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DATEN UND PROGNOSEN

Dorine Boumans, Sebastian Link und Stefan Sauer

Covid-19; Die Weltwirtschaft

auf der Intensivstation
Erkenntnisse aus einer weltweiten Expertenumfrage

IN KURZE

Das ifo Institut hat rund 1 000 Okonom*innen in 110 Lindern
zu den Auswirkungen der Corona-Pandemie auf die Weltwirt-
schaft befragt: Die Pandemie wird das Wirtschaftsgeschehen
rund um den Globus iiber eine Vielzahl verschiedener Wir-
kungskanilen negativ beeinflussen. Die Expert*innen sind
der Ansicht, dass sich vor allem Investitionskiirzungen erheb-
lich negativ auswirken werden, stellen aber auch steigende
Haushaltsdefizite der Staaten, geringere Konsumausgaben
sowie Unternehmensschlieffungen und die Probleme in den
internationalen Lieferketten als starke Behinderungsgriinde
fest. In der Folge erwarten sie fiir das Jahr 2020 schwere Re-
zessionen in fast allen Lindern, die zusammengenommen zu
einem Riickgang der globalen Wirtschaftsleistung um - 1,9%
fithren diirften. Nur noch wenige Linder, wie etwa China oder
Indien, diirften im Jahr 2020 mit historisch niedrigen Raten
wachsen. Dennoch sind auch in diesen Lindern die Erwartun-
gen deutlich pessimistischer als vor Ausbruch der Krise. Die
Expert*innen stufen Liquiditdtshilfen sowie voriibergehende
Steuerstundungen fiir Unternehmen derzeit als die bei weitem
effektivsten wirtschaftspolitischen Mafinahmen zur Einddm-
mung des wirtschaftlichen Schadens ein. Im Gegensatz dazu
halten sie Helikoptergeld oder eine gelockerte Bankenaufsicht
fiir wenig geeignet, um die gegenwartige Krise zu bekdmpfen.
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Die Corona-Pandemie hinterlasst aktuell tiefe wirt-
schaftliche Spuren auf der ganzen Welt. Die meisten
Industrielander versuchen mit verschiedenen Lock-
down-Mafinahmen, wie Schulschliefungen, Grenz-
schlieBungen und Ausgangssperren, die Ausbreitung
des Virus einzudammen. Dieses Herunterfahren des
offentlichen Lebens fiihrte zu einem Stillstand in vie-
len Wirtschaftssektoren, der im Jahr 2020 in vielen
Landern zu einer Rezession fiihren wird. Das Ausmaf
und die Dauer dieser Rezession sind schwer abzu-
schatzen, da ungewiss ist, wie lange die eingeleiteten
MaRnahmen erforderlich sein werden und ob es zu
einer zweiten Infektionswelle kommen wird. Vor die-
sem Hintergrund haben Regierungen und Zentralban-
ken zahlreiche MaRnahmen ergriffen, um Unterneh-
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men und Biirgern zu helfen und den wirtschaftlichen
Schaden zu begrenzen. Dazu gehdren unter anderem
der erleichterte Zugang zu Kurzarbeitergeld und die
unbirokratische Bereitstellung von Liquiditatshilfen
fur Unternehmen.

Zu den Auswirkungen der Pandemie auf die
Entwicklung der Weltwirtschaft hat das ifo Institut
im Zeitraum vom 3. bis zum 10. April 2020 eine Um-
frage unter rund 1 000 Wirtschaftsexpert*innen in
110 Landern durchgefiihrt!, um herauszufinden, ob
heterogene wirtschaftliche Auswirkungen der Corona-
krise zu erwarten sind, wann das Wirtschaftswachs-
tum wieder das Vorkrisenniveau erreichen wird und
welche spezifischen politischen MaRnahmen in ver-
schiedenen Landern als am wirksamsten angesehen
werden.

WIRTSCHAFTLICHE AUSWIRKUNGEN
DER CORONAKRISE

Die Corona-Pandemie und die in deren Folge ergrif-
fenen Einddmmungsmafinahmen haben verschiedene
schwerwiegende Effekte auf die Volkswirtschaften auf
der ganzen Welt. Beispielsweise ging die Industriepro-
duktion in China, dem Ursprungsland der Pandemie,
in den ersten beiden Monaten des Jahres um 13,5%
zurlick. Gleichzeitig brachen die Einzelhandelsumsatze
mit Konsumgutern im Vergleich zum Vorjahr um 20,5%
ein, wahrend die Inlandsinvestitionen um 24,5% san-
ken (vgl. National Bureau of Statistics of China 2020).
Eine Studie von Dorn et al. (2020) berechnet zudem
die Kosten von Quarantdanemafinahmen in Form von
Wertschépfungsverlusten fiir Osterreich, Frankreich,
Deutschland, Spanien, die Schweiz und das Vereinigte
Konigreich. Sie kommt zu dem Schluss, dass die Pro-
duktionsverluste bei Lockdown-MalRnahmen bei ei-
ner Dauer von mehr als einem Monat Dimensionen
erreichen dirften, wie sie in der EU noch nie zuvor
bei einer Rezession oder einer Naturkatastrophe auf-
getreten sind.

Aufgrund der grofRen Unsicherheit tiber das tat-
sachliche Ausmal der Coronakrise lag ein Schwer-
punkt der Expertenbefragung auf der Identifizierung
der Wirkungskanéle, die die schwerwiegendsten
wirtschaftlichen Effekte hervorrufen dirften. Die

1 Zur Zusammensetzung des der Umfrage zugrunde liegenden Ex-

pertenpanels (World Economic Survey) vgl. Boumans und Garnitz
(2017) sowie Garnitz (2020).
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Tab.1
Einfluss der Corona-Auswirkungen auf die Wirtschaft
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Reduzierung von Investitionen 8,2 8,3 8,0 8,1 7,7 8,5 7,2 8,2
Erh6éhung der Staatshaushaltsdefizite 8,0 8,2 7,3 7,3 1,7 8,3 7,6 8,5
Reduzierte Konsumausgaben 7,9 8,0 8,2 7,2 7,4 8,2 5,1 7,8
BetriebsschlieRungen/Produktionsstopps 7,6 7,9 6,9 7,2 6,9 7,7 6,2 7,5
Quarantdanemalinahmen 7,6 1,7 7,0 1,7 6,9 8,2 6,4 7,1
Storungen der Lieferketten 7,5 7,5 7,5 6,8 7,4 6,9 6,4 7,7
Unternehmensinsolvenzen 7,0 7,1 6,8 6,8 6,1 6,9 6,3 7,3
Krankheitsbedingter Personalausfall 5,3 5,4 5,1 4,5 4.3 5,6 5,4 5,7
Bankenpleiten 3,7 3,8 3,2 4,2 3,8 3,8 3,3 46

Hinweis: Die Ergebnisse sind ein Durchschnitt der Antworten auf einer Skala von 1 bis 10, wobei 10 die starkste Auswirkung hat.

Quelle: Expertenumfrage des ifo Instituts, April 2020.

Exper*innen bewerteten diese in ihren jeweiligen
Landern auf einer Skala von 1 (= am wenigsten) bis
10 (= am starksten). Insgesamt war die Einschatzung,
dass eine Verringerung der Investitionen die starkste
negative Auswirkung auf die Wirtschaft haben wird
(durchschnittliche Bewertung tber alle Léander: 8,2).
Zunehmende Defizite der 6ffentlichen Haushalte (8,0)
und geringere Konsumausgaben (7,9) folgten nur un-
wesentlich dahinter. Aber auch noch anderen Effek-
ten, wie Quarantanemafnahmen im Allgemeinen (7,6),
Produktionsstopps und Schliefung von Geschaften
(7,6) sowie die Unterbrechung von Lieferketten (7,5)
werden starke Auswirkungen auf die Wirtschaft bei-
gemessen. Krankheitsbedingte Personalausfalle (5,3)
und Konkurse von Banken (3,7) diirften den Einschat-
zungen der Befragten zufolge dagegen nicht ganz so
schwerwiegende Faktoren darstellen (vgl. Tab. 1).

Interessanterweise sind die Einschatzungen der
Expert*innen Uber die Bedeutsamkeit der einzelnen
Wirkungskanale auf die jeweilige Volkwirtschaft welt-
weit relativ dhnlich, und es bestehen nur sehr geringe
Unterschiede zwischen verschiedenen Landern bzw.
Weltregionen. In fast allen Landern werden Investiti-
onsriickgangen und verringerten Konsumausgaben
der starkste Einfluss auf die Wirtschaftsentwicklung
beigemessen. In den USA ordnen die Befragten den
reduzierten Konsumausgaben den starksten Einfluss
auf die Wirtschaft zu und schatzen die Unterbre-
chung von Lieferketten als wichtiger ein als in ande-
ren Landergruppen.

Staatsverschuldung aufgewiesen haben, werden wei-
tere Defizite als sehr problematisch eingeschatzt (die
durchschnittliche Einschatzung in diesen Landern lag
bei fast 9). Expert*innen in Ldndern mit einem relativ
niedrigen Ausgangsniveau der Staatsverschuldung,
wie der Schweiz (Durchschnitt 6,0), den Niederlan-
den (6,1) und Russland (6,2), dulRerten sich deutlich
weniger besorgt.

Dariliber hinaus scheint die Einschatzung der
Auswirkungen der Pandemie von der relativen Stérke
der getroffenen EinddmmungsmaRnahmen in den
jeweiligen Landern beeinflusst zu sein. Beispielswei-
se bewerteten die Expert*innen aus Landern mit
kompletten Ausgangssperren, wie z.B. Italien, die
wirtschaftlichen Auswirkungen von Quarantdanemal-

Abb. 1
Bewertung der steigenden Haushaltsdefizite
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Auffallig ist die Heterogenitat in der Wahrneh- 0 50 100 150 200 250
mung steigender staatlicher Haushaltsdefizite (vgl. Bisherige Verschuldung (% des BIP 2018)
Abb. l) In Lindern wie Japan, Italien, Spanien, Bel- a Die Ergebnisse sind ein Durchschnitt der Antworten auf einer Skala von 1 bis 10, wobei die Einschatzung 1 = wenig

und 10 = duRerst problematisch beinhaltet.
gien und Brasilien, die bereits zuvor eine sehr hohe ©ifo Institut

Quelle: Expertenumfrage des ifo Instituts, April 2020.
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nahmen sowie von Betriebsschliefungen und plotz-
lichen Produktionsstillstanden als starker relativ zu
ihren Kolleg*innen in anderen Landern.

REZESSION IN FAST ALLEN TEILEN
DER WELT ERWARTET

Die befragten Okonom*innen erwarten im laufenden
Jahr eine Rezession in fast allen Volkswirtschaften
der Welt (vgl. Tab. 2). Gewichtet mit dem jeweiligen
BIP ergeben die landerspezifischen Antworten fiir die-
ses Jahr einen Rlckgang des globalen BIP um - 1,9%.
Damit lage die Wachstumsrate mehr als 5 Prozent-
punkte unter der Vorkrisenprognose des Internatio-
nalen Wahrungsfonds (IWF) vom Januar, in der fir
das Jahr 2020 ein Wachstum des Welt-BIP von + 3,3%
erwartet wurde (vgl. IWF 2020a). Nur in den asiati-
schen Schwellen- und Entwicklungslandern ist die
aggregierte Prognose fiir 2020 noch leicht positiv. In
China zum Beispiel wird ein BIP-Wachstum von 2,3%
erwartet. Dies liegt aber dennoch deutlich unter den
Wachstumsraten der letzten Jahre. Zum Vergleich:
Der IWF ging im Januar noch von einem Wachstum
von 6,0% im laufenden Jahr aus. Auch in allen ande-
ren Landern liegen die Erwartungen deutlich unter
der IWF-Prognose vom Januar. In der Europdischen
Union haben die Expert*innen auf aggregierter Ebene
die pessimistischsten Erwartungen hinsichtlich des
Wirtschaftswachstums (- 5,0%). Die durchschnittlich
erwarteten Wachstumsraten waren in allen EU-Mit-

Tab. 2
Erwartete BIP-Veranderungsrate im Jahr 2020 (in %)

gliedslandern negativ. Auch fiir die USA sind die be-
fragten Okonom*innen sehr pessimistisch (- 4,6%) und
lagen 6,6 Prozentpunkte unter der INF-Prognose vom
Januar. Insgesamt waren die Befragten in den meisten
Landern jedoch etwas weniger pessimistisch als der
IWF in seinem aktuellen Ausblick vom April, der drei
Tage nach Abschluss dieser Umfrage veroffentlicht
wurde und einen weltweiten BIP-Riickgang von - 3,0%
prognostizierte.

Dariiber hinaus besteht grofte Ungewissheit dar-
Uber, wann die Wirtschaftsleistung wieder ihr Vorkri-
senniveau erreichen wird. Die Erwartungen beziiglich
der Dauer der Erholungsphase sind sehr unterschied-
lich (vgl. Tab. 3). Betrachtet man alle Befragten zu-
sammen, so erwartet etwa ein Drittel (30,7%) eine
vollstandige Erholung in der ersten Hélfte des Jahres
2021, wahrend ein weiteres Drittel deutlich pessimis-
tischer ist und davon ausgeht, dass sich das BIP nicht
vor 2022 erholen wird (34%). Die Prognosen variie-
ren jedoch stark von Land zu Land. Insbesondere er-
warten chinesische, koreanische und pakistanische
Expert*innen, dass das inlandische BIP zwischen
dem vierten Quartal dieses Jahres und dem ersten
Quartal 2021 wieder das Vorkrisenniveau erreichen
wird. In Europa zeigen sich die Niederldander am op-
timistischsten, die mit einer Riickkehr des BIP auf
das Vorkrisenniveau in der ersten Halfte des Jahres
2021 rechnen. In einigen europdischen Landern sind
die Expert*innen jedoch wesentlich pessimistischer
hinsichtlich einer schnellen Erholung. In Italien zum

BIP 2020 anuar 2020 i 3020
Gesamt -1,9 3,3 -3,0
Europdische Union -5,0 n,a n,a
Euroraum -5,3 1,3 -1,5
Deutschland -5, 1,1 -7,0
Frankreich -5,0 1,3 -7,2
Italien -7,0 0,5 -9,1
USA -4,6 2,0 -5,9
Andere fortgeschrittene Volkswirtschaften -2,7 1,9 -4,6
Japan -3,3 0,7 -5,2
Russland -3,4 1,9 -5,5
Schwellen- und Entwicklungslander Asiens 2,2 5,8 1,0
China 2,3 6,0 1,2
Indien 2,5 5,8 1,9
Lateinamerika -3,3 1,6 -5,2
Brasilien -4,2 2,2 -5,3
Subsahara-Afrika -0,7 3,5 -1,6
Sudafrika -3,4 0,8 -5,8

Anmerkung: Die Antworten werden nach dem vom IWF gemeldeten PPP-bereinigten BIP 2017 gewichtet.

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts; IWF-Wirtschaftsausblick Januar 2020 (IWF 2020a) und April 2020 (IWF 2020b).

ifo Schnelldienst 5/2020 73.Jahrgang 13.Mai2020



DATEN UND PROGNOSEN

Tab.3
Erwartete Erholung des BIP auf das Vorkrisenniveau
Anzahlder Fiir 2020 F[jrdifz erste FUrdieizweite Nicht vor
Antworten Jahreshélfte 2021 Jahreshalfte 2021 2022
Europaische Union 506 6,7% 28,4% 23,3% 41,5%
USA 59 15,2% 20,3% 32,2% 32,2%
Andere fortgeschr. Volkswirtschaften 118 16,1% 33,0% 22,0% 28,8%
GUS 59 8,4% 35,5% 25,4% 30,5%
Schwellen- u. Entwicklungsldnder Asiens 50 34,0% 32,0% 20,0% 14,0%
Lateinamerika 92 13,0% 41,3% 16,3% 29,3%
Mittlerer Osten und Nordafrika 16 18,7% 37,5% 18,7% 25,0%
Subsahara-Afrika 77 20,7% 31,1% 25,9% 22,0%
Gesamt 998 12,0% 30,7% 22,8% 34,3%

Quelle: Expertenumfrage des ifo Instituts, April 2020.

Beispiel rechnen zwei Drittel nicht vor 2022 mit einer
Rickkehr auf das Vorkrisenniveau.

WELCHE POLITIKMASSNAHMEN HELFEN
DER WIRTSCHAFT AM MEISTEN?

Regierungen und politische Institutionen reagieren mit
zahlreichen Hilfspaketen und verschiedenen Mafinah-
men, wie Steuererleichterungen oder Liquiditatshilfen,
um die sozialen und wirtschaftlichen Auswirkungen
der Corona-Pandemie zu begrenzen. Einen Uberblick
dazu bietet zum Beispiel die Policy-Tracker-Daten-
bank des IWF, in der kontinuierlich die wichtigsten
wirtschaftlichen HilfsmaRnahmen in 193 Volkswirt-
schaften gesammelt werden (IWF 2020c).

Auffallend ist, dass die Wirtschaftsexpert*in-
nen einige politische MaRnahmen fiir weitaus wirk-
samer halten als andere (vgl. Tab. 4). Unter diesen
Maflnahmen werden vor allem Liquiditatshilfen fiir
kleinere und mittlere Unternehmen bei weitem als
die wirksamste politische Reaktion angesehen (ins-
gesamt durchschnittlich mit 8,2 auf einer Skala zwi-
schen 1 und 10 bewertet). Bemerkenswert ist, dass
Expert*innen in allen Regionen diese Option am
hochsten bewerten. Darliber hinaus werden vortiber-
gehende Steuerstundungen fiir Unternehmen (7,2)
und Liquiditatshilfe fiir Grounternehmen (6,8) in den
meisten Landergruppen als gute politische Malnah-
men angesehen. Eine Ausnahme stellen die USA dar,
dort sind die Befragten von voriibergehenden Steu-
erstundungen weniger iberzeugt (5,9).

Andere politische Mallnahmen werden im Durch-
schnitt als weniger wirksam eingestuft, wobei jedoch
zwischen den einzelnen Landergruppen betrachtli-
che Unterschiede bestehen. Wahrend z. B. die durch-
schnittliche Wirksamkeit von Helikoptergeldern in den
meisten Gruppen unter 5 liegt, vergeben US-Expert*in-
nen einen Durchschnittswert von 5,7. Dies deutet dar-
auf hin, dass diese MaRnahme in den USA verhaltnis-
maRig mehr Zuspruch findet. Auf der anderen Seite
liberzeugen voriibergehende Umsatzsteuersenkungen
die US-Expert*innen nicht (Durchschnitt 3,7), wah-

rend die Wirksamkeit dieser Maflnahme in Europa mit
durchschnittlich 5,9 und in den meisten asiatischen
Landern mit Gber 6 bewertet wird. Die Antworten zu
permanenten Steuersenkungen zeigen ein dhnliches
Bild (mit etwas niedrigeren Durchschnittswerten):
US-Expert*innen halten Steuersenkungen nicht fur
eine gute Antwort auf die aktuelle Krise. Unterschiede
zwischen den Landern zeigen sich auch in den Ein-
schatzungen zu Zinssenkungen, die in Entwicklungs-
und Schwellenlandern (Afrika, Lateinamerika, Schwel-
lenlander Asiens) als wirksamer eingestuft werden.
Dies kdnnte damit zusammenhdngen, dass in diesen
Landern, im Gegensatz etwa zu Europa oder den USA,
mehr Spielraum fiur Zinssenkungen besteht.

LIQUIDITATSHILFEN UND VORUBERGEHENDE
STEUERSTUNDUNGEN ALS WIRKSAMSTE
POLITISCHE MASSNAHMEN EINGESCHATZT

Die Volkswirtschaften auf der ganzen Welt werden von
der Coronakrise stark in Mitleidenschaft gezogen. Die
bedeutendste Auswirkung auf die Wirtschaft wird Ex-
perteneinschatzungen zufolge der aus der Krise resul-
tierende Rlckgang von Investitionen sein. Als weitere
schwerwiegende Effekte auf die lokalen Volkswirt-
schaften wurden steigende staatliche Haushaltsde-
fizite, reduzierte Konsumausgaben sowie Quaranta-
nemafinahmen im Allgemeinen, die SchlieRung von
Unternehmen und die Unterbrechung von Lieferketten
identifiziert. Demzufolge erwarten die Expert*innen
einen massiven Einbruch der Wirtschaftsleistung. In
den meisten Landern rechnen sie mit einer schwe-
ren Rezession im Jahr 2020 und einer langen Phase
der wirtschaftlichen Erholung. Nur wenige Lander,
wie China oder Indien, werden 2020 voraussichtlich
noch mit vergleichsweise niedrigen Wachstumsraten
wachsen. Dennoch sind auch in diesen Landern die
Erwartungen deutlich pessimistischer als noch vor
Ausbruch der Krise.

Ein wichtiger Bestandteil der Umfrage sind die
Experteneinschatzungen hinsichtlich der Wirksam-
keit verschiedener PolitikmaRnahmen auf die Krise.

ifo Schnelldienst 5/2020 73.Jahrgang 13.Mai2020
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Tab. 4
Wirksamkeit von wirtschaftspolitischen HilfsmaRnahmen
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Liquiditatshilfen fiir kleine Unternehmen 8,2 8,3 8,6 8,3 7,6 7,7 8,1 7,7 7,7
Voriibergehende Steuerstundungen fiir 72 74 5.9 70 74 6.7 72 73 73
Unternehmen
Liquiditatshilfen fir GroRunternehmen 6,8 7,0 7,2 7,1 53 6,5 6,4 6,3 6,2
Kauf privater und 6ffentlicher Wertpapiere durch die 6,0 6.5 6.9 57 42 49 5.8 53 54
Zentralbanken
Vorlibergehende Umsatzsteuersenkungen 5,9 5,9 3,7 5,5 6,2 6,5 6,4 6,5 6,5
Zinssenkungen 4,7 4,0 4,0 4.7 5,0 6,2 6,1 5,3 6,6
Dauerhafte Steuersenkungen 4,7 47 2,6 4,3 5,4 5,6 47 5,3 5,4
Helikoptergeld 4,7 4.6 5,7 5,1 4,2 4,6 49 5,5 4,0
Lockere Bankaufsicht 4,6 47 3,4 4,3 4,6 4,9 4.4 5,7 5,2

Anmerkung: Die Ergebnisse sind ein Durchschnitt der Antworten auf einer Skala von 1 bis 10, wobei 10 am effektivsten ist.

Quelle: Expertenumfrage des ifo Instituts, April 2020.

Auffallend ist, dass dringende Liquiditatshilfe fiir Un-
ternehmen sowie voriibergehende Steuerstundungen
flir Unternehmen als die bei weitem wirksamsten poli-
tischen MalRnahmen eingestuft werden. Im Gegensatz
dazu werden andere Reaktionen wie Helikoptergeld
oder eine lockerere Bankenaufsicht fiir ungeeignet
gehalten, um der gegenwartigen Krise wirtschaftlich
entgegenzuwirken.

Die Ergebnisse dieser Sonderumfrage bieten dar-
Uber hinaus Raum fiir weitere Untersuchungen. So
lassen sich etwa Vergleiche mit anderen bestehen-
den Umfragen (Survey of Professional Forecasters,
Unternehmensbefragungen etc.) anstellen. Aulerdem
wird eine flir die kommenden Monate geplante, zweite
Welle dieser Umfrage einen interessanten Vergleich
dariber liefern, wie Wirtschaftsexpert*innen ihre Er-
wartungen und Einschatzungen im Verlauf der Krise
anpassen, was sie Uber bestimmte Exit-Strategien
denken und wie sie die Reaktionen ihrer inlandischen
Regierung bewerten.

ifo Schnelldienst 5/2020 73.Jahrgang 13.Mai2020
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