wird.

Weltkonjunktur und ifo Weltwirtschaftsklima
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Risiko eines starken Riickgangs des Weltwirtschaftsklimas.
Jedoch fiel der Indikator nur leicht, was auf einen weiterhin
soliden Aufschwung der Weltwirtschaft hindeutet. Allerdings
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wird die Erholung langsamer ausfallen, als
noch mit Blick auf die Umfrageergebnisse im
April erwartet werden konnte (vgl. Abb. 1).

Die Abschwéchung des Indikators beruht aus-
schlieBlich auf vorsichtigeren Erwartungen fiir
die kommenden sechs Monate. Die aktuelle
wirtschaftliche Lage wurde demgegenuber et-
was positiver eingeschétzt als im Frihjahr. In
den meisten Landern wird immer noch er-
wartet, dass die Erholung mehr von dem tief
eingebrochenen Investitionsgltersektor aus-
gehen wird als vom Konsumbereich.

Westeuropa: Wirtschaftliche
Erholung verlangsamt sich

In etwa der Hélfte der westeuropéischen Lan-
der hat sich die gegenwaértige wirtschaftliche
Lage nicht verandert oder sogar leicht ver-
bessert (Belgien, Deutschland, Finnland,
Frankreich, Griechenland, Irland und Schwe-
den), wéhrend in der anderen Hélfte eine Ver-
schlechterung zu beobachten war (vor allem
in den Niederlanden, Portugal und Italien). Die
Erwartungen fiir das néchste halbe Jahr sind
fast Uberall zuriickgegangen. Die einzige Aus-
nahme ist die Schweiz mit etwas positiveren
Zukunftseinschétzungen. Das Wirtschaftskli-
ma (d.h. die Kombination der Beurteilung der
gegenwartigen Wirtschaftslage und der Er-
wartungen fir die nédchsten sechs Monate)

blieb in Finnland und Danemark tiber dem westeuropaischen
Durchschnitt. Der Klimaindikator fir ganz Westeuropa né-
herte sich von oben kommend seinem langfristigen Durch-

schnitt; diese Verschlechterung wurde aus-
schliefflich durch negativere Erwartungen fiir
die kommenden Monate hervorgerufen (vgl.
auch Kasten 2).

Nach den neuen WES-Ergebnissen hildet
Deutschland das Schlusslicht beim Investi-
tions- und Konsumwachstum. Die derzeiti-
ge Wirtschaftslage — auch wennimmer noch
nicht zufriedenstellend — wurde in Deutsch-
land iberraschenderweise weniger ungiins-
tig als in den Niederlanden, Osterreich oder
Italien bewertet. WES-Experten erwarten ei-
ne anhaltende Erholung der deutschen Wirt-
schaft, die jedoch langsamer vorangehen
wird als urspriinglich angenommen.

Vergleicht man den Euroraum mit den Lan-
dern auRerhalb der Wahrungsunion (Dane-
mark, Norwegen, Schweden, Schweiz und
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Kasten 2
ifo World Economic Survey (WES)
und Wirtschaftswachstum im Euroraum

Das ifo Wirtschaftsklima fir die zwolf Mitgliedslander des Euroraums ist das arithmeti-
sche Mittel aus der Beurteilung zur allgemeinen Wirtschaftslage und den Erwartungen
zur Wirtschaftslage in den néchsten sechs Monaten. Die Juli-Ergebnisse basieren auf
den Meldungen von 257 Experten. Der Verlauf des ifo Wirtschaftsklimas korreliert eng
mit dem Konjunkturverlauf im Euroraum, gemessen an den jahrlichen Wachstumsraten
des realen Bruttoinlandsprodukts (vgl. Abb.). Der Klimaindikator hat sich im Juli 2002
gegeniiber den Umfrageergebnissen vom April etwas abgeschwacht. Trotz des Ruick-
gangs liegt der Indikator noch leicht Giber dem Durchschnitt der Jahre 1989 bis 2001.
Der jungste Ruckgang des ifo Euroraum-Indikators resultiert ausschlief3lich aus weniger
glinstigen Erwartungen zur Wirtschaftslage in den nachsten sechs Monaten. Die Beur-
teilung der gegenwartigen Wirtschaftslage, die sich im April erstmals seit Ende 2000
verbessert hatte, blieb dagegen unveréndert. Das ifo Wirtschaftsklima indiziert, dass
sich die konjunkturelle Erholung im Euroraum fortsetzen wird, allerdings in geringerem

China, das in der letzten Befragung — sowohl
die aktuelle Lage als auch die Erwartungen
betreffend — die positivsten Antworten gab,
rangiert jetzt in der Bewertung der aktuellen
Wirtschaftslage hinter Korea auf dem zwei-
ten Platz und nimmt, was die Erwartungen
fur zukinftige Entwicklungen betrifft, nur ei-
ne Position im Mittelfeld ein. Lander wie Tai-
wan und zu einem etwas geringerem Grad
auch Malaysia rechnen mit einer starkeren
wirtschaftlichen Erholung und vergeben
Bestnoten bei der Einschétzung der kunfti-
gen Wirtschaftsentwicklung. In Indien hat sich

Tempo als noch im Friihjahr erwartet.

Wirtschaftswachstum und ifo Wirtschaftsklima fiir den Euroraum

die gegenwartige Lage nicht weiter verbes-
sert, wird aber dennoch als fast »zufrieden-
stellend« betrachtet, nachdem sie flir eine
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Index 1995=100 ganze Weile im negativen Bereich lag. Die Er-

wartungen der WES-Experten signalisieren
auch hier, dass sich der Erholungsprozess in
den kommenden Monaten — sowohl im In-
100 vestitionsgitersektor als auch im Konsum-
90 bereich —fortsetzen wird. Der wirtschaftliche
Aufschwung verlangsamte sich in Singapur
und auf den Philippinen, jedoch liegen die
Erwartungen hier fur das néchste halbe Jahr
deutlich im positiven Bereich. Japan hinkt
50 dem generellen Aufwartstrend in Asien wei-
40 ter hinterher. Die aktuelle Lage wird dort als
»unzufriedenstellend« bezeichnet; kurzfristi-
ge Einschatzungen sagen aber eine leichte
Besserung voraus. Indonesien und vor allem
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GroRbritannien), so stellt man fest, dass die gegenwartige
Wirtschaftslage in den européischen Landern auBerhalb des
Euroraums als deutlich besser bewertet wird als in den Lan-
dern mit der gemeinsamen Wahrung. Im Gegensatz dazu
fallen die Erwartungen fiir die kommenden sechs Monate
im Euroraum weitaus positiver aus als auBerhalb. Den Um-
frageergebnissen zufolge zeigen Finnland und Irland von den
Landern mit der Einheitswahrung die beste wirtschaftliche
Performance, wobei Norwegen und Dénemark in 6kono-
mischer Hinsicht die Gruppe der européischen Lander auRer-
halb der Wéhrungsunion anfiihren (vgl. Abb. 2).

Asien: Anhaltende Verbesserung des
Wirtschaftsklimas, jedoch weniger Dynamik

Nach der neuen Umfrage verbesserten sich die Urteile zur
derzeitigen wirtschaftlichen Lage, wahrend die Erwartungen
fur die kunftige Entwicklung nahezu unverandert blieben.
Der Gesamtindikator fur Asiens Wirtschaftsklima liegt nun
Uber dem Weltdurchschnitt und setzte im Gegensatz zu den
Klimaindikatoren fur Nordamerika und vor allem fiir West-
europa seinen Aufwértstrend fort.

Hongkong weisen derzeit deutliche wirt-
schaftliche Schwachen auf, und die Erwartungen fir die
nachsten sechs Monate bleiben weiterhin getriibt. Der In-
dikator fiir das Wirtschaftsklima befindet sich in beiden Lan-
dern deutlich unter dem asiatischen Durchschnitt.

Osteuropa: Anstieg des Wirtschaftsklima flacht
ab

Die Einschétzung der aktuellen Situation verschlechterte sich
und fiel wieder unter ein »zufriedenstellendes« Niveau. Im
Durchschnitt lieR der in der letzten Umfrage beobachtete
Optimismus mit Blick auf die kiinftige Entwicklung in Ost-
europa etwas nach. Positiver als im Durchschnitt bleibt die
derzeitige Lage vor allem in Lettland, Estland und Slowe-
nien. Erwéhnenswert ist auch die anhaltende Erholung der
kroatischen Wirtschaft, die sich den Erwartungen zufolge
fortsetzen wird, und in den kommenden sechs Monaten wird
wohl zum ersten Mal seit 1996 die »Zufriedenheits-Schwel-
le« Uberschritten. Im Gegensatz dazu verschlechterte sich
die Situation in Ungarn und der Tschechischen Republik;
hier wird die Lage nur noch als »zufriedenstellend« und nicht
mehr langer als »gut« bezeichnet. Deutlich unterhalb der »Zu-
friedenheits-Schwelle« verharrten die Meldungen zur Wirt-
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Abb. 2
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schaftslage aus Polen und Bulgarien, wo sich die Erwar-
tungen fur das nachste halbe Jahr dennoch ein wenig auf-
hellten .

GUS: Gunstiges Wirtschaftsklima

In Russland verbesserten sich sowohl die Beurteilung der
aktuellen Wirtschaftlage als auch die Erwartungen fiir die
kommenden sechs Monate ein weiteres Mal und spiegeln
so einen insgesamt positiven Zustand der Wirtschaft wider.
Zuversichtliche Meldungen kommen auch aus der Ukraine,
wo die Lage weiterhin als »zufriedenstellend« bezeichnet
wurde und der Ausblick fur die nachsten sechs Monate auf
weitere Verbesserungen hoffen lasst. Kasachstan und Us-
bekistan erfreuen sich weiterhin einer insgesamt glinstigen
wirtschaftlichen Entwicklung und die Erwartungen fiir das
kommende halbe Jahr deuten auf eine Fortsetzung dieser
Tendenz hin.

USA: Wirtschaftliche Erholung verliert an
Schwung

Der Indikator fur das Wirtschaftsklima in den Vereinigten
Staaten, der seit Ende letzten Jahres kontinuierlich ange-
stiegen war, erfuhr einen leichten Riickschlag. Dieser Ruck-
gang wurde durch immer noch positive, jedoch vorsichti-
gere Erwartungen fur zukiinftige Entwicklungen verursacht.
Im Gegensatz dazu verbesserten sich die Urteile zur gegen-
wartigen 6konomischen Lage leicht und signalisieren ein ins-
gesamt zufriedenstellendes Niveau. Hierzu tragt vor allem
der konjunkturell robuste Konsumglitersektor bei, wahrend
sich der Investitionsgutersektor — den Erwartungen nach
zu schlieBen — nur langsam von seinem derzeitigen Tief er-
holen wird. Insgesamt betrachtet zeigen die Umfrageer-
gebnisse deutlich, dass der Aufschwung in den Vereinigten
Staaten an Schwung verliert. Positiv ist allerdings die Er-
wartung der WES-Experten, dass sich die Handelsbilanz
nicht weiter verschlechtern wird. Dies dirfte an hdheren
Exporten, aber noch mehr an kaum noch steigenden Im-
porten liegen.

Ein positiveres Bild der aktuellen Wirtschaftslage als in
den USA zeichnet sich in Kanada ab, wo sich der kon-
junkturelle Aufwartstrend fortsetzte und sich die Wirtschaft
in einem durchaus zufriedenstellenden Zustand befin-
det. Aber auch hier, wie in den Vereinigten Staaten, ha-
ben sich die Erwartungen fir die kommenden sechs Mo-
nate etwas verschlechtert. Fasst man die Entwicklung in
den USA und Kanada zusammen, ergibt sich in Nord-
amerika ein leichter Riickgang des Wirtschaftsklimas (von
109,5 auf 106,8 Punkte); der Klimaindikator liegt damit
jedoch immer noch deutlich Giber dem langfristigen Durch-
schnitt.

Lateinamerika: Gegenwartige Wirtschaftslage
weiterhin unbefriedigend

Die Wirtschaft in Brasilien und Chile befindet sich derzei-
tig im noch vergleichsweise besten Zustand in Latein-
amerika, obwohl auch sie — wie in fast allen L&ndern die-
ser Region — einem Abwartstrend folgt. Experten in Uru-
guay haben seit der letzten Erhebung keine Besserung der
unbefriedigenden Wirtschaftslage beobachten kénnen; und
auch in Argentinien sind bisher kaum Zeichen einer Erho-
lung von den Folgen der schweren Wéahrungs- und Ban-
kenkrise erkennbar.

Nach Einschéatzungen der WES-Experten haben sich die Er-
wartungen fiir die ndchsten sechs Monate fur Lateinameri-
ka leicht verschlechtert. In Chile und Mexiko fallt die Ein-
schatzung tberdurchschnittlich positiv aus. In Brasilien wird
mit einem Fortbestand der derzeitigen wirtschaftlichen Si-
tuation gerechnet. Der Ausblick flr Argentinien erscheint den
WES-Experten dagegen wenig verheiBungsvoll, und an der
unglinstigen Situation in Venezuela wird sich im nachsten
halben Jahr vermutlich nicht viel zum Besseren &ndern.

Ozeanien: Nach starkem Erholungsprozess wird
Verlangsamung des Aufschwungs erwartet

Der Aufwartstrend der australischen Wirtschaft, der schon
Ende letzten Jahres begonnen hat, setzte sich im dritten
Quartal fort, so dass die 6konomische Lage als »zufrieden-
stellend« bis »gut« bezeichnet werden kann. Im Gegensatz
dazu hat sich die Situation in Neuseeland in den letzten
Monaten verschlechtert, obwohl sie immer noch als »be-
friedigend« dargestellt wird. Die Erwartungen fir die kom-
menden sechs Monate sind in beiden Landern im Vergleich
zur April-Umfrage zuriickgegangen, was auf eine bevorste-
hende Verlangsamung des Erholungsprozesses schlieRen
lasst. Der Grund dafir ist nach Meinung von WES-Exper-
ten ein voraussichtlicher Riickgang der Exporte in den néchs-
ten Monaten. Deshalb wird die Belebung im Investitions-
gutersektor wohl schwécher sein als urspriinglich ange-
nommen.

Afrika: Schwache Zeichen einer 6konomischen
Stabilisierung

Obwohl sich die allgemeine Wirtschaftslage in den letzten
Monaten leicht verbessert hat, wird die Situation in den meis-
ten afrikanischen Landern immer noch als »unbefriedigend«
bezeichnet. Nurin Landern wie Sudafrika, Marokko oder Tu-
nesien wird der derzeitige, 6konomische Zustand von WES-
Experten als »zufriedenstellend« betrachtet. In Sudafrika wird
eine Fortsetzung des Erholungsprozesses in den kommen-
den Monaten erwartet, so dass die Wirtschaftslage vielleicht
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schon bald die »Zufriedenheits-Schwelle« Gibersteigen wird.
Der negativste wirtschaftliche Zustand wird weiterhin aus
Simbabwe gemeldet, wo auch der Ausblick auf die nachs-
ten Monate auRerst dister erscheint. WES-Korresponden-
ten schatzen die wirtschaftliche Situation auch in Agypten
als ziemlich schlecht ein. Die Konjunktur ist hier in den letz-
ten Monaten weiter eingebrochen, und es gibt keine Anzei-
chen einer schnellen Erholung. Generell gesprochen haben
sich die Erwartungen fur den gesamten afrikanischen Kon-
tinent etwas verschlechtert und signalisieren fiir die nachs-
ten sechs Monate keinen Aufwartstrend, sondern nur ein
Anhalten der derzeit unbefriedigenden Situation.

Naher Osten: Unterschiede zwischen den
Landern werden geringer

Die Gesamtbeurteilung der derzeitigen Wirtschaftslage im
Nahen Osten hat sich in den letzten Monaten kaum veran-
dert und verbleibt auf einem »unbefriedigendem« Niveau.
Die in den vorangegangenen Erhebungen festgestellten star-
ken Unterschiede in der wirtschaftlichen Entwicklung die-
ser Region haben sich etwas eingeebnet. So hat sich die
bisher gute Lage in Saudi-Arabien verschlechtert und gilt
nur mehr als »befriedigend«, wahrend sich in der turkischen
Wirtschaft die bisher sehr ungilinstige Lage etwas aufge-
hellt hat. Die 6konomische Situation wurde in den Vereinig-
ten Arabischen Emiraten am weitaus besten beurteilt; die
glinstige Situation wird hier auch in den néchsten Monaten
andauern. Israel leidet weiterhin unter einer Rezession; in
den nachsten sechs Monaten werden Chancen fiir eine leich-
te Besserung der wirtschaftlichen Lage gesehen.

Zinsen: Weniger Teilnehmer erwarten
Zinsanstieg

In Ubereinstimmung mit der Abschwéchung des Konjunk-
turaufschwungs und dem allméhlichen Inflationsrickgang
waren Sorgen Uber eine verscharfte Geldpolitik, die sich
vor allem in den kurzfristigen Zinsen niederschlagt, weniger
verbreitet als in der vorherigen Umfrage. Diese Tendenz war
besonders in den USA und Siidafrika ausgepréagt, wahrend
in Westeuropa, Lateinamerika und Asien die Erwartungen
eines Zinsanstiegs im Laufe der ndchsten sechs Monate wei-
ter leicht zunahmen. In Osteuropa und den GUS Staaten
herrscht nach wie vor die Meinung, dass die kurzfristigen
Zinsen in den kommenden Monaten sinken, wenn auch in
einem geringeren MaR als im April erwartet.

Ein &hnliches Bild ergab sich aus den neuen WES-Ergeb-
nissen fir den Trend der langfristigen Zinsen in den nachs-
ten sechs Monaten. Die Erwartung steigender Zinsen wur-
de von weniger Experten geteilt als in der vorherigen Um-
frage. Diese Tendenz ist vor allem in den USA, Sudafrika
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und Ozeanien (Australien und Neuseeland) ausgepragt.
Nach diesen Erwartungskorrekturen wird nunmehr in den
USA und Westeuropa mit einem &hnlich schwachen An-
stieg der langfristigen Zinsen gerechnet. In Lateinamerika
und Asien wird sogar ein noch geringerer Zinsanstieg er-
wartet. In Osteuropa, den GUS Staaten und im Nahen Os-
ten —mit Ausnahme der Vereinigten Arabischen Emirate und
Kuwait — gehen die WES-Teilnehmer von weiter riicklaufi-
gen langfristigen Zinsen in den kommenden Monaten aus
(vgl. Abb. 3).

Weltwéahrungen bewegen sich auf ein stabileres
Gleichgewicht zu

Im Durchschnitt aller 90 teilnehmenden Lander wird der
US-Dollar und das britische Pfund Sterling nach wie vor als
Uberbewertet angesehen, aber zu einem wesentlich ge-
ringeren Grad als in der vorherigen Umfrage. Auf der an-
deren Seite nahert sich der Euro, der lange Zeit als unter-
bewertet galt, allméhlich einem als angemessen empfun-
denen Niveau. GemaR der WES-Expertenmeinung hat der
japanische Yen ein solches Gleichgewichtsniveau bereits
weitgehend erreicht.

In Kanada und Australien wird der US-Dollar im Vergleich
zu den eigenen Wahrungen als noch stérker tberbewer-
tet angesehen, als dies der Fall in Westeuropa und Russ-
land ist. WES-Experten in Osteuropa betrachten die vier
untersuchten Weltwahrungen (US-Dollar, Euro, Pfund Ster-
ling, Yen) gegentber ihren nationalen Wéhrungen in etwa
als fair bewertet. Die lateinamerikanischen Wéhrungen, wie
z.B. der mexikanische Peso, gelten meist als Uberbewer-
tet. Ausnahmen hiervon sind die brasilianische und ko-
lumbianische Wéhrung, die nach erfolgter starker Abwer-
tung mittlerweile als unterbewertet angesehen werden.
Auch in Australien und in Stidafrika erscheint nach dem Ur-
teil der WES-Experten die jeweilige Landeswahrung gegen-
Uber den vier untersuchten Weltwahrungen als unterbe-
wertet.

Unabhéngig von den unterschiedlichen Einschatzungen der
aktuellen Wahrungsrelationen wird der US-Dollar nach wie
vor im Laufe der kommenden sechs Monate auf unveréan-
dertem oder sogar héherem Niveau gesehen. Dies trifft er-
neut auf alle Regionen zu, ausgenommen Westeuropa, Ka-
nada, die Vereinigten Arabischen Emirate, Australien und
Neuseeland sowie einige asiatische Lander wie Taiwan, Thai-
land, die Philippinen und Korea, wo mit einer Abwertung des
US-Dollar gerechnet wird. In Japan, wo WES-Experten in
der letzten Umfrage erwartet hatten, dass der US-Dollar
gegenuber dem Yen zulegen wiirde, hat sich der Ausblick
fur die kommenden sechs Monate zugunsten einer wahr-
scheinlichen Stabilisierung des Yen/US-Dollar Wechselkur-
ses gewandelt (vgl. Abb. 4).
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Abb. 3
Kurzfristige Zinsen
— Aktuelle Zinssatze® und Erwartungen fir die nachsten sechs Monate —
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Quelle: Ifo World Economic Survey Q3/2002.
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Tab. 1

Inflationserwartungen der WES-Teilnehmer fiir 2002

WES Juli 2002 [a] und WES April 2002 [b] in %

*

a b a b
Durchschnitt von 90 Léandern 3,3 3,4| MITTEL- UND LATEINAMERIKA 13,5 13,7
EU-Mitglieder 2,3 2,3 | Argentinien 87,5 82,5
Euroraum 2,3 2,3 | Bolivien 4.4 6,9
Brasilien 6,3 59
WESTEUROPA 2,2 2,3| Chile 2,8 34
Belgien 2,0 2,2| Costa Rica 10,0 10,0
Cypern 3,8 2,8 Ecuador 14,6 15,8
Danemark 2,4 2,2 | El Salvador 2,4 2,5
Deutschland 1,6 1,8 | Guatemala 12,0 7,0
Finnland 1,8 1,9 | Kolumbien 6,8 7,6
Frankreich 1,9 2,0 | Mexiko 53 5,2
Griechenland 3,4 3,2| Panama 1,3 1,5
Irland 4.4 4,1 | Paraguay 10,3 11,0
Island 5,3 -| Peru 2,7 2,3
Italien 24 2,5| Uruguay 20,0 8,5
Luxemburg 2,0 2,5| Venezuela 32,1 24,3
Malta - 2,5
Niederlande 3,2 3,5| ASIEN 1,1 1,2
Norwegen 2,3 2,2 | Bangladesch 3,0 2,0
Osterreich 2,0 1,8| China 0,5 1,2
Portugal 3,6 3,4| Hongkong -1,6 -1,6
Schweden 2,3 2,5 Indien 4,2 4.1
Schweiz 0,9 1,0| Indonesien 12,2 10,6
Spanien 3,2 2,8| Japan -0,7 -0,7
Vereinigtes Koénigreich 2,3 2,3 | Korea 3,5 3,6
Malaysia 2,3 2,6
MITTEL- UND OSTEUROPA 5,9 6,7 | Pakistan 515 5,0
Bosnien-Herzegowina 3,0 2,0 Philippinen 4,9 5,2
Bulgarien 7,2 8,2| Singapur 1,6 1,0
Estland 4,2 4,5| Sri Lanka 13,2 12,7
Jugoslawien 19,8 17,5 | Taiwan R.O.C. 1,0 1,1
Kroatien 3,5 3,8| Thailand 1,8 1,9
Lettland 2,7 2,9| Vietnam 3,5 3,9
Litauen 1,5 2,2
Polen 3,1 3,8| NAHER OSTEN 10,6 11,4
Ruménien 22,7 23,7 | Bahrain 1,6 2,7
Slowakei 5,1 5,3| Iran 17,3 141
Slowenien 6,8 6,9| Israel 6,8 3,7
Tschechische Republik 3,4 4,1| Jordan 3,3 2,5
Ungarn 6,2 6,3 | Kuwait 2,3 23
Libanon 5,0 2,6
GUS 13,7 16,0 | Saudi-Arabien 1,0 0,9
Kasachstan 7,0 6,5| Turkei 38,2 41,9
Russland 15,7 18,2 | Vereinigte Arabische Emirate 2,8 2,5
Ukraine 6,1 7,5
AFRIKA 11,5 11,5
NORDAMERIKA 21 2,4| Agypten 515 6,2
Kanada 21 2,1| Algerien 2,7 3,5
Vereinigte Staaten 2,1 2,5| Cameroon 6,0 -
Ghana 20,0 12,5
OZEANIEN 2,9 3,1| Kenia 73 9,4
Australien 3,1 3,2| Marokko 1,9 1,8
Neuseeland 2,5 2,6 | Mauritius 6,5 5,0
Nigeria 18,0 19,8
Simbabwe 133,6 124,8
Stdafrika 8,8 8,3
Tunesien 3,1 2,9

EU-Mitglieder ohne Danemark, Schweden, Vereinigtes Konigreich.

*) Verglichen mit dem Vorjahresdurchschnitt.

Quelle: ifo Institut / World Economic Survey Q3 /2002.
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Abb. 4
Waéhrungsbeurteilung

dass eine durchschnittliche Inflationsrate na-
he 1% in einzelnen Landern dieses Raumes

Die Skala geht von 1 (unterbewertet) bis 9 (iberwertet).
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Quelle: Ifo World Economic Survey Q3/2002.

Inflationsrate im Jahr 2002 voraussichtlich
weltweit schwacher

Im Weltdurchschnitt wird sich die Inflationsrate im Jahre 2002
voraussichtlich auf 3,3% belaufen, nach erwarteten 3,4%
in der April-Erhebung (vgl. Tab. 1). Die Inflationsrate wird da-
mit im Weltdurchschnitt deutlich niedriger liegen als im Vor-
jahr (3,8%).

Fur den Euroraum bestatigt die Juli-Umfrage die Ergebnisse
vom April, wonach eine Inflationsrate von 2,3% fur 2002
erwartet wurde. Damit wirde das — eventuell zu ehrgeizige
— Preisziel der Européischen Zentralbank (EZB) von héchs-
tens 2% allerdings leicht Uberschritten. Etwa flr die Halfte
der Lander im Euroraum (namlich Osterreich, Belgien, Finn-
land, Frankreich und Deutschland) wird erwartet, dass sie
das 2%-Kriterium erfiillen oder sogar darunter liegen. Von
den verbleibenden Landern liegen Griechenland, Irland, Ita-
lien, Niederlande, Portugal und Spanien voraussichtlich mehr
als einen Prozentpunkt tiber dem von der EZB gesetzten
Grenzwert. In Italien wird mit einem Preisanstieg von 2,4%
gerechnet.

Waéhrend noch im April die Inflationszahlen fur die USA ge-
ringfligig Uber denen fur Europa lagen, werden sie nun auf
einem niedrigeren Niveau erwartet (2,1% nach erwarteten
2,5% im April). Damit stellt die Hohe der Inflation fir die ame-
rikanische Notenbank (Fed) kein Problem dar, da sie Raten
bis etwa 2,5% fur akzeptabel hélt. Anders als die EZB misst
die Fed bei ihren geldpolitischen Entscheidungen der Preis-
stabilitdt und dem Wirtschaftswachstum die gleiche Prio-
ritat bei.

Asien weist kontinuierlich mit Abstand den hdchsten Grad
an Preisstabilitat auf, und dies sogar noch deutlicher als in
der Umfrage zuvor (1,1% verglichen mit 1,2% im April und
1,5% im Januar). Die asiatischen Daten belegen wiederum,

mit Deflationsproblemen verbunden sein
kann, was im Einzelnen flr Japan (erwarte-
te Preisentwicklung: — 0,7%) und Hongkong
(—1,6%) zutrifft. Auch China kdnnte in die Ge-
Lol fahr eines Deflationszyklus geraten, da die
jetzt erwartete Inflationsrate fur 2002 nur
5.0 0,5% betragt, wahrend im April noch mit
1,2% gerechnet wurde.

7.5

In Ost- und Mitteleuropa sind die Inflations-
erwartungen fir 2002 seit April von 6,7 auf

25 5,9% gesunken. Als einziges Land dieser Re-
0 gion wird den Erwartungen nach in Jugosla-
wien die Inflationsrate fir 2002 um einige Pro-
zentpunkte auf nunmehr etwa 20% steigen.

DM/Euro

Wie in Ost- und Mitteleuropa, sind auch in
Zentral- und Mittelamerika die Inflationsraten nur von ei-
nem geringen Riuckgang gekennzeichnet (von 13,7% im
April zu gegenwartig 13,5%). Bei der nédheren Untersuchung
der Daten fir diese Region wird deutlich, dass etwa die Half-
te der Lander mit einem Anstieg der Inflation rechnet und
die andere Hélfte von einem Ruickgang ausgeht. Die gréi3-
ten Veranderungen wurden in Uruguay und Venezuela ver-
zeichnet (ein Anstieg der Inflationserwartungen um 11,5 bzw.
7,8 Prozentpunkte auf nunmehr 20,0% in Uruguay und
32,1% in Venezuela). Auch in Argentinien steigt die Infla-
tionsrate weiterhin an und erreicht einen Erwartungswert von
87,5% (verglichen mit 82,5% im April).

In Afrika hat sich seit der letzten Umfrage nichts an den
Inflationserwartungen geéndert (unverandert 11,5%), ob-
wohl sich die Lage in Simbabwe verschlechtert hat und
dort die Inflationserwartungen auf 133,6% angestiegen
sind.

Sonderfrage: Nachhaltige Entwicklung -
Erwartungen an den Weltgipfel in
Johannesburg 2002

In Kooperation mit der Internationalen Handelskammer in
Paris wurden einige Sonderfragen zu dem bevorstehenden
Weltgipfel fir nachhaltige Entwicklung in Johannesburg ge-
stellt. 970 WES-Experten aus 89 Landern haben die ent-
sprechenden Fragen beantwortet.

Der Weltgipfel findet vom 26. August bis 4. September 2002
in Johannesburg statt. Er folgt damit dem UN-Weltgipfel in
Rio de Janeiro aus dem Jahr 1992 und dem Kyoto-Gipfel
aus dem Jahr 1997. Regierungen, UN-Vertretungen, Nicht-
regierungsorganisationen und Burgergruppen werden in Jo-
hannesburg die folgenden zwei Hauptaufgaben haben:
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Tab. 2

Machbathge Ertwicklung - Erpartungen des Jol

nisburg Wollgipfels 2002 (Anteile der Fragen in %)
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Abb. 5

Nachhaltige Entwicklung: positives Image konkreter Unternehmenserfolge

(ausgewabhlte Lander)

ca, Peru und Siidafrika schatzen diese Fra-
ge als »ziemlich wichtig« bzw. »sehr wich-
tig« ein. Innerhalb Westeuropas und Osteu-

10.8 11.0

6.3

O = N W H» OO N ©® ©
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1: nicht wichtig, 5: wichtig; 9: ziemlich wichtig; 13: sehr wichtig

Quelle: ifo Institut / World Economic Survey Q3/2002.

< Bestandsaufnahme dessen, was in den letzten zehn Jah-
ren erreicht wurde

< Verabschiedung konkreter Malinahmen, um eine bes-
sere Umsetzung der Agenda 21 zu gewahrleisten

In diesem Zusammenhang wurden in der WES Juli 2002
Umfrage die folgenden Fragen gestellt:

< Wie wichtig ist es fiir die Geschéftstatigkeit in Ihrem Land,
dass der Johannesburg Gipfel ein positives Image kon-
kreter Unternehmenserfolge fur nachhaltige Entwicklung
ausstrahlit?

< Geben Sie der Integration sozial verantwortlichen Ver-
haltens oder der Integration 6kologisch verantwortlicher
MaRnahmen in das Unternehmensmanagement den Vor-
rang?

< Welche Auswirkungen erwarten Sie von in Johannesburg
getroffenen Entscheidungen auf die Geschaftstétigkeit in
Ilhrem Land?

Weitgehende Ubereinstimmung tiber Wichtigkeit
eines positive Images

Im Durchschnitt aller Lander wird die grofRe Wichtigkeit ei-
nes positiven Images zum Ausdruck gebracht. Uber fast
alle Regionen der Welt hinweg zeigt sich ein homogenes
Bild. Ausnahmen bilden WES-Befragte aus den GUS-Staa-
ten, Lateinamerika und Afrika (vgl. Tab. 2).

Waéhrend Wirtschaftsexperten aus den GUS-Staaten dem
Thema keine grof3e Bedeutung beimessen, befinden die Be-
fragten aus Lateinamerika und vor allem aus Afrika die Fra-
ge wesentlich bedeutsamer als der Durchschnitt aller Be-
fragten. Besonders WES-Experten aus Brasilien, Costa Ri-

ropas fallt die Bewertung &hnlich aus. WES-
Experten beider Regionen beantworteten die
Frage wie der gesamte Durchschnitt.

Die von Japan und den USA abgegebenen
Antworten sind zusammen mit anderen Lan-
dern in Abbildung 5 veranschaulicht. Diese
zwei ausgewahlten Lander reprasentieren die
durchschnittliche Beurteilung in Asien und
Nordamerika relativ gut.

Der hohe Stellenwert dieser Frage seitens
der WES-Experten aus Sudafrika dirfte un-
ter Umstédnden damit zusammenhangen,
dass der Gipfel in Sudafrika stattfindet und
damit die Fragestellung mit etwas lokalem
Patriotismus beantwortet wird. Dies kdnnte
zu einem gewissen Umfang auch auf La-
teinamerika zutreffen, da dort 1992 der Rio Gipfel stattfand.

Japan

Hohere Bewertung 6kologischer Mallnahmen

Ein ausgeglicheneres Ergebnis in den verschiedenen Re-
gionen reprasentiert diese Frage. Mit Ausnahme von Nord-
amerika, messen alle Regionen der Integration 6kologisch
verantwortlicher MaRnahmen gréRere Bedeutung bei als der
Integration sozial verantwortlichen Verhaltens in die Mana-
gementsysteme der Unternehmen. Nichtsdestotrotz befin-
den die Befragten die Integration sozialer Aspekte als rela-
tiv wichtig.

In Nordamerika — respektive in den USA - fallt die Antwort
gegenteilig aus. WES-Experten aus den USA geben der In-
tegration sozialer Aspekte Vorrang vor der Integration 6ko-
logischer Aspekte.

Betrachtet man das Ergebnis der Lander mit unterschiedli-
chem Einkommensniveau, lasst sich generell festhalten, dass
einkommensschwache Lander 6kologischen Aspekten gro-
Rere Bedeutung beimessen, als es einkommensstarke Lan-
der tun. Einkommensschwache Lander sehen die Wichtig-
keit, 6kologische Probleme zu l6sen, haben aber nicht aus-
reichend eigene Mittel. Deshalb dréngen sie, bei solchen
Themen auf globaler Ebene wie dem Johannesburg Welt-
gipfel Fortschritte zu erreichen.

Zusatzlich werden soziale Probleme eher als nationale Auf-
gaben betrachtet, die somit auch auf nationaler Ebene ge-
|6st werden sollen. Deshalb erhalten wohl diese Aspekte aus
Sicht einkommensschwacher Lander weniger Aufmerk-
samkeit auf dem bevorstehenden Gipfel.
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Entwicklungslander sind allgemein weniger interessiert, so-
zial verantwortliche Standards auf die Tagesordnung zu set-
zen, weil sie beflirchten, an internationaler Wettbewerbsfa-
higkeit zu verlieren. Aufgrund fehlender sozialer Regelungen
wie z.B. Pausenregelungen, allgemeine Arbeitsbedingun-
gen etc. sind viele dieser Lander in der Lage, ihre Gliter zu
wesentlich geringeren Preisen zu exportieren. AuRerdem hel-
fen fehlende Regelungen unter Umsténden auslandisches
Kapital anzuziehen, z.B. in der Textilindustrie, indem sich
auslandische Textilunternehmen ansiedeln.

Nur magige Erwartungen an den Gipfel von
Johannesburg

Lateinamerika und Afrika sind die zwei Regionen, die durch
die auf dem Gipfel anstehenden Entscheidungen relativ weit-
reichende Auswirkungen erwarten. Ozeanien — und zu ei-
nem geringeren Umfang auch der Nahe Osten —gehdrt eben-
falls zu dieser Gruppe. Auf der anderen Seite stehen die
GUS-Staaten, die den Einfluss der bevorstehenden Ent-
scheidungen auf ihre wirtschaftliche Tatigkeit als sehr ge-
ring einschéatzen
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