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Executive Summary

1. Die erwartete Weltinflation fir das Jahr 2023 liegt bei 6.2 Prozent.

2. Global werden Preissteigerungen von mittelfristig 5.2 Prozent fir 2024 und lang-
fristig 4.5 Prozent fur 2026 erwartet.

3. Die weltweiten Inflationserwartungen gehen gegeniber der vorherigen Befra-
gungswelle im zweiten Quartal 2023 zwar zuriick, bleiben jedoch weiterhin auf
einem hohen Niveau.

4. Speziell fir die Schweiz soll die Inflation im laufenden Jahr bei 2.6 Prozent, im
nachsten Jahr bei 2.5 Prozent und bis 2026 bei 1.8 Prozent liegen.

5. In Europa bewegen sich die erwarteten Inflationsraten fir 2023 zwischen 4.6
Prozent fir Westeuropa und 10.4 Prozent im Ostlichen Europa.

6. Fir Nordamerika betragen die Inflationserwartungen fir das Jahr 2023 etwa 4.1
Prozent, in Nordafrika wird hingegen eine Inflationsrate von gut 56 Prozent im
laufenden Jahr erwartet.

7. Die Ergebnisse basieren auf der achten Welle des Economic Experts Survey
(EES), an der von Ende September bis Mitte Oktober 2023 insgesamt 1’541 Wirt-
schaftsexperten aus 128 Landern teilnahmen.

8. Eine Sonderfrage des EES hat die Wirtschaftsexperten um ihre Erwartungen zur
Inflation befragt, die Zahlen messen jedoch nicht die tatsachliche Inflation.



1 Weltweite Inflationserwartungen fallen

Obwohl die Inflationserwartungen weltweit weiterhin deutlich Gber dem Inflationsziel
der meisten Zentralbanken liegen, zeigt sich ein Rickgang der erwarteten Inflations-
rate fir 2023 im Vergleich zu den vergangenen Quartalen. Das ist das Ergebnis der
aktuellen Welle des vierteljahrlichen Economic Expert Surveys (EES) des Instituts fr
Schweizer Wirtschaftspolitik (IWP) an der Universitat Luzern und des ifo Instituts in
Minchen, an dem von Ende September bis Mitte Oktober 2023 insgesamt 1’541 Wirt-
schaftsexperten aus 128 Landern teilnahmen.

Far 2023 liegt die erwartete Inflationsrate im weltweiten Mittel bei 6.2 Prozent. Die im
aktuellen Quartal erwartete durchschnittliche Rate ist damit niedriger als die erwartete
Rate von noch 7 Prozent im zweiten Quartal 2023. Die kurzfristigen Inflationserwartun-
gen fallen demnach, bewegen sich aber weltweit weiterhin auf hohem Niveau.

Auch far die kommenden Jahre rechnen Experten weltweit mit hohen Inflationsraten.
Mit einer durchschnittlichen erwarteten Inflationsrate von 5.2 Prozent wird fir das Jahr
2024 im Mittel ein Rickgang gegenlber 2023 erwartet. In der langen Frist bis 2026
bleiben die Inflationserwartungen mit 4.5 Prozent jedoch weiter hoch.

Weltweite Inflationserwartungen
Erwartete Inflationsrate im weltweiten Durchschnitt fiir das Jahr...
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Quelle: Economic Experts Survey Q3 2023. © ifo Institut / IWP

Anmerkung: Die Abbildung zeigt die erwarteten Inflationsraten im weltweiten Mittel fir die Jah-
re 2023 (6.2 Prozent), 2024 (5.2 Prozent) und 2026 (4.5 Prozent). Dargestellt ist der Median
der Durchschnitte auf LaAnderebene. Der Median wird verwendet, weil sich die erwarteten Infla-
tionsraten regional teils stark unterscheiden und aufgrund individueller LaAnder und Regionen
ggf. zu ungewollten Verzerrungen fihren kénnten.



Weltweite Inflationserwartungen im Zeitverlauf
Erwartete Inflationsrate im weltweiten Durchschnitt fiir die Jahre 2023 und 2026
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Quelle: Economic Experts Survey Q2 2022 bis Q3 2023. © ifo Institut / IWP

Anmerkung: Die Abbildung zeigt die erwarteten Inflationsraten im weltweiten Mittel fr die Jahre
2023 und 2026 im Zeitverlauf der EES-Umfragewellen. Dargestellt ist jeweils der Median der
Durchschnitte auf Landerebene.

Bei den befragten Experten gibt es zudem eine Trendumkehr. In den letzten Um-
fragen hatten sich ihre jeweiligen Erwartungen von Welle zu Welle kaum geandert.
Nun sind die Preissteigerungen, die man in der Zukunft erwartet, erstmals wieder
zurickgegangen. Die Wirtschaftsexperten erwarten inzwischen eine leichte Entspan-
nung der Inflation. Man muss jedoch dazu sagen: Eine Entspannung bedeutet noch
keine Entwarnung, die weltweite Inflation bleibt trotzdem hoch und deutlich Gber dem
Schnitt des letzten Jahrzehnts.

Die Preissteigerungen unterscheiden sich in den Weltregionen dennoch weiterhin
deutlich. Fir 2023 erwarten die Experten in Nordamerika mit 4.1 Prozent die nied-
rigsten Inflationsraten in den untersuchten Weltregionen, auch in Mittelamerika fallen
die Inflationserwartungen ahnlich aus. Im Gegensatz dazu rechnen die Experten in Re-
gionen wie Nordafrika mit gut 55 Prozent oder Ostafrika mit etwa 36 Prozent kurzfristig
mit weit Gberdurchschnittlichen Inflationsraten.



Inflationserwartung 2023
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Anmerkung: Die Abbildung zeigt das arithmetische Mittel der erwarteten Inflationsraten in den
Weltregionen fir das Jahr 2023.

Inflationserwartungen in den Weltregionen

Region Inflation 2023 Inflation 2024 Inflation 2026
Europa

Nordeuropa 6,7 (-0,8) 4.3 (-0,5) 3,1(-0,4)
Osteuropa 10,4 (-3,1) 8,2 (-1,3) 6,3 (-0,7)
Stideuropa 7,5(-0,4) 5,7 (-0,1) 3,5(-0,6)
Westeuropa 4.6 (-0,3) 3,3(-0,1) 2,4 (-0,2)
Amerika

Nordamerika 4.1 (-0,4) 3,3(-0,2) 2,7(0,0)
Mittelamerika und Karibik 4.6 (-5,7) 4.6 (-5,0) 4.5 (-3,9)
Siidamerika 20,5 (-2,8) 17,3 (-1,6) 11,4 (+2,1)
Afrika

Nordafrika 55,5 (-8,1) 48,8 (-1,2) 52,2 (+23,1)
Mittelafrika 15,2 (+1,6) 14,9 (+2,4) 12,8 (+2,7)

Ostafrika 36,5 (-73,4) 33,8 (+0,9) 29,7 (+8,1)
Sudafrika 6,1(-1,3)

Westafrika 23,3 (+6,6) 21,5 (+5,0) 15,2 (+1,9)
Asien und Ozeanien

Ostasien 4.7 (-0.3) 5.2 (+0.7)
Slidasien 17.1(-0.7) 16.6 (+1.0) 15.5 (+2.4)
Slidostliches Asien 6.5 (+1.7) 4.8 (+0.9) 4.1 (+0.5)
Westasien 21.3 (+2.0) 17.5 (+4.5) 15.4 (+3.8)
Zentralasien 14.2 (-0.4) 13.4 (+1.6) 12.8 (-4.7)
Ozeanien 5.7 (-0.7) 4.8 (-1.0) 3.5(-2.0)
Quelle: Economic Experts Survey Q3 2023. © ifo Institut / IWP

Anmerkung: Die Abbildung zeigt das arithmetische Mittel der erwarteten Inflationsraten in den
Weltregionen fir die Jahre 2023, 2024 und 2026 fir die aktuelle Umfragewelle im dritten Quar-
tal 2023 des EES sowie in Klammern die Veranderung zur vorherigen Welle des EES im zwei-
ten Quartal 2023.



Speziell fir Europa befinden sich die Erwartungen im weltweiten Vergleich zwar auf ei-
nem eher niedrigen Niveau, was jedoch kein Grund zur Beruhigung ist. Gerade Nord-
und Sldeuropa leiden weiterhin stark unter den Preissteigerungen. Als Vergleich: In
den beiden Regionen werden starkere Inflationsschocks erwartet als etwa im stidlichen
Afrika oder Siidostasien, d.h. in Schwellen- und Entwicklungslandern. Das 6stliche Eu-
ropa ist zudem weiterhin von den kriegerischen Auseinandersetzungen in der Ukraine
gepragt, das von Russland angegriffen wurde. Fir alle Regionen Europas zeigt sich
dennoch ein fallender Trend in den erwarteten Preissteigerungen in der kurzen, mittle-
ren und langen Frist.

Far die Schweiz liegt die durchschnittliche Inflation fir 2023 laut den Experten bei 2.6
Prozent. Das liegt Gber dem Zielwert fir Preisstabilitdt der Schweizer Nationalbank
(SNB). Auch im kommenden Jahr soll die Zielmarke nochmals gerissen werden: Flr
2024 werden Preissteigerungen von 2.5 Prozent hierzulande erwartet. Erst in der lan-
gen Frist bis 2026 soll mit 1.8 Prozent ein Normalmass an Inflation erreicht werden.

Inflationserwartungen in Europa 2023
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Quelle: Economic Experts Survey Q3 2023. © ifo Institut / IWP

Anmerkung: Die Abbildung zeigt das arithmetische Mittel der erwarteten Inflationsraten in den
Landern Europas fur das Jahr 2023.



2 Krieg und Inflation

Der russische Angriffskrieg gegen die Ukraine dauert inzwischen Uber 1.5 Jahre.

Wahrend sich die Inflationsauswirkungen des Krieges in Osteuropa in den Umfrage-
ergebnissen bereits erkennen lassen, hat sich der Umfragezeitraum im dritten Quartal
nur in den letzten Tagen mit der Auseinandersetzung in Israel Gberschnitten. Nach den
terroristischen Attacken der Hamas gegen israelische Zivilisten und der laufenden mi-
litarischen Antwort Israels im Gaza-Streifen besteht zudem eine erhdhte Gefahr, dass
der Konflikt eine grossere Dimension in Nahost erreicht. Die Effekte des militarischen
Konflikts auf die Inflationserwartungen sind noch nicht absehbar.

Zur Interaktion zwischen Krieg und Inflation beobachtete Hamilton (1977), dass histo-
risch die gewaltsamen Auseinandersetzungen in der Frihen Neuzeit vom Mittelalter
bis zur Franzdsischen Revolution zwar durchaus haufig waren, jedoch eine vergleichs-
weise geringe Strapazierung der realen Ressourcen mit sich brachten. Entsprechend
begrenzt waren zumeist die nominalen Preiseffekte. Dies anderte sich jedoch mit der
Verbreitung von Papier- und Fiatgeld sowie der verstarkten Finanzierung von Kriegen
Ober Staatsverschuldung. So sind Kriege in den letzten Jahrhunderten zu einem der
Haupttreiber von grésseren Inflationsbewegungen geworden. Zu einer vergleichbaren
Schlussfolgerung kommen auch Thompson und Zuk (1982), die bei einem Ende von
Kriegen einen Rickgang von Preissteigerungen feststellen.

Zwei jungere Untersuchungen haben sich mit den Inflationsauswirkungen des russi-
schen Angriffskriegs in der Ukraine beschaftigt. In einem Forschungsbeitrag der US-
Zentralbank arbeiten Caldara et al. (2022) heraus, dass die verstarkten geopolitischen
Risiken im Zuge des Russland-Ukraine-Konflikts zu einer Erhdhung der Rohstoff- und
Olpreise gefiihrt haben, was die globale Inflation deutlich verstarkt hat. So schatzen
Liadze et al. (2023), dass der Angriffskrieg in 2022 gut 2 Prozentpunkte und im laufen-
den Jahr 2023 etwa einen Prozentpunkt zur globalen Inflation beigetragen hat bzw. bei-
tragen wird. Auch Maurya et al. (2023) finden empirische Evidenz, dass der Angriff auf
die Ukraine eine globale Inflationswelle ausgelost hat. Die Intensitat der Preissteige-
rungen hangt dabei positiv von der geografischen Nahe zum Krieg und der bisherigen
Handelsaktivitat mit den Konfliktparteien ab.



3 Fazit

Global wird fur das Jahr 2023 eine Inflation von 6.2 Prozent erwartet. Die Preisstei-
gerungen sollen mittelfristig 5.2 Prozent far 2024 und langfristig 4.5 Prozent fir 2026
betragen. Die weltweiten Inflationserwartungen gehen gegeniber der vorherigen Be-
fragungswelle im zweiten Quartal 2023 damit zwar zurick, bleiben jedoch weiterhin auf
einem hohen Niveau. In Europa bewegen sich die erwarteten Inflationsraten fir 2023
zwischen 4.6 Prozent flir Westeuropa und 10.4 Prozent im éstlichen Europa. Speziell
flr die Schweiz soll die Inflation im laufenden Jahr bei 2.6 Prozent, im nachsten Jahr
bei 2.5 Prozent und bis 2026 bei 1.8 Prozent liegen.

Die Inflationserwartungen basieren auf der achten Welle des Economic Experts Sur-
vey, an der von Ende September bis Mitte Oktober 2023 insgesamt 1’541 Wirtschafts-
experten aus 128 Landern teilnahmen. Unklar bleiben die Inflationsauswirkungen der
Auseinandersetzungen in Israel als Reaktion auf die terroristischen Angriffe der Ha-
mas, deren Effekte sich wohl in der nachsten Umfragewelle zeigen werden.
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Hintergrund: Sonderumfrage des EES

Der Economic Experts Survey (EES) ist eine vierteljahrliche Umfragereihe unter inter-
nationalen Wirtschaftsexperten, die gemeinsam vom Institut fir Schweizer Wirtschafts-
politik (IWP) an der Universitat Luzern und dem ifo Institut fir Wirtschaftsforschung an
der Universitat Minchen durchgefihrt wird. Der EES misst auf globaler Ebene die Qua-
litat von Wirtschaftspolitik und politischen Rahmenbedingungen anhand von Experten-
aussagen. Die Ergebnisse werden vierteljahrlich veroffentlicht. Der EES liefert durch
die Einschatzungen der Teilnehmer zunachst qualitative Informationen, die fir die fol-
gende Interpretation der Ergebnisse aufbereitet werden. Die Ergebnisse des EES sind
zeitnah verfligbar und international vergleichbar.

Die achte Umfragewelle des EES lief vom 26. September bis zum 11. Oktober 2023.
Insgesamt 1’541 Wirtschaftsexperten aus 128 Landern nahmen an der Umfrage teil.

Im Rahmen der Welle wurden Sonderfragen zur Inflation gestellt. Die Umfrageteilneh-
mer wurden gebeten, ihre Erwartungen zur durchschnittlichen Preissteigerung in inrem
Land fir die Jahre 2023, 2024 und 2026 anzugeben. Aus den Antworten der Exper-
ten auf die einzelnen Fragen bilden wir zunachst das arithmetische Mittel flr jedes
Land und anschliessend das arithmetische Mittel fir jede Weltregion. Fir das welt-
weite Mittel verwenden wir den Median der durchschnittlich erwarteten Inflations- und
Wachstumsraten auf Landerebene. Der Median wird verwendet, weil die Erwartungen
regional stark heterogen sind, und in individuellen Landern bzw. Regionen drastisch
hoher sind als im Rest der Welt.

Wir verwenden 18 Weltregionen auf fliinf Kontinenten, aufbauend auf der Definition der
geografischen Regionen der Vereinten Nationen. Aufgrund von Datenbeschrankungen
definieren wir alle Subregionen innerhalb Ozeaniens als eine Region und fassen die
Regionen Zentralamerika und Karibik zu einer gemeinsamen Region zusammen.

Wir rekrutieren die Wirtschaftsexperten fiir die Umfrage aus zwei Gruppen. Die erste
Gruppe sind renommierte Wirtschaftsexperten, die an Forschungsinstituten, Zentral-
banken, multinationalen Unternehmen, Botschaften und internationalen Organisatio-
nen arbeiten. Die Experten aus dieser Gruppe sind handverlesen und haben Verbin-
dungen zum international renommierten CESifo-Netzwerk. Die zweite Gruppe besteht
aus fihrenden Akademikern und Forschern im Bereich der Wirtschaftswissenschaften
gemass internationalen Wissenschaftsrankings.



Teilnehmer aus beiden Gruppen pragen oftmals die 6ffentlichen Wirtschaftsdebatten in
ihrem Land. Die Experten beantworten die Fragen online und kénnen dabei das Land
auswahlen, fir das sie ihre Expertise zur Verfligung stellen méchten. Die Wirtschafts-
experten nehmen freiwillig an der Umfrage teil und erhalten fiir die Teilnahme keine
Vergutung.

Die Auswertung der Ergebnisse wird zwischen den Forschungsteams der beiden be-
teiligten Institute koordiniert. Die mogliche Interpretation der Ergebnisse wird ebenso
von den Forschungsteams besprochen, die finale Auswertung und Publikation erfolgt
jedoch individuell. Die hier dargestellte Interpretation der Ergebnisse entspricht der
Einschatzung des Instituts fir Schweizer Wirtschaftspolitik.
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