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Konjunkturschlaglicht

Okonomische Trends

Anatomie der Corona-Krise in Europa

Amtliche Daten zu den Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nungen liegen inzwischen fir die ersten zwei Quartale 2020
vor. Sie ermdglichen eine international vergleichende Ana-
lyse der Auswirkungen der Corona-Krise auf makrodkono-
mische KenngréBen. Im Folgenden werden jeweils Veran-
derungsraten der preis-, kalender- und saisonbereinigten
makrodkonomischen Aggregate zwischen dem vierten
Quartal 2019 (Vorkrisenniveau) und dem zweiten Quartal
2020 (Tiefpunkt der Krise auf Quartalsebene) ausgewie-
sen, sowohl fir die Verwendungs- als auch fur die Entste-
hungsseite. Betrachtet werden die funf groBten Volkswirt-
schaften des Euroraums (Deutschland, Frankreich, ltalien,
Spanien, Niederlande) und GroBbritannien.

Die wirtschaftliche Aktivitdt hat sich in den Landern sehr
unterschiedlich stark abgeschwacht (vgl. Abbildung 1). So
ist das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in den Niederlanden im
ersten Halbjahr ,nur“ um knapp 10% zurlickgegangen,
und in Deutschland um 11,5 %, wéhrend die Rliickgénge in
Italien (17,6 %), Frankreich (18,9 %), GroBbritannien (22,1 %)
und Spanien (22,7 %) weitaus drastischer waren. MaBgeb-
lich fiir diese massiven Unterschiede ist neben dem vari-
ierenden Infektionsgeschehen der Grad der seuchenpo-
litischen Eingriffe (Harte und Dauer des Lockdowns) und
die jeweilige Wirtschaftsstruktur (z.B. Tourismus- oder
Exportabhéngigkeit).

Der Private Verbrauch ist dabei im Allgemeinen geringfligig
mehr zurlickgegangen als das BIP. Auffélligkeiten gibt es
allerdings beim Staatsverbrauch, der vielerorts in etwa auf
dem Vorkrisenniveau verblieb, nicht jedoch in Frankreich
und GroBbritannien, wo zweistellige prozentuale Riick-
gange ausgewiesen wurden. Gleichzeitig gingen diese
Rickgénge mit hohen Zuwéchsen des jeweiligen Deflators
einher (Frankreich 10,6 %, GroBbritannien 35 %), wahrend
die Preisentwicklung des Staatsverbrauchs in den Ubrigen
Léndern eher unauffallig war. Dies deutet auf unterschiedli-
che Bewertungen krisenbedingter Vorgénge durch die sta-
tistischen Amter hin. Eine detailliertere Betrachtung zeigt,
dass die Diskrepanzen durch die Konsumausgaben des
Staates fUr den Individualbereich — also etwa Ausgaben
fur Bildung und Gesundheit — verursacht wurden. Konkret
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wurde etwa der Unterrichtsausfall an britischen Schulen
als substanzieller Riickgang der Aktivitat verbucht,' wéh-
rend anderswo die stetige Kostenentwicklung z. B. fur Leh-
rergehalter das ausgewiesene, tendenziell gleichbleibende
Aktivitdtsniveau bestimmt. Fraglich ist, ob die Makrodaten
international noch vergleichbar sind, wenn man diese ho-
hen Diskrepanzen beim Deflator des Staatskonsums be-
ricksichtigt. Der starke Ruckgang des BIP in GroBbritan-
nien um 20,4 % im zweiten Quartal 2020 ist zum Teil auch
durch diesen Effekt bedingt und Iasst einen umso starke-
ren Ruckprall-Effekt fir das zweite Halbjahr erwarten.

Der AuBenhandel ist tiberproportional von der Krise betrof-
fen. Insbesondere qilt dies fur die Exporte aus Deutsch-
land, Frankreich, Italien und Spanien. In Italien und Spanien
sind insbesondere die Dienstleistungsexporte (Tourismus)
um 55 % bzw. 62 % eingebrochen, in den Ubrigen Landern
erheblich weniger. In Deutschland sind zudem die Waren-
exporte um rund ein Viertel zurlickgegangen, also weitaus
stérker als das BIP, in Frankreich, Italien und Spanien liegt
der Rickgang in einer GréBenordnung von 30 %. Die Im-
porte sind ebenfalls weitaus stérker zuriickgegangen als

1 Zur Messung des realen Produktionsniveaus im Bildungsbereich be-
rechnet das nationale Statistikamt in GroBbritannien (ONS) gewichte-
te Aktivitatsindizes je nach Anwesenheit der Schuler (Wales, 2020).

Abbildung 1
Bruttoinlandsprodukt (BIP) und
Verwendungsaggregate

Quartalsdaten, preis-, kalender- und saisonbereinigt, Veranderung zwi-
schen viertem Quartal 2019 und zweitem Quartal 2020 in %

Niederlande Hl Deutschland Italien
M Frankreich M GroBbritannien H Spanien
0

-10 |
-20
-30
-40 - -

BIP Privater Staats-  Anlagein- Exporte  Importe

Verbrauch verbrauch vestitionen
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Abbildung 2
Bruttowertschépfung nach Wirtschaftsbereichen

Quartalsdaten, preis-, kalender- und saisonbereinigt, Verdnderung zwischen viertem Quartal 2019 und zweitem Quartal 2020 in %
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die Wirtschaftsleistung. Uberproportionale Riickgénge um
mehr als 20 % verzeichneten auch die Bruttoanlageinvesti-
tionen in Frankreich, Italien, Spanien und GroBbritannien.
Hierin zeigt sich vor allem die — anders als in Deutsch-
land und den Niederlanden - weitgehende Stilllegung des
Bausektors in diesen Landern wéhrend des Lockdowns.

Dies spiegelt sich auch in der entstehungsseitigen Be-
trachtung wider (vgl. Abbildung 2). Die Bruttowertschép-
fung im Baugewerbe ist in allen vier Ldndern um rund
30 % zurlickgegangen, wéhrend sie in Deutschland und
den Niederlanden kaum verédndert war. Die Wertschop-
fung im Produzierenden Gewerbe ohne Bau, das vor al-
lem das fur Deutschland sehr bedeutsame Verarbeitende
Gewerbe umfasst, ist in einer GréBenordnung von 20 %
eingebrochen (Ausnahme: Niederlande). Erwartungs-
gemaB besonders stark von der Krise betroffen sind die
Wirtschaftsbereiche ,Handel, Verkehr und Gastwirt-
schaft“ — mit nicht unerheblichen Unterschieden zwi-
schen den Landern — sowie ,Sonstige Dienstleister®, die
den Kultur- und Eventbereich umfassen. Bedeutsame
Rickgénge verzeichneten auch die Unternehmensdienst-
leister, wahrend die 6ffentlichen Dienstleister — einschlieB-
lich Bildung, Erziehung und Gesundheit — spiegelbildlich
zum Staatsverbrauch in Frankreich und GroBbritannien
am meisten zurtickgingen. Weitaus weniger betroffen von
den Corona-bedingten Einschrankungen waren offenbar
die Bereiche Land- und Forstwirtschaft, Information und
Kommunikation, Finanz- und Versicherungsdienstleistun-
gen sowie Grundstlicks- und Wohnungswesen. Die relati-
ve Betroffenheit der Wirtschaftsbereiche fur Deutschland
deckt sind im Ubrigen recht gut mit den Erwartungen der
an der Gemeinschaftsdiagnose beteiligen Institute aus

dem Frihjahr (Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose,
2020).

Derzeit ist ungewiss, wie lange und wie umfassend die
wirtschaftliche Aktivitat in den einzelnen Wirtschaftsbe-
reichen noch behindert wird — sei es durch behdrdliche
Vorgaben, durch individuelle Verhaltensanpassungen zur
Vermeidung von Ansteckungsrisiken oder durch Auswir-
kungen der weltwirtschaftlichen Krisensituation Uber den
Handelskanal. In jedem Fall ist zu erwarten, dass die Berei-
che ,,Handel, Verkehr und Gastwirtschaft“, die Unterneh-
mensdienstleister sowie die sonstigen Dienstleister auch in
den bevorstehenden Quartalen mit direkten Einschrankun-
gen umgehen missen und ihre Vorkrisenniveaus kaum er-
reichen werden. Dies gilt in verstarktem MaBe fir Spanien
und Frankreich, wo die Infektionszahlen zuletzt bedenklich
gestiegen sind. Doch angesichts der makrokonomischen
Rickkopplungen dirfte auch die Industrie — in Deutsch-
land ebenso wie in anderen Landern — noch einige Zeit von
der weltweiten Wirtschaftskrise betroffen sein.

Ulrich Stolzenburg
Ulrich.Stolzenburg@ifw-kiel.de
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