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In der neuesten Ausgabe ihres Stan-
dardwerkes zeichnet die Weltbank fur
die kommenden drei Jahre ein verhal-
ten positives Bild der globalen Kon-
junkturentwicklung. Sie korrigiert ihre
im letzten Bericht vom Juni 2012 ge-
nannte Wachstumserwartung fur das
zuruckliegende Jahr 2012 wie auch fur
2013 nach unten. Jenseits dieser Ni-
veaukorrektur halt die Weltbank je-
doch an ihrer Einschatzung der Ent-
wicklungstendenz fest: die globale
Konjunktur hat sich 2012 gegenuber
dem Vorjahr abgeschwacht, durfte
aber in den Jahren 2013-2015 wie-
der Fahrt aufnehmen (siehe Tabelle).
Zu UbergroRem Optimismus sieht die
Weltbank allerdings keinen Anlass.

Industrielander / Eurozone

Positive Tendenzen sieht die Weltbank
seit dem Sommer 2012 insbesondere
in der Eurozone. Die in den Europeri-
pherielandern und beim EWU-Ord-
nungsrahmen eingeleiteten Reformen
sowie die Manahmen der EZB haben
die Perspektiven fiir eine Uberwindung
der Krise im Euroraum deutlich ver-
bessert. Dennoch prognostiziert die
Weltbank fir die Eurozone auch im
Jahr 2013 eine Rezession (-0,1 %
nach -0,4% 2012). Fir die USA
(+1,9 %) und Japan (+0,8 %) erwartet
die Weltbank eine Abschwéachung der

Reales BIP-Wachstum (in Prozent) 2

Konjunktur, sodass die Industriestaa-
ten 2013 im Durchschnitt um kon-
stant 1,3 % wachsen durften. 2014
und 2015 wird das Wachstumstempo
der Industriestaaten gemafl Weltbank
mit 2,0 und 2,3 % etwas anziehen,
auch das Eurozonen-BIP wird wieder
zunehmen. Eine gesonderte Analyse
zu Deutschland enthalt der Bericht
nicht.

Entwicklungs- und Schwellenlander

Die erfreulichen Entwicklungen in der
Eurozone seit Mitte 2012 haben auch
die Lage auf den internationalen Kapi-
talmarkten verbessert. Davon profitier-
ten auch die Entwicklungs- und
Schwellenlander (EL/SL). Sie ver-
zeichneten in letzter Zeit wieder stei-
gende Kapitalzuflisse, die Emerging
Market Bond Spreads sanken und die
Aktienkurse stiegen wieder. In der Re-
alwirtschaft der EL/SL schlagt sich
dies ebenfalls positiv nieder, allerdings
sind die Wirkungen hier noch verhal-
ten. Das 2012 erzielte Wachstum der
EL/SL von 5,1 % ist das schwachste
der letzten zehn Jahre (abgesehen
vom globalen Krisenjahr 2009). Im
Zeitraum 2013-2015 dirfte die dorti-
ge wirtschaftliche Dynamik allm&hlich
wieder zunehmen, bedingt durch die
konjunkturelle Erholung der Industrie-
staaten, die Entspannung auf den in-

2012 | 2013 | 2014 | 2015

Welt

2,3 2,4 3,1 3,3

Industrielander

13 1,3 2,0 2,3

Entwicklungs- und Schwellenlander

5,1 5,5 5,7 5,8

a) Hinweis: diese Zahlen der Weltbank sind mit den Werten in IWF-Berichten wegen unterschiedlicher Methodik

nicht vergleichbar.

Hinweis: Dieses Papier gibt die Meinung der Autoren wieder und reprasentiert nicht notwendigerweise die Position der KfW.

IKFW

ternationalen Kapitalmarkten sowie
eine wachstumsférdernde Lockerung
der eigenen Geldpolitik. Nach Ein-
schatzung der Weltbank erreichen die
EL/SL 2013-2015 ein Wachstums-
tempo, das ihrem Potenzialwachstum
entspricht. Sie empfiehlt diesen Lan-
dern, ihren Kurs wirtschaftspolitischer
Reformen, der sie in den 1990er und
2000er-Jahren deutlich vorangebracht
hat, fortzusetzen. Strukturreformen /
Governance, Investitionen in Human-
kapital sowie ein Wiederauffullen fis-
kalischer Puffer, die nach der globalen
Finanzkrise 2008/09 abgebaut wor-
den waren, sind vordringliche Maf-
nahmen, um die Produktivitdt anzuhe-
ben und fUr erneute externe Schocks
vorzusorgen.

Risiken der Weltkonjunktur

e In der Eurozone muss der begonne-
ne Reformweg auf allen Ebenen fort-
gesetzt werden. Anderenfalls kdnnte
ein globaler Konjunktureinbruch ein-
treten, der auch die EL/SL hart trafe.

o Die USA mussen eine glaubwirdige
Strategie der Haushaltskonsolidierung
und zum Umgang mit der Schulden-
obergrenze entwickeln.

e China muss sein bisher stark ex-
port- und investitionsgetriebenes
Wachstum allmahlich mehr auf Bin-
nennachfrage / Konsum ausrichten.

o Risikofaktoren sind auch eine Sto6-
rung der globalen Olversorgung und
eine erneute Preisexplosion bei Nah-
rungsmitteln.

Aus den beiden erstgenannten Punk-
ten ergeben sich durchaus Chancen
(,Aufwartsrisiken“). Somit hat sich
gemafl Weltbank der Charakter der
globalen Konjunkturrisiken in letzter
Zeit geandert: die Risiken sind jetzt
gleichmaRiger Uber die Lander bzw.
Regionen verteilt, ihr Schadenspoten-
zial hat abgenommen und die Ein-
trittswahrscheinlichkeit von ,Aufwarts-
risiken” ist gestiegen. m



