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Das ifo Weltwirtschaftsklima hat sich im dritten Quartal 2008 zum vierten Mal in Folge verschlech-

tert (vgl. Abb. 1). Der Riickgang resultiert vor allem aus der ungiinstigeren Einschatzung der der-

zeitigen wirtschaftlichen Lage, aber auch die Erwartungen fiir die nachsten sechs Monate wurden

weiter nach unten revidiert.

Die wichtigsten Ergebnisse
in Stichworten

e FEinschatzungen zur aktuellen wirt-
schatftlichen Situation in der Welt deut-
lich verschlechtert.

* Weltwirtschaftliche Erwartungen fiir die
néchsten sechs Monate leicht nach
unten revidiert.

* Weltweiter Anstieg der Inflationser-
wartungen.

e Aufwertungstendenz des US-Dollar er-
wartet.

Konjunkturentwicklung
in den Weltregionen

Das ifo Wirtschaftsklima fur den Euroraum
hat sich im dritten Quartal 2008 zum vier-
ten Mal in Folge verschlechtert. Der Ruck-
gang des ifo Indikators resultiert sowohl
aus den weniger positiven Urteilen zur ge-
genwartigen Wirtschaftslage als auch aus
den deutlich pessimistischeren Erwartun-
gen fUr die nachsten sechs Monate. Das
Wirtschaftsklima hat sich im dritten Quar-
tal 2008 in fast allen Landern des Euro-
raums weiter eingetribt. Besonders ne-

T Im Juli 2008 hat das ifo Institut zum 101. Mal sei-
ne weltweite Umfrage »Ifo World Economic Survey«
— kurz WES - bei 1 025 Wirtschaftsexperten mul-
tinationaler Unternehmen und kompetenter Ins-
titutionen in 92 Landern durchgefiihrt. Die Aufga-
be des WES ist es, vierteljahrlich ein moglichst ak-
tuelles Bild Uber die Wirtschaftslage sowie Prog-
nosen fUr wichtige Industrie-, Schwellen- und Ent-
wicklungslander zu liefern. Im Gegensatz zur amt-
lichen Statistik, die in erster Linie auf quantitativen
(in Werteinheiten messbaren) Informationen aufbaut,
werden beim WES qualitative Informationen — Ur-
teile und Erwartungen von Wirtschaftsexperten —
abgefragt. Wahrend amtliche Statistiken auf inter-
nationaler Ebene oft nur mit groen Zeitverzégerun-
gen erhaltlich sind, zeichnen sich die WES-Umfra-
geergebnisse durch ihre hohe Aktualitat und inter-
nationale Vergleichbarkeit aus. Gerade in L&ndern,
in denen die amtliche Statistik auf einer unsicheren
Datenbasis steht, sind die von Wirtschaftsexper-
ten vor Ort abgegebenen Urteile und Erwartungen
von besonderer Bedeutung. Die Umfrage wird in
Zusammenarbeit mit der Internationalen Handels-
kammer (ICC) in Paris durchgefuhrt.

gativ fielen die Urteile zur derzeitigen wirt-
schaftlichen Situation in /talien, Spanien,
Portugal wie auch in Irland und Belgien
aus. Als immer noch gunstig wird die ak-
tuelle Wirtschaftslage dagegen in Finn-
land, Osterreich, Deutschland und den
Niederlanden beurteilt. In den nachsten
sechs Monaten wird sich, nach Ansicht
der WES-Experten, die konjunkturelle Ver-
langsamung in allen Landern des Euro-
raums weiter fortsetzen.

In Westeuropa, auBerhalb des Euro-
raums, verschlechterte sich das Wirt-
schaftsklima ebenfalls. So wurden die Ur-
teile zur gegenwartigen Wirtschaftslage in
Schweden, Norwegen, Ddnemark und
der Schweiz im Juli nach unten revidiert.
Die aktuelle Wirtschaftslage in diesen
Staaten wird nach wie vor als relativ glins-
tig beurteilt; im Laufe der nachsten Mo-
nate ist jedoch, nach Ansicht der WES-
Experten, mit einer konjunkturellen Ab-
klhlung zu rechnen. Eine weitere wirt-
schaftliche Verschlechterung erwarten die
befragten Volkswirte in GroBbritannien,
wo die aktuelle wirtschaftliche Situation
bereits deutlich ungunstiger eingeschéatzt
waurde als im Durchschnitt des Euroraums.

Abb. 1
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*) Arithmetisches Mittel der Bewertung der gegenwartigen Lage und der erwarteten Entwicklung.
Quelle: IWF, World Economic Outlook April 2008: Update Juli 2008; Ifo World Economic Survey (WES) 111/2008.
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Abb. 2
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Quelle: Ifo World Economic Survey (WES), 111/2008.
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ifo Konjunkturuhr und das Weltwirtschaftsklima

Die ifo Konjunkturuhr fir das Weltwirtschaftsklima verdeutlicht die aktuelle
Datenkonstellation im globalen Konjunkturzyklus. Im dritten Quartal 2008
befindet sich der aktuelle Wert des Indikators fur das Weltwirtschaftsklima
im unteren linken Quadrant. Dieser Quadrant markiert die Phase der kon-
junkturellen Abkuhlung. Die gegenwartige Wirtschaftslage wird im Welt-
durchschnitt nun leicht negativ bewertet, die Erwartungen haben sich zwar
erneut verschlechtert, die Verschlechterung vom zweiten auf das dritte
Quartal 2008 ist jedoch gering. Idealtypisch bewegt sich der Indikator fiir
die Weltkonjunktur in diesem Diagramm im Uhrzeigersinn; die Erwartungen
laufen der Lage voraus. Die aktuelle Datenkonstellation deutet auf eine Ab-
kuhlung der Weltkonjunktur in 2008 hin.

ifo Weltwirtschaftsklima
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Quelle: Ifo World Economic Survey (WES), 111/2008.

Das ifo Weltwirtschaftsklima ist das arithmetische Mittel der Bewertung der
gegenwaértigen Lage und der erwarteten Entwicklung in den ndchsten sechs Monaten.
Der Zusammenhang zwischen den beiden Komponenten des Weltwirtschaftsklimas
kann in einem Vier-Quadranten-Schema dargestellt werden (»ifo Weltkonjunkturuhr«).
Auf der Abszisse der Konjunkturuhr werden die Meldungen der befragten WES-
Experten zur gegenwartigen Lage aufgetragen, auf der Ordinate die Antworten zur
erwarteten Entwicklung. Durch das Fadenkreuz der beiden Linien, die nach der WES-
Werteskala eine zufriedenstellende Beurteilung der Lage (5) bzw. eine unverédnderte
Einschatzung der Erwartungen (5) markieren, wird das Diagramm in vier Quadranten
geteilt, welche die vier Phasen der Weltkonjunktur definieren.

In den USA hat sich der Klimaindikator nicht weiter ver-

die nachsten sechs Monate haben sich da-
gegen deutlich eingetriibt. Mit einer mode-
raten wirtschaftlichen AbkUhlung rechnen die
WES-Experten in China, Hongkong, Taiwan,
Thailand und auf den Philippinen. In Japan
und Sddkorea hat sich das Wirtschaftskli-
ma deutlich eingetribt. Die WES-Experten
erwarten hier eine weitere Verschlechterung
der Wirtschaftslage in den kommenden
sechs Monaten. In Vietnam, Indonesien und
Bangladesch wird die aktuelle wirtschaftliche
Lage zwar als ungunstig eingeschéatzt,
im Laufe der nachsten sechs Monate rech-
nen jedoch die WES-Experten mit einer Bes-
serungstendenz.

In Mittel- und Osteuropa hat sich das Wirt-
schaftsklima nur leicht abgekuhlt. Die Urtei-
le zur aktuellen Wirtschaftslage sind auf ho-
hem Niveau geblieben, und die wirtschaftli-
chen Erwartungen fUr die kommenden sechs
Monate wurden nur geringflgig nach unten
revidiert. Die wirtschaftliche Lage wird in
Tschechien und der Slowakej als besonders
gunstig beurteilt. Die WES-Experten rechnen
in diesen Landern mit dem Fortbestand der
guten Konjunktur in den kormmenden sechs
Monaten. Auch in Polen und Bulgarien wird
die aktuelle Wirtschaftslage als glinstig be-
urteilt; anders als in Bulgarien wird jedoch in
Polen mit einer spurbaren konjunkturellen
Verlangsamung im Laufe des zweiten Halb-
jahres 2008 gerechnet. In den anderen neu-
en EU-Staaten hat sich das Wirtschaftskli-
ma eingetribt. Die aktuelle Wirtschaftslage
wird zwar nach wie vor im GroBen und Gan-
zen als »zufriedenstellend« beurteilt, die
WES-Experten erwarten jedoch im Laufe der

schlechtert. Die wirtschaftlichen Erwartungen fur die nachs-
ten sechs Monate fielen etwas weniger unguinstig aus als
bei der vorangegangenen Erhebung. Ein bald bevorstehen-
des Ende des konjunkturellen Abschwungs lasst sich aus
den Daten allerdings nicht ablesen. Angesichts des schwa-
chen US-Dollar rechnen die WES-Experten 2008 mit ei-
nem kréaftigen Wachstum der Exporte.

In Asien ist der Indikator fUr das Wirtschaftsklima zum vier-
ten Mal in Folge gesunken. Sowohl die Urteile zur aktuellen
Wirtschaftslage als auch die wirtschaftlichen Erwartungen
fur die ndchsten sechs Monate sind etwas schlechter aus-
gefallen als in der vorangegangenen Erhebung. Der Klimain-
dikator verschlechterte sich in fast allen Landern der Regi-
on, insbesondere in Indien und Malaysia. In beiden Lan-
dern wird die aktuelle wirtschaftliche Lage jedoch immer
noch als »zufriedenstellend« beurteilt. Die Aussichten fur

n&chsten sechs Monate eine deutliche Verlangsamung des
Wirtschaftswachstums, vor allem in Estland, Lettland und
Litauen sowie Ruménien.

In den durch den WES erfassten Landern der GUS (Russ-
land, Kasachstan, Ukraine, Kirgisien und Usbekistan) ist
der Wirtschaftsklimaindikator im Juli auf hohem Niveau sta-
bil geblieben. In Russland wird die aktuelle Wirtschaftslage
weiterhin als glinstig beurteilt. Sowohl die Konsumnachfra-
ge als auch die Investitionen in Sachkapital sollen im Laufe
der n&chsten sechs Monate steigen. In Kasachstan dage-
gen fiel der Indikator fur das Wirtschaftsklima im Juli etwas.
Zwar wird die aktuelle Wirtschaftslage als zufriedenstellend
beurteilt, die wirtschaftlichen Erwartungen deuten jedoch
auf einen Ruckgang des Wirtschaftswachstums 2008 hin.
Sehr deutlich verschlechterte sich das Wirtschaftsklima in
der Ukraine. Die aktuelle Wirtschaftslage wird nunmehr als
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»schlecht« bewertet. Die befragten WES-Experten rechnen
nicht mit einer baldigen Wende zum Besseren.

In Ozeanien — sowohl in Australien als auch in Neuseeland
— verschlechterte sich das Wirtschaftsklima nach Ansicht
der WES-Experten auch im dritten Quartal 2008. Zwar wird
die aktuelle wirtschaftliche Situation in Australien nach wie
vor positiv bewertet, die Erwartungen fur die kommenden
sechs Monate deuten aber weiter auf eine Verschlechterung
hin. Die befragten Experten rechnen in den kommenden
sechs Monaten mit einem spUrbaren Riuckgang der priva-
ten Konsumnachfrage und auch der Investitionstatigkeit. Der
Exportsektor bleibt jedoch ihrer Ansicht nach auch 2008 auf
Wachstumskurs. In Neuseeland wird die aktuelle wirtschaft-
liche Lage sehr negativ beurteilt. Die WES-Experten erwar-
ten hier eine weitere wirtschaftliche Abschwé&chung in den
kommenden sechs Monaten.

Auch in Mittel- und Lateinamerika ist der Indikator fur
das Wirtschaftsklima im dritten Quartal gesunken. Der
Ruckgang betraf jedoch nicht alle Lander der Region. Ein
weiterhin sehr gunstiges Wirtschaftsklima herrscht, laut
WES-Experten, in Paraguay, Peru, Trinidad und Tobago
und Uruguay vor. Sowohl! die Urteile zur aktuellen Wirt-
schaftslage als auch die Erwartungen fur die kommenden
sechs Monate fielen im Juli positiv aus. Fir 2008 erwar-
ten die Testteilnehmer in Guatemala und Panama ein sta-
biles Wirtschaftswachstum. Als gunstig beurteilten die be-
fragten Volkswirte ebenso die aktuelle Wirtschaftslage in
Brasilien, Kolumbien, El Salvador und Mexiko. Sie rechnen
jedoch mit einer deutlichen Abkuhlung der Konjunktur in
den kommenden sechs Monaten. In Chile wurden die Ur-
teile zur aktuellen Wirtschaftslage nach unten revidiert, auch
die Aussichten fUr die zweite Jahreshélfte 2008 deuten auf
keine Besserung hin. In Argentinien verschlechterte sich
das Wirtschaftklima deutlich. Die aktuelle wirtschaftliche
Situation wird dort als nicht zufriedenstellend beurteilt.
Die Erwartungen deuten auf eine weitere Abschwéchung
der Wirtschaft in den kommenden sechs Monaten hin.

In den durch den WES erfassten Landern des Nahen Os-
tens blieb das Wirtschaftsklima stabil. Ein weiterhin glinsti-
ges Wirtschaftklima herrscht, laut WES-Experten, in den Ver-
einigten Arabischen Emiraten, Kuwait und Saudi-Arabien
vor. In der Turkei verbesserte sich das Wirtschaftsklima,
laut Juli-Erhebung, etwas. Weniger optimistisch dagegen
zeigten sich die WES-Experten in Israel. Die aktuelle Wirt-
schaftslage wird hier zwar weiterhin als gunstig beurteilt,
die Aussichten fUr die zweite Jahreshalfte 2008 haben sich
jedoch deutlich eingetriibt.

In Stdafrika ist der Wirtschaftsklimaindikator nun bereits
zum flinften Mal in Folge gesunken, auf den tiefsten Stand
in fast zehn Jahren. Vor allem die Urteile zur aktuellen Wirt-
schaftlage wurden erneut nach unten revidiert. Die Erwar-
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tungen flr die kommenden sechs Monate haben sich hin-
gegen nicht weiter verschlechtert. Die WES-Experten rech-
nen jedoch nach wie vor mit einem Ruckgang der privaten
Konsumnachfrage und der Investitionstatigkeit in den kom-
menden sechs Monaten.

Weltweiter Anstieg der Inflationserwartungen

Im weltweiten Durchschnitt erwarten die WES-Experten
eine Inflationsrate von 5,2%. Dies ist eine deutlich hdhe-
re Rate als im vergangenen Jahr gemessen wurde (3,2%)
und auch noch im Frihjahr dieses Jahres erwartet wor-
den war (4,2%). Die befurchtete Beschleunigung der In-
flation ist ein weltweites Phanomen. Nach der aktuellen
WES-Umfrage zogen die Inflationserwartungen seit dem
Frihjahr vor allem in den GUS-Staaten (von 12,0% auf
nunmehr 14,5%) und in Lateinamerika (von 7,9% auf nun-
mehr 9,7%) an.

Seit Abschluss der Umfrage (Ende Juli) sind die OI- und auch
andere Rohstoffpreise zum Teil deutlich zurtickgegangen.
Es bleibt abzuwarten, ob dieser Trend anhalt und wie er sich
auf die Inflationserwartungen auswirkt.

Im Euroraum haben sich die Inflationserwartungen weiter
verschlechtert und deuten nun im Jahresdurchschnitt 2008
auf einen Preisanstieg von 3,6% hin, der damit nahezu dop-
pelt so hoch wére, wie er von der Europaischen Zentralbank
angestrebt wird. Die héchsten Inflationsraten im Euroraum
werden weiterhin in Slowenien (5,8%) und in Spanien (5,0%)
erwartet, gefolgt von Irland und Griechenland (mit jeweils
4,7%). Die niedrigsten Inflationsraten flr das Jahr 2008 wer-
den in Portugal (2,8%) den Niederlanden (3,0%) und
Deutschland (3,1%) erwartet.

In Westeuropa auBerhalb des Euroraums sind die Inflati-
onserwartungen — wie schon bei den vorangegangenen
Umfragen — relativ niedrig in der Schweiz (2,4%). In den
zwei anderen europdischen L&ndern mit traditionell nied-
rigen Inflationsraten — Schweden und Norwegen — ent-
spricht die Inflation in diesem Jahr voraussichtlich mehr
oder weniger dem européischen Durchschnitt von 3,5%.
Eine ahnlich hohe Preissteigerungsrate wird auch ftr GroB-
britannien erwartet.

In den USA zogen die Inflationserwartungen fur den Jah-
resdurchschnitt 2008 gegentber der April-Umfrage nur
leicht an (von 3,5% auf nunmehr 3,8%). In Kanada, wo im
April ein Anstieg der Verbraucherpreise um nur 2,1% er-
wartet wurde, liegt die aktuelle Schatzung der WES-Ex-
perten bei 2,8%.

In Asien kletterten die Inflationserwartungen fur 2008 seit
dem FrUhjahr um fast 1,5 Prozentpunkte nach oben, auf
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Tab. 1
| Inflationserwartungen der WES-Teilnehmer fiir 2008 (im Juli und April 2008)
Region 1112008 11/2008 Region 11112008 11/2008
Durchschnitt der 90 Lander” 5,2 4,2 Mittel- und Lateinamerika 9,7 7.9
Weltbank-Lénderklassen: Argentinien 22,5 24,5
Hochlohnlander 3,7 3,2 Bolivien 17,5 16,0
Mittleres Einkommensniveau 9,6 7,7 Brasilien 6,7 4,8
oberes Mittel 9,2 7,8 Chile 7,5 55
unteres Mittel 10,5 7,5 Costa Rica 12,5 12,0

Niedriglohnlander 12,2 8,4 Ecuador 10,5 6,0

El Salvador 6,8 5,1
EU (27 Lander) 3,8 3,2 Guatemala 11,5 8,5
EU (alte Mitglieder)” 3,6 2,9 Kolumbien 6,3 57
EU (neue Mitglieder)” 6,1 57 Mexiko 5,9 4,4
Eurozone® 3,6 2,9 Panama 8,0 6,0

Paraguay 11,0 8,3

Peru 5,1 3.4
Westeuropa 3,5 2,9 Trinidad und Tobago 11,0 12,0
Belgien 4,5 3,3 Uruguay 8,0 7.4
Danemark 3,6 3,1 Venezuela 32,0 27,0
Deutschland 3,1 2,7
Finnland 3,7 3,3 Asien 5,3 3,9
Frankreich 3,3 2,7 Bangladesch 10,0 9,3
Griechenland 4,7 3,7 China 6,6 6,4
Grof3britannien 3,6 3,0 Hongkong 51 4,6
Irland 4,7 41 Indien 9,6 6,5
Island - 8,0 Indonesien 11,5 7,0
Italien 34 3,0 Japan 1,7 1,0
Luxemburg 3,4 3,0 Korea 47 4,0
Malta 3,5 3,0 Malaysia 5,6 3.4
Niederlande 3,0 2,5 Pakistan 14,0 10,5
Norwegen 3,3 2,8 Philippinen 8,0 55
Osterreich 3,3 2,9 Singapur 3,5 3,0
Portugal 2,8 2,6 Sri Lanka 23,5 17,5
Schweden 3,5 3,0 Taiwan 3,7 29
Schweiz 2,4 1,8 Thailand 7,6 4,7
Spanien 5,0 4,0 Vietnam 23,5 15,0
Zypern - 4,5

Naher Osten 10,5 9,3
Mittel- und Osteuropa 6,3 5,8 Iran 26,5 18,0
Albanien 57 41 Israel 3.9 2,7
Bulgarien 10,5 9,6 Jordanien 12,0 57
Estland 8,9 71 Kuwait 10,0 8,3
Kroatien 6,0 4,6 Libanon 8,0 -
Lettland 15,5 13,5 Saudi-Arabien 6,0 7,6
Litauen 10,5 8,1 Tirkei 10,5 9,3
Polen 4,5 4,4 Vereinigte Arabische Emirate 12,0 11,5
Rumanien 7,0 7,2
Serbien und Montenegro 12,5 9,3
Slowakei 3,9 34 Afrika k.A. k.A.
Slowenien 5,8 5,1 Kenia 26,5 13,8
Tschechische Republik 59 5,6 Marokko 3,0 -
Ungarn 6,7 6,3 Mauritius 10,0 9,0

Nigeria 10,0 8,6
GUS 14,5 12,0 Simbabwe Hyperinflation
Kasachstan 14,0 11,0 Sudafrika 11,3 9,0
Kirgisien 28,0 18,0 Tunesien 10,0 53
Russland 13,5 11,5
Ukraine 20,0 15,5
Usbekistan 18,0 12,0

Ozeanien 3,9 3,4
Nordamerika 3,6 3,2 Australien 3,9 3,4
Kanada 2,8 21 Neuseeland 3.9 &3
USA 3,8 3,5
? |nnerhalb jeder Landergruppe sind die Ergebnisse nach den Export-/Importanteilen am Weltdurchschnitt gewichtet (ohne
Simbabwe). — g Belgien, Danemark, Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, GroRbritannien, Irland, Italien, Lux-
emburg, Niederlande, Osterreich, Portugal, Schweden, Spanien — ° Tschechische Rep., Zypern, Estland, Ungarn, Lettland,
Litauen, Malta, Polen, Slowenien, Slowakei (seit 1. Mai 2004), Bulgarien und Rumanien (seit 1. Januar 2007) — 2 Belgien,
Deutschland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, Italien, Luxemburg, Niederlande, Osterreich, Portugal, Spanien,
Slowenien (seit 1. Januar 2007).

Quelle: Ifo World Economic Survey (WES), 111/2008 und [1/2008.
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Abb. 3
Kurzfristige Zinsen

— Aktuelle Zinssatze® und Erwartungen fur die nachsten sechs Monate —
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Quelle: Ifo World Economic Survey (WES), 111/2008.
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nunmehr 5,3%. Der gréBte Sprung in den Erwartungen
wurde von den WES-Experten aus Vietnam (von 15% auf
nunmehr 23,5%), Indien (von 6,5% auf nunmehr 9,6%),
Indonesien (von 7,0% auf 11,5%) und Pakistan (von
10,5% auf 14,0%) gemeldet. Die niedrigsten Inflations-
raten werden 2008, nach der Experteneinschatzung, wei-
terhin in Japan (1,7%) Singapur (3,5%) und Taiwan (3,7 %)
vorliegen.

In Mittel- und Osteuropa wird die Inflation in diesem Jahr
von den WES-Experten auf 6,3% geschétzt, was deutlich
hoher ware als die flir 2007 gemeldete Inflation von 4,4%
und auch héher als die Rate, die noch im Fruhjahr fir die-
ses Jahr erwartet wurde (5,8%). Die héchsten Inflations-
raten in dieser Region werden in Lettland mit 15,5% er-
wartet. Auch in Serbien (12,5%), Bulgarien und Litauen
jeweils 10,5% bleiben die Inflationserwartungen weiterhin
hoch. Dies gilt mit einigen Abstrichen auch fur Estland
(8,9%). Die niedrigste Inflationsrate in der Region durfte
im laufenden Jahr in der Slowakei (3,9%) und in Polen
(4,5%) vorherrschen.

In den GUS-Landern werden, nach den Schatzungen der
WES-Experten, die Inflationsraten 2008 zu den weltweit
hochsten gehodren. In Kirgisien stiegen die Inflationser-
wartungen 2008 von 18,0% im April auf nunmehr 28,0%,
in Usbekistan von 12,0 auf 18,0% und in der Ukraine
von 15,5 auf 20,0% an. Nicht ganz so dramatisch fielen
die Korrekturen der Inflationserwartungen in Russland
(von 11,5 auf 13,5%) und in Kasachstan (von 11,0 auf
14,0%) aus.

Auch in Lateinamerika stiegen die Inflationserwartungen
fur 2008 weiter an (von 7,9% im April auf nunmehr 9,7%).
Diese Entwicklung war in nahezu allen Landern der Regi-
on zu beobachten, aber besonders stark ausgepragt in
Ecuador (von 6,0 auf 10,5%), in Guatemala (von 8,5 auf
11,5%), in Paraguay (von 8,3 auf 11,0%) und nicht zuletzt
in Venezuela (von 27,0 auf 32,0%). In Bra-

silien zogen die Inflationserwartungen von

4,8% im April auf nunmehr 6,7% und in Me- Abb. 4

onsrate in der Region herrscht nach wie vor in Israel vor,
obgleich sie auch hier nach oben korrigiert wurde (von
2,7 auf nunmehr 3,9%).

In Ozeanien ergibt sich nunmehr voraussichtlich ein Preis-
anstieg von 3,9% in 2008, sowohl in Australien als auch in
Neuseeland.

In Afrika ist wegen der Hyperinflation in Simbabwe nach wie
vor ein Durchschnittswert wenig sinnvoll, aber auch in an-
deren Landern in der Region wurden die Inflationsraten zum
Teil deutlich nach oben korrigiert, so in Tunesien (von 5,3 auf
10,0%), in Stidafrika (von 9,0 auf 11,3%) und in Nigeria (von
8,6 auf 10,0%). Die niedrigste Inflationsrate in Afrika wird in
Marokko, mit 3,0%, erwartet.

Aufwertungstendenz des US-Dollar erwartet

Ein zunehmender Teil der WES-Experten betrachtet den
Euro als Uberbewertet. Auf der anderen Seite wird der
US-Dollar als eindeutig unterbewertet gesehen. Das briti-
sche Pfund und der japanische Yen befinden sich, nach
Ansicht der WES-Experten, relativ nahe an inrem Gleich-
gewichtskurs.

Eine ergédnzende Frage nach der voraussichtlichen Ent-
wicklung des US-Dollar in den nachsten sechs Monaten
brachte eine Uberraschung: Erstmals seit vielen Monaten
wird nunmehr eine Verteuerung des US-Dollar erwartet.
Meldungen Uber eine erwartete Starkung des US-Dollar
kamen vor allem aus Westeuropa, Lateinamerika (hier mit
Ausnahme Perus) und aus Afrika. In den GUS-Staaten (hier
insbesondere Russland) und auch in Asien (hier vor allem
China, Japan, Malaysia und Taiwan) wird dagegen mit ei-
ner weiteren Starkung der nationalen Wahrungen gegen-
Uber dem US-Dollar gerechnet. In Mittel- und Osteuropa,
Ozeanien, dem Nahen Osten und auch in Kanada duirfte

~ Wahrungsbeurteilung

xiko von 4,4 auf 5,9% an. In Argentinien blie-
ben die Inflationsaussichten zwar weiterhin
ungiinstig, aber sie haben sich zumindest pber
nicht weiter verschlechtert (22,5 nach
24.,5% im April).

Im Nahen Osten verschlechterte sich der
Preisausblick fur 2008 von 9,3% in der
April-Umfrage auf nunmehr 10,3%. Die ein-
zige Ausnahme in der Region, in der sich
die Inflationserwartungen etwas zurtickge-
bildet haben, ist Saudi-Arabien (von 7,6 auf ner
6,0%). Mit Abstand die hdchste Inflation

wird im Iran erwartet (26,5 nach 18,0% in
der April-Umfrage). Die niedrigste Inflati-

richtig
bewertet

98

Die Skala geht von 1 (unterbewertet) bis 9 (iiberwertet). -

Euro
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Quelle: Ifo World Economic Survey, 111/2008.

61. Jahrgang - ifo Schnelldienst 16/2008



42 Daten und Prognosen

die Relation US-Dollar zur eigenen Wahrung in den nachs-
ten Monaten, nach Ansicht der WES-Experten, nahezu un-
verandert bleiben.

Zinsanhebung als Folge der verschlechterten
Inflationsperspektiven erwartet

Anders als in der Frihjahrserhebung erwarten die WES-Teil-
nehmer nun wieder steigende Notenbankzinsen im nachs-
ten Jahr, und dies trotz des sich immer deutlich abzeichnen-
den Konjunkturabschwungs. Der Grund hierfiir dirfte in den
stark gestiegenen Inflationserwartungen liegen.

Ein &hnliches Bild wie im Weltdurchschnitt ergibt sich auch
fUr den Euroraum: Die Notenbankzinsen dirften, nach An-
sicht der WES-Experten, in den ndchsten Monaten ange-
hoben werden, und zu einem geringeren Grad werden auch
die Kapitalmarktzinsen steigen. In Westeuropa auBerhalb
des Euroraums wird mit einem weiteren Rickgang der kurz-
fristigen Zinsen in GroBbritannien gerechnet. AuBerhalb
Europas kam nur noch aus Neuseeland von den WES-Ex-
perten die Meldung Uber einen voraussichtlichen Rickgang
der Zinsen in den nachsten sechs Monaten.

Es besteht die Chance, dass die seit Abschluss der Umfra-
ge im August eingetretenen Riickgange beim Olpreis und
bei anderen Rohstoffpreisen die Inflationsperspektiven ver-
bessert haben. Genaueres lasst sich allerdings erst nach der
nachsten Umfrage im Oktober feststellen.

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