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Konjunkturschlaglicht

Okonomische Trends

Die Entwicklung der Weltwirtschaft 2013

Im Verlauf des Jahres 2012 hat sich die Weltkonjunktur
deutlich abgeklhlt. Dabei ist das Wachstumstempo in
den einzelnen Weltregionen weiterhin sehr unterschied-
lich: Der Euroraum ist in die Rezession geraten, die USA
sind verhalten gewachsen und in den Schwellenldndern
hat sich die Dynamik abgekihlt.

Im Jahr 2013 durfte die Weltkonjunktur wieder an Fahrt
gewinnen. Der Ausgangspunkt fir die Trendwende wer-
den wieder die Schwellenlander sein. In den letzten
Jahren lagen die Wachstumsraten in China tGber 10%.
Regierung und Zentralbank haben Uber langere Zeit
erfolglos versucht, zu bremsen. Nun ist die Bremsung
etwas starker ausgefallen als gewilinscht und die Wirt-
schaftspolitik schaltet wieder um in Richtung Expansi-
on. Da es in den Schwellenlandern mit ihrer inh&renten
Wachstumsdynamik sehr viel leichter ist, zu beschleuni-
gen als zu bremsen, wird dies auch schnell gelingen, so
dass China 2013 mit einer Rate von mehr als 8% wach-
sen wird. Auch in Brasilien und Russland wird die Kon-
junktur, nicht zuletzt wegen der weiterhin hohen Einnah-
men aus Rohstoffexporten, wieder an Fahrt gewinnen.
Dabei werden in Brasilien und in anderen stidamerika-
nischen Landern die Investitionen deutlich anziehen.
Diese erhéhen die Kapitalintensitdt der Produktion und
verbessern damit die langfristigen Wachstumsperspek-
tiven.

Abbildung 1
Wachstum des Welthandels und
der Weltwirtschaft
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Quellen: IMF, HWWI.
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In den USA wird das Wachstum auch im nachsten Jahr
nur verhalten sein. Staat und Haushalte missen kon-
solidieren — dies dadmpft die Nachfrage. Ein starker Ein-
bruch der Konjunktur kann aber vermieden werden. Da-
zu muss die sogenannte ,fiskalische Klippe“ umschifft
werden. Dies kénnte durch eine Einigung zwischen Pré-
sident und Kongress geschehen. Es ware jedoch auch
mdoglich, dass die automatischen Steuerhéhungen und
Ausgabenkiirzungen zum Jahresanfang 2013 zunéchst
in Kraft treten. Im Anschluss kénnten Ausgaben wie-
der erhéht oder neue Steuerbefreiungen gewéhrt wer-
den. In diesem Prozess hatte der Prasident die gréBere
Verhandlungsmacht. Insgesamt wiirde es aber auch in
diesem Fall nicht zu den beflirchteten stark kontraktiven
Effekten kommen.

Die US-amerikanischen Haushalte haben Uber mehre-
re Jahre unter dem Preisverfall im Immobilienbereich
gelitten. Hier hat sich eine gewisse Trendwende erge-
ben. Seit einigen Monaten steigen die Immobilienpreise
wieder. Der vorherige Verfall ist jedoch noch lange nicht
aufgeholt. Insofern werden die US-Haushalte weiter
konsolidieren, und das Konsumwachstum bleibt verhal-
ten. Insgesamt werden die USA im nachsten Jahr mit
etwas unter 2% wachsen. Mittelfristig ergeben sich in
den USA positive Effekte durch die Investitionen. Hier
verbessert nicht nur eine lang anhaltende Lohnzuriick-
haltung, sondern auch die Mdglichkeit, durch nicht-
konventionelle Ol- und Erdgasvorkommen auf giinstige
Energiereserven zugreifen zu kénnen, die Wettbewerbs-
féahigkeit. Bei weiterhin niedrigen Zinsen diirfte es in den
nachsten Jahren zu deutlich steigenden Investitionen
kommen.

Die groBten Risiken fur die Weltwirtschaft gehen aktu-
ell vom Euroraum aus. Zwar gibt es Anzeichen dafir,
dass die derzeitige Rezession im nachsten Jahr lber-
wunden wird, aber dennoch wird der Euroraum im Jah-
resdurchschnitt 2013 allenfalls stagnieren. Noch immer
ist unklar, ob und in welcher Form die W&hrungsunion
erhalten werden kann. Eine Auflésung wére mit staatli-
chen Insolvenzen verbunden und wirde deshalb einen
gravierenden Schock fir das Finanzsystem bedeuten.
Damit wére auch ein realwirtschaftlicher Einbruch ver-
bunden. Um dies zu verhindern, missen die Rettungs-
schirme und die EZB stabilisierend eingreifen. Die Kon-
solidierungsprogramme missen fortgesetzt werden.
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Unsicherheit gepaart mit KonsolidierungsmaBnahmen
flhrt dazu, dass sich der Euroraum nur sehr langsam
aus der Rezession befreien kann. Die Arbeitslosigkeit
bleibt lange hoch. Vor diesem Hintergrund ist es frag-
lich, ob die sozialen Entwicklungen eine Fortsetzung der
KonsolidierungsmaBnahmen erlauben. Dies vergroBert
die Unsicherheit Uber den Fortbestand des Euroraums.
Ein Ausweg aus dem Dilemma zwischen Konsolidie-
rungsmaBnamen und den dadurch ausgeldsten rezes-
siven Tendenzen auf der einen Seite und der fehlenden
Glaubwtrdigkeit einer langfristigen Konsolidierung auf
der anderen Seite kdnnte eine neue demokratisch legi-
mitierte Institution sein. Hier fehlt es aber an dem politi-
schen Willen zur Umsetzung.

Vor dem Hintergrund der schwachen Wirtschaftsentwick-
lung und der hohen Arbeitslosigkeit in den USA und in
Europa wird das Lohnwachstum ausgesprochen mode-
rat ausfallen. Gleichzeitig bleibt der Wettbewerbsdruck
hoch, so dass die Preisspielrdume der Unternehmen be-
grenzt sind. Dies erlaubt den Zentralbanken, die expansi-
ve Politik fortzusetzten, ohne dass dadurch eine akute In-
flationsgefahr droht. Damit bleiben auch die langfristigen
Zinsen auf niedrigem Niveau. Dies erleichtert den Staaten
den Konsolidierungsprozess und unterstitzt das Anzie-
hen der Investitionen.
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