~ A Service of
’. b Leibniz-Informationszentrum

.j B I l I Wirtschaft
) o o o Leibniz Information Centre
Make YOUT PUbllCCltlonS VZSlble. h for Economics ' '

Grimme, Christian

Article
Auswirkungen der Corona-Pandemie auf die globalen
Leistungsbilanzsalden

ifo Schnelldienst Digital

Provided in Cooperation with:
Ifo Institute - Leibniz Institute for Economic Research at the University of Munich

Suggested Citation: Grimme, Christian (2021) : Auswirkungen der Corona-Pandemie auf die globalen
Leistungsbilanzsalden, ifo Schnelldienst Digital, ISSN 2700-8371, ifo Institut - Leibniz-Institut fir
Wirtschaftsforschung an der Universitat Miinchen, Miinchen, Vol. 2, Iss. 2, pp. 1-4

This Version is available at:
https://hdl.handle.net/10419/229454

Standard-Nutzungsbedingungen: Terms of use:

Die Dokumente auf EconStor durfen zu eigenen wissenschaftlichen Documents in EconStor may be saved and copied for your personal
Zwecken und zum Privatgebrauch gespeichert und kopiert werden. and scholarly purposes.

Sie durfen die Dokumente nicht fiir 6ffentliche oder kommerzielle You are not to copy documents for public or commercial purposes, to
Zwecke vervielféltigen, 6ffentlich ausstellen, 6ffentlich zugénglich exhibit the documents publicly, to make them publicly available on the
machen, vertreiben oder anderweitig nutzen. internet, or to distribute or otherwise use the documents in public.
Sofern die Verfasser die Dokumente unter Open-Content-Lizenzen If the documents have been made available under an Open Content
(insbesondere CC-Lizenzen) zur Verfiigung gestellt haben sollten, Licence (especially Creative Commons Licences), you may exercise
gelten abweichend von diesen Nutzungsbedingungen die in der dort further usage rights as specified in the indicated licence.

genannten Lizenz gewahrten Nutzungsrechte.

Mitglied der

WWW.ECONSTOR.EU é@“}


https://www.econstor.eu/
https://www.zbw.eu/
http://www.zbw.eu/
https://hdl.handle.net/10419/229454
https://www.econstor.eu/
https://www.leibniz-gemeinschaft.de/

ifo
SCHNELLDIENST

DIGITAL

Christian Grimme

Auswirkungen der
Corona-Pandemie auf die
globalen Leistungsbilanzsalden

ifo INSTITUT

Leibniz-Institut fir Wirtsc




ifo Schnelldienst digital
ISSN 2700-8371

Herausgeber: ifo Institut, Poschingerstrafie 5, 81679 Miinchen,

Telefon +49(89)9224-0, Telefax +49(89)985369, E-Mail: ifo@ifo.de

Redaktion: Dr. Marga Jennewein, Dr. Cornelia Geil3ler.

Redaktionskomitee: Prof. Dr. Dr. h.c. Clemens Fuest, Dr. Yvonne Giesing, Dr. Christa Hainz, Prof. Dr. Chang Woon Nam.
Vertrieb: ifo Institut

Erscheinungsweise: unregelmaRig

Nachdruck und sonstige Verbreitung (auch auszugsweise): Nur mit Quellenangabe und gegen Einsendung eines
Belegexemplars. Kommerzielle Verwertung der Daten, auch (iber elektronische Medien, nur mit Genehmigung des

ifo Instituts.

im Internet:
http://www.ifo.de



CORONA-PANDEMIE UND GLOBALE LEISTUNGSBILANZSALDEN

Christian Grimme

Auswirkungen der Corona-Pandemie
auf die globalen Leistungsbilanzsalden

Deutschlands Uberschuss in der Leistungsbilanz
dirfte im vergangenen Jahr das fiinfte Jahr in Folge
gefallen sein. Der Uberschuss reduzierte sich auf 6,9%
der Jahreswirtschaftsleistung, nach 7,1% im Jahr 2019
und seinem Hochpunkt von 8,6% im Jahr 2015 (vgl.
Abb. 1). Gemal den Zielvorgaben der Europdischen
Union im Rahmen des Makrockonomischen Uberwa-
chungsverfahrens werden hochstens 6% fiir langfristig
tragfahig gehalten.

Der deutsche Leistungsbilanziiberschuss im Jahr
2020 dirfte sich auf 261 Mrd. US-Dollar (228 Mrd. Euro)
belaufen. Allerdings ist der chinesische Uberschuss
mit 310 Mrd. US-Dollar - das entspricht 2,1% der Jah-
reswirtschaftsleistung Chinas - im abgelaufenen Jahr
wohl noch gréRer ausgefallen (vgl. Abb. 2, oben). Ahn-
lich hoch lag der Wert das letzte Mal im Jahr 2015.
Auf Rang 3 folgt Japan mit 158 Mrd. US-Dollar (3,2%
seiner Jahreswirtschaftsleistung).

Dagegen stellen die USA traditionell das Land
mit dem grofiten Leistungsbilanzdefizit dar. Im Jahr
2020 diirfte das Defizit 635 Mrd. US-Dollar betra-
gen haben bzw. 3,1% seiner Jahreswirtschaftsleis-
tung (vgl. Abb. 2, unten). Das US-Defizit war seit
2008 nicht mehr so hoch. Hinter den USA folgen das
Vereinigte Konigreich mit einem Defizit von 91 Mrd.
US-Dollar (3,6% seiner Jahreswirtschaftsleistung)
und Frankreich mit 64 Mrd. US-Dollar (2,9% seiner
Jahreswirtschaftsleistung).

Die Corona-Pandemie hat im vergangenen Jahr
die Leistungsbilanzsalden insbesondere von China
und den USA besonders stark verandert. So erhdhte
sich der chinesische Uberschuss um knapp 170 Mrd.
US-Dollar, wahrend sich das Defizit der USA um
155 Mrd. US-Dollar vergroRerte. Dagegen reduzierte
sich der deutsche Uberschuss um 13 Mrd. US-Dol-
lar. Im Folgenden werden diese drei Lander genauer
betrachtet.

CHINA

Der kraftige Anstieg des chinesischen Leistungsbi-
lanzsaldos ist auf die Entwicklung bei den Waren und
Dienstleistungen zurlickzufiihren. So liegt die Netto-
ausfuhr von Waren im Jahr 2020 um Gber 110 Mrd.
US-Dollar héher als im Vorjahr (vgl. Abb. 3 oben). Der
Ausbruch des Virus in China im Dezember 2019 und die
MaRnahmen zu dessen Einddmmung fiihrten zu einem
Einbruch der chinesischen Produktion im ersten Quar-
tal 2020 und damit auch zu einem starken Riickgang
der Warenausfuhr, so dass die Handelsbilanz temporar

Der Ausbruch der Corona-Pandemie hat die

IN KURZE

globale Konjunk-

tur und den internationalen Handel stark beeintrdchtigt. Die
wirtschaftliche Aktivitdat brach im ersten Halbjahr 2020 dras-
tisch ein und erholte sich kréftig im zweiten Halbjahr. Ein

ahnliches Muster zeigt sich beim grenziiberschreitenden Wa-

renverkehr. Der folgende Beitrag gibt einen

kurzen Uberblick

iiber die Entwicklung der Leistungsbilanzsalden in Deutsch-

land und im Rest der Welt im abgelaufenen Jahr. Leistungs-

bilanzsalden beinhalten dabei alle Transakt

ionen zwischen

dem Inland und dem Ausland, die nicht im Zusammenhang

mit dem grenziiberschreitenden Kapitalverkehr stehen.

ins Defizit abrutschte.! Im weiteren Verlauf des Jahres
erholte sich die Warenausfuhr aber betrachtlich und
erreichte eine Groflenordnung, wie sie bisher noch
nicht fur China verzeichnet wurde. Die chinesischen
Exporteure profitierten im besonderen MaRe von der
zuséatzlichen globalen Nachfrage nach Giitern, die be-
sonders im Zusammenhang mit der Pandemie ste-
hen. Zum einen wurden verstarkt elektronische Aus-
ristungen wie Datenverarbeitungsgerate aus China
eingekauft. Dies ist wohl eine Folge der verstarkten
Arbeit von zu Hause, die zuséatzliche Investitionen in
IT-Produkte notwendig machte. Zum anderen stieg
der weltweite Bedarf von medizinischer Schutzausris-
! Zu den MaRnahmen zahlen unter anderem die Verléngerung der

Neujahrsferien von Ende Januar bis in den Februar hinein (vgl. Pro-

jektgruppe Gemeinschaftsdiagnose 2020; Wollmershéuser et al.
2020).

Abb. 1
Deutscher Leistungsbilanzsaldo
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Abb. 2
Leistungsbilanzsalden ausgewahlter Lander
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Abb. 3
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tung betrachtlich; insbesondere die chinesische Aus-
fuhr von Mund-Nasen-Masken stieg deshalb kraftig.2
Insgesamt erhdhten sich die chinesischen Ausfuhren
vor allem nach Europa, aber zuletzt auch in die USA.

Das traditionelle chinesische Dienstleistungsde-
fizit hat sich im abgelaufenen Jahr um fast 110 Mrd.
US-Dollar verkleinert und damit den Leistungsbilanz-
Uberschuss deutlich weniger stark gedampft als in den
Jahren zuvor. Zwar sind die Einnahmen aus Dienst-
leistungen relativ stabil geblieben, aber die Ausgaben
haben sich betréchtlich reduziert. Aufgrund der Qua-
rantdanebestimmungen in vielen Landern haben sich
Tourismus und Reiseverkehr der Chinesen ins Ausland
drastisch reduziert, so dass die Nettoausgaben hier-
fur deutlich zuriickgegangen sind (vgl. Abb. 4, oben).

USA

Die starke VergrofRerung des Leistungsbilanzdefizits
der USA erklart sich durch Veranderungen beim Wa-
ren- und Dienstleistungshandel sowie bei den Primar-
einkommen. Das Defizit beim Warenhandel hat sich
um Uber 40 Mrd. US-Dollar gegeniiber dem Jahr 2019
erhoht (vgl. Abb. 3, unten). Zwar reduzierten sich die
Einfuhren, allerdings gingen die Ausfuhren noch star-
ker zuriick. Der Grund hierfiir diirfte wohl gewesen
sein, dass die Bekdmpfung der Pandemie in vielen
anderen Landern sehr viel durchgreifender war und
damit vorlibergehend starkere Einkommenseinbufien
nach sich zog. Hierdurch wurde die Nachfrage nach
US-Produkten starker gedampft als die Ausfuhren die-
ser Lander in die USA.

Die fur die USA ublichen Dienstleistungsiiber-
schisse sind deutlich kleiner geworden (um ulber
55 Mrd. US-Dollar). Die wichtigsten Einnahmen aus
Dienstleistungen flir die USA stellt der Reiseverkehr
dar. Die Corona-Pandemie hatte zur Folge, dass die
Nettoeinnahmen aus dem Reiseverkehr deutlich gerin-
ger ausfielen als in den Vorjahren (vgl. Abb. 4, Mitte).
USA-Urlaube von Ausléndern reduzierten sich stark.
Auch die traditionellen Uberschiisse bei den Primar-
einkommen, hinter denen vor allem die Ertrage aus
im Ausland angelegten Vermogen stehen, fielen im ab-
gelaufenen Jahr niedriger aus (um 50 Mrd. US-Dollar).
US-Amerikaner verdienten deutlich weniger an Wert-
papierinvestitionen im Ausland; auch die Einnahmen
aus auslandischen Direktinvestitionen gingen kraftig
zuriick. Dies durfte ebenfalls eine Folge des globa-
len Corona-bedingten Einbruchs der realen Aktivitat
und der Rentabilitat von vielen Investitionsobjekten
gewesen sein.

DEUTSCHLAND

Der Riickgang des deutschen Leistungsbilanziiber-
schusses fallt im Vergleich zur Anderung der Leis-
tungsbilanzsalden von China und den USA kleiner aus.

2 Fir weitere Details, vgl. Deutsche Bundesbank (2020a).
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Allerdings ist der vergleichsweise geringe Rilickgang
ein Ergebnis von zwei gegenlaufigen Entwicklungen
im Glter- und Dienstleistungshandel. Diese zwei Teil-
bilanzen der Leistungsbilanz verdnderten sich jeweils
recht kréftig in Folge der Corona-Pandemie.

Die traditionell positiven Uberschiisse beim deut-
schen Warenhandel sind im abgelaufenen Jahr um
34 Mrd. US-Dollar kleiner ausgefallen (vgl. Abb. 3,
oben). Der hohe Offenheitsgrad der deutschen Volks-
wirtschaft zusammen mit dem starken Einbruch der
realen Aktivitat weltweit fihrte dazu, dass die deut-
schen Ausfuhren starker gefallen sind als die Einfuh-
ren. Die Nachfrage nach deutschen Gilitern ging vor
allem in den europdischen Landern zuriick, aber auch
in den USA und in Asien. Insgesamt ist der deutsche
Exportriickgang von Gltern zu mehr als 60% auf Eu-
ropa zurlickzufiihren.

Wie in den anderen beiden Landern sind auch in
Deutschland die Nettoausgaben im Reiseverkehr stark
gefallen (vgl. Abb. 4, unten). Die deutschen Biirger
haben im vergangenen Jahr sehr viel weniger Urlaub
im Ausland gemacht.® Dies hatte zur Folge, dass das
Dienstleistungsdefizit um 22 Mrd. US-Dollar kleiner
geworden ist. Fiir das Gesamtjahr ist das Defizit somit
fast ausgeglichen. Seit Beginn der Statistik im Jahr
1971 ist das Dienstleistungsdefizit dabei noch nie so
gering ausgefallen.

FAZIT

Die Corona-Pandemie hat deutliche Spuren bei den
grenziiberschreitenden Transaktionen hinterlassen.
Die Auswirkungen auf die Leistungsbilanzsalden fal-
len besonders stark fiir China und die USA aus. Aber
auch der deutsche Leistungsbilanziiberschuss redu-
zierte sich um 0,2 Prozentpunkte in Relation zur Jah-
reswirtschaftsleistung. Gemeinsamkeiten zwischen
China, den USA und Deutschland zeigen sich vor al-
lem bei den Nettoausgaben fiir Auslandsreisen. Die
Einschrankungen, die die Corona-Pandemie mit sich
bringt, haben dazu geflihrt, dass Auslandsurlaube
stark reduziert wurden, mit betrachtlichen Folgen fiir
die jeweiligen Leistungsbilanzsalden. Zusatzlich kam
es zu einer Verschiebung des Warenhandels: China
exportierte im Verlauf des vergangenen Jahres per
saldo deutlich mehr Giiter als in den Vorjahren, wah-
rend sich der Warensaldo in den USA und in Deutsch-
land reduzierte. China konnte deutlich stérker als die
anderen Lander von dem erhéhten Bedarf an Daten-
verarbeitungsgiitern in der restlichen Welt, die die
verstarkte Tatigkeit im Homeoffice mit sich brachte,
sowie von der sprunghaft gestiegenen Nachfrage nach
medizinischer Schutzausrilstung profitieren.

Mit dem Fortbestehen der Corona-Pandemie
diirfte der Reiseverkehr auch in den kommenden Mo-
naten nur sehr eingeschrankt verlaufen, so dass sich
die Dienstleistungssalden vorerst nicht wieder in die

3 Fir weitere Details zur Entwicklung des Tourismus in Deutschland
und in anderen Euroraumlédndern, vgl. Gunnella et al. 2020.

Abb. 4
Saldo der Ausgaben und Einnahmen im Reiseverkehr

China: Nettoausgaben fiir Reiseverkehr

Mrd. US-Dollar

80

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3
2018 2019 2020

USA: Nettoeinnahmen aus Reiseverkehr

Mrd. US-Dollar
20

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3

2018 2019 2020

Deutschland?: Nettoausgaben fiir Reiseverkehr

Mrd. US-Dollar
25

20

Q1 Q2 Q@ Q4 Q Q@ Q@ Q4 Q1 Q@ Q3 o4
2018 2019 2020

aWert fiir Q4 2020 errechnet sich aus den Werten fiir Oktober und November.
Quelle: State Administration of Foreign Exchange; U.S. Bureau of Economic Analysis;
Deutsche Bundesbank; Berechnungen des ifo Instituts.

Richtung bewegen diirften, die vor Ausbruch des Virus
zu beobachten waren. Erst eine sehr fortgeschrittene
Ausbreitung des Corona-Impfstoffs wird voraussicht-
lich wieder zu einer erhdhten Reisetatigkeit flihren. In
der Folge werden sich die Leistungsbilanzsalden der
USA und von China wohl wieder in Richtung ihrer Vor-
krisenwerte bewegen, so dass das US-amerikanische
Defizit und der chinesische Uberschuss voraussichtlich
wieder geringer ausfallen werden. Auch der deutsche
Uberschuss kénnte weiter fallen, falls der Wareniiber-
schuss nicht wieder deutlich zulegt.

Zum Schluss noch eine Bemerkung zur Revision
der deutschen Leistungsbilanzdaten. In einem Schnell-
dienstartikel vor einem Jahr wurde der deutsche Leis-
tungsbilanzsaldo fiir das Jahr 2019 auf 262 Mrd. Euro
beziffert (vgl. Grimme 2020). Zu dem damaligen Zeit-
punkt lagen von offizieller Seite bereits Zahlen fir
den Zeitraum Januar bis November vor. Inzwischen
betragt der Saldo fur das Jahr 2019 allerdings nur

ifo Schnelldienst digital 2/2021, 22. Januar 2021 3

© ifo Institut



4

CORONA-PANDEMIE UND GLOBALE LEISTUNGSBILANZSALDEN

noch 245 Mrd. Euro. Diese Abwartskorrektur erklart
sich vor allem durch nachtragliche Revisionen des
Warenhandels durch die Deutsche Bundesbank und
das Statistische Bundesamt. Meist sind diese Revi-
sionen auf Nach- und Korrekturmeldungen seitens der
Meldepflichtigen, die Ersetzung von geschatzten durch
tatsachliche Werte und methodische Anpassungen
zurilickzufiihren (vgl. Deutsche Bundesbank 2020b).
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