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Konjunkturschlaglicht

Okonomische Trends

Coronavirus halt Weltkonjunktur in Atem

Die auf den Erreger SARS-CoV-2 zuriickzuflihrende Lun-
genkrankheit Covid-19 trat erstmals Ende 2019 in der
chinesischen Stadt Wuhan auf und breitete sich in der
Folge zuné&chst in China, vor allem in der Provinz Hubei,
aus. Seit Februar werden zunehmend Infektionen auBer-
halb Chinas verzeichnet (vgl. Abbildung 1). Am 10. Méarz
2020 berichtete die Weltgesundheitsorganisation (WHO)
knapp 120000 bestatigte Falle in mehr als 100 Landern,
mit knapp 4000 Toten und Schwerpunkten auBerhalb Chi-
nas in Stdkorea, Iran und ltalien.

Studien zu den wirtschaftlichen Auswirkungen von Epi-
demien rekurrieren zumeist auf die Effekte, die direkt aus
einer Reduzierung des Arbeitsangebots durch héheren
Krankenstand und durch krankheitsbedingte Todesfalle
resultieren. Fir die Konjunktur sind aber indirekte Wirkun-
gen, die von MaBnahmen zur Einddmmung der Epidemie
oder Verhaltensanderungen der Konsumenten ausgehen,
bislang von gréBerer Bedeutung. Diese beeintrachtigen
die wirtschaftliche Aktivitdt unmittelbar dort, wo vie-
le Menschen auf engem Raum zusammentreffen, etwa
durch die Absage von GroBveranstaltungen und Messen,
und flihren zu einem Ruckgang im Reiseverkehr. Quaran-
tdnemaBnahmen kénnen darliber hinaus die Warenpro-
duktion behindern und die Produktionsabldufe — auch
grenzliberschreitend — empfindlich stdren.

Bereits friih zeichnete sich ab, dass die Zahl der Infizier-

ten deutlich héher liegen wirde als bei dem SARS-Aus-

Abbildung 1

Covid-19-Falle in China und ilibrigen Lédndern
Tagesdaten. Letzter Wert: 10.3.2020
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Quelle: Weltgesundheitsorganisation.
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bruch im Jahr 2003." Infolge der SARS-Epidemie kam
es im ersten Quartal 2003 zu einer moderaten Abnahme
der gesamtwirtschaftlichen Produktion in China und zu
einem splrbaren Riuckgang im innerasiatischen Flug-
verkehr; insgesamt blieben die Auswirkungen allerdings
Uberschaubar. Dass die wirtschaftlichen Konsequenzen
der Epidemie dieses Mal erheblich gréBer sind, liegt aller-
dings weniger an der gréBeren Zahl der Infektionen und
Todesfélle. Wichtiger ist, dass die Behdrden in China we-
sentlich drastischer reagierten, um die Ausbreitung des
Virus einzuddmmen.? In der Gbrigen Welt sind die Aus-
wirkungen zum einen deshalb gréBer, weil China als Be-
standteil der internationalen Wertschdpfungsketten und
als Absatzmarkt stark an Bedeutung gewonnen hat - so
erhéhte sich der Anteil Chinas an der Weltproduktion von
gut 4 % im Jahr 2003 auf mehr als 16 % im Jahr 2019, der
Anteil Chinas am Welthandel von 5 % auf 12,4 %.

Temporéare Schockstarre in China

In der am stérksten betroffenen Provinz Hubei, die etwa
4% der chinesischen Wirtschaftsleistung ausmacht und
einen leicht Uberdurchschnittlichen Wertschépfungsan-
teil des Produzierenden Gewerbes aufweist, kam es Ende
Januar 2020 zu weitreichenden QuarantdnemaBnahmen.
Die Verkehrsverbindungen zum Rest des Landes wurden
gekappt, Schulen und Produktionsstédtten geschlossen
und die Bewegungsfreiheit erheblich eingeschrénkt. Aber
auch im Rest des Landes kam es zu Reisebeschrénkun-
gen; landesweit wurden alle Kinos geschlossen und Fei-
erlichkeiten zum Neujahrsfest abgesagt. Zudem wurden
die Neujahrsferien verlangert.

Die Auswirkungen auf die gesamtwirtschaftliche Aktivi-
tat waren drastisch. Zeitnah verfugbare Indikatoren wie
Kohleverbrauch, Transportvolumen oder das mithilfe von
Staudaten geschétzte Verkehrsaufkommen legen nahe,
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1 Im Zuge der SARS-Epidemie zwischen Herbst 2002 und Fruhjahr
2003 infizierten sich laut WHO weltweit etwas mehr als 8000 Men-
schen, bei einer allerdings deutlich héhen Sterblichkeitsrate von etwa
10%.

2 Vgl. R. Déhrn: Auswirkungen der COVID-19 Epidemie auf die chinesi-
sche Wirtschaft — eine erste Abschatzung, RWI Materialien, Nr. 134,
2020.
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Abbildung 2
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Quelle: Nationales Statistikbiro der Volksrepublik Chinas.

dass die Produktion massiv beeintréchtigt wurde. Nach-
frageseitig lasst der fir Februar 2020 gemeldete Rick-
gang der Autoverkdufe um mehr als 90 % gegeniiber dem
Vorjahr darauf schlieBen, wie stark die wirtschaftliche Ak-
tivitdt beeintrachtigt war. Fur Februar liegen inzwischen
auch die Befragungen von Einkaufsmanagern vor. Der auf
dieser Basis ermittelte Stimmungsindex brach dramatisch
ein und fiel im Verarbeitenden Gewerbe auf ein &hnliches
Niveau wie wahrend der groBen Rezession 2008, in den
Ubrigen Wirtschaftsbereichen sogar darunter (vgl. Abbil-
dung 2). Zwar wurden in der zweiten Februarhalfte vieler-
orts die Restriktionen gelockert und in vielen Betrieben
die Produktion wieder aufgenommen. Von einer normalen
Auslastung ist die chinesische Wirtschaft allerdings noch
weit entfernt. Immerhin sind die meisten Wanderarbeiter
wieder an ihre Arbeitsplatze zurlickgekehrt, sodass die
Produktion von dieser Seite wieder méglich wird.

Fir das erste Quartal liegt der durch das Coronavirus ver-
ursachte Riickgang von Investitionen und Konsum in China
nach derzeitigen Prognosen in einer GréBenordnung von
4% - dies fihrt zu einem Ruckgang der Zuwachsrate des
BIP gegenliber dem Vorjahr von 6 % auf 3,5%. Unter der
Annahme, dass sich die Produktion im Laufe des zweiten
Quartals allmahlich wieder dem Normalniveau annahert,
ergibt sich eine Verminderung der Zuwachsrate des chine-
sischen BIP im Jahr 2020 insgesamt um 1,3 %.% Die jlings-
ten Indikatoren lassen aber auch eine deutlich starkere
Schrumpfung der Wirtschaft méglich erscheinen.

Starker Dampfer fiir die Weltkonjunktur

Die Produktion auBerhalb Chinas wird zum einen durch
die drastischen Riickgédnge von Produktion und Nach-

3 Fir eine solche Simulationsrechnung vgl. OECD Interim Economic
Assessment, 2. Marz 2020.

frage in China selbst gedampft. Die durch die Verflech-
tungen im Handel und Kapitalverkehr bedingte interna-
tionale Ubertragung von Schocks auf Produktion und
Nachfrage kdénnen mithilfe von Simulationsrechnungen
in makro6konomischen Weltmodellen abgebildet wer-
den. Demnach fuhrt allein die verringerte Produktion in
China zu einem Ruckgang der Produktion in der Gbrigen
Welt um 0,3 %, mit besonders ausgeprégten Effekten im
asiatischen Raum. In Deutschland wirde die Produk-
tion um knapp 0,2 Prozentpunkte reduziert. Dabei sind
die gravierenden EinbuBen im Tourismus vermutlich nur
unzureichend abgebildet. Dies gilt vor allem in Asien, wo
Reisende aus China einen Anteil von bis zu einem Drit-
tel ausmachen. Auch die Unterbrechung von Lieferketten
wird die Probleme fir die Produktion auBerhalb Chinas
noch verstarken.

Vor allem aber werden im Zuge der globalen Ausbreitung
der Epidemie auch auBerhalb Chinas zunehmend vorbeu-
gende MaBnahmen ergriffen, welche die wirtschaftliche
Aktivitdt bremsen. Durch das verénderte Verhalten der
Konsumenten dirften (auch in anderen Landern) insbe-
sondere der Dienstleistungssektor eingebremst werden;
nicht zuletzt in den Landern, die stark vom Tourismus ab-
héngen. Zudem durfte die Unsicherheit tiber AusmaB und
Dauer der Krise zu einer zeitweisen Investitionszuriickhal-
tung fihren.

GemaB Modellsimulationen verédndert sich die Zuwachs-
rate der Weltproduktion nur unwesentlich, wenn sich die
verminderte wirtschaftliche Aktivitdt durch MaBnahmen
zur Seuchenbekdmpfung auf wenige andere L&nder wie
Korea oder Italien beschrankt. Erheblich sind zusétzliche
Belastungen aber dann, wenn solche MaBnahmen ver-
breitet angewendet werden missen oder der Einbruch
der Produktion in China wesentlich stérker ausfallt, als in
dem oben skizzierten Szenario unterstellt.

Inzwischen werden in vielen Landern MaBnahmen ergrif-
fen, um die Wirtschaft zu stlitzen. Gezielte finanzpoliti-
sche Programme, Kreditgarantien und einkommensstabi-
lisierende Zahlungen (wie in Deutschland das Kurzarbei-
tergeld) sind zwar nicht in der Lage, die kurzfristigen Aus-
wirkungen der Epidemie auf Produktion und Nachfrage
nennenswert zu verringern, sie kénnen aber Liquiditats-
problemen begegnen, einer zyklischen Verstarkung der
Nachfrageschwéche entgegenwirken und langerfristige
negative Folgen verhindern, die durch Unternehmenszu-
sammenbriche und Arbeitsplatzverluste fiir das Produk-
tionspotenzial entstehen kdnnten.
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