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Gemeinschaftsdiagnose
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Kieler Konjunkturberichte
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Runter von der ÜberholspurStärker differenzierte Weltkonjunktur
ςGegenwind für die Schwellenländer

Aufschwungskräfte trage noch,
mittelfristig langsamere Gangart



KOOTHS | Aussichten für Konjunktur und Wachstum im Herbst 2018

ÁWeltwirtschaftliches Umfeld

ÁDeutsche Konjunktur

ÁWirtschaftspolitik

Agenda
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Weltwirtschaft verliert leicht an Fahrt
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World output IfW-Indicator for business expectations (rhs)

Quarterly data, seasonally adjusted. Indicator is based on business expectations in 42 economies. GDP: price adjusted, change over previous quarter.

Source: national sources, IfW calculations.
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Geschäftsklima: Abkühlung auf gehobenem Niveau
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Industrieländer mit kräftigem Zuwachs in Q2,
USA setzen geldpolitische Normalisierung fort
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Finanzierungsumfeld für Schwellenländer wird 
enger, aber Finanzmärkte differenzieren
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Χ ŀōŜǊ ŀǳŎƘ Ǝƭƻōŀƭ
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άhƴƭȅ ǿƘŜƴ ǘƘŜ ǘƛŘŜ ƎƻŜǎ ƻǳǘ
Řƻ ȅƻǳ ŘƛǎŎƻǾŜǊ ǿƘƻ Ƙŀǎ ōŜŜƴ ǎǿƛƳƳƛƴƎ ƴŀƪŜŘΦέ

Warren Buffett
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ÁZinsanstieg in den USA, Fiskalanpassung in Folge niedriegererRohstoffpreise (außer Öl), 
idiosynkratische Politikrisiken

ÁTürkei: Schrumpfende Binnenwirtschaft in Q2, Rezession in 2018-H2 wahrscheinlich

ÁArgentinien: Schwere Rezession (hohe Zinsen, Konsolidierungsbedarf, Ernteausfälle)

ÁBrasilien: Drohender Rückfall in Rezession, hohe Politikunsicherheit 
(Präsidentschaftswahlen)

ÁÜbriges Lateinamerika (außer Venezuela): Robuste Expansion

ÁRussland: Zuletzt kräftigere Erholung, aber insgesamt eher schwach und anfällig für 
Rückschläge; geopolitische Abwärtsrisiken, aber Ölpreise stabilisieren

ÁAsiatische Schwellenländer(ex China): Robuste, aber leicht abgeschwächte Expansion

ÁIndien: Wieder moderatere Gangart nach Erholung von Reformturbulenzen 
(Bargeldreform, MwSt), Expansion bislang kaum von Zinsanstieg/Kapitalströmen 
gebremst

Ausblick für Schwellenländer differenziert sich aus
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Welthandel legt Verschnaufpause ein
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ÁStagnation im bisherigen 
Jahresverlauf, nach kräftigem 
Zuwachs im Vorjahr

» 2017: +4,6 Prozent

» 2018: +3,4 Prozent

» 2019: +3,1 Prozent

» 2020: +3,1 Prozent

ÁNormalisierung?

ÁHandelskonflikte?
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ÁLeichte Abschwächung im handelsintensiven Europa

ÁGlobaler Investitionszyklus mit weniger Dynamik

ÁAllmähliche Verlangsamung des Wachstums in China 

ÁHöhepunkt der Globalisierung von Wertschöpfungsketten überschritten

ÁProtektionismustendenzen
» Direkter Einfluss neuer Zölle bislang sehr begrenzt

» Belastende Stimmungs-ǳƴŘ 9ǊǿŀǊǘǳƴƎǎŜŦŦŜƪǘŜ Χ

» Χ ŀōŜǊ ŀǳŎƘ 9ƴǘǎǇŀƴƴǳƴƎǎǎƛƎƴŀƭŜ ό¦{a/!Σ ¢ǊǳƳǇ-Juncker-Agreement)

» Temporär sogar positive Vorzieheffekte möglich

Zyklische und strukturelle Handelsfaktoren
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¢ǊŀŘŜ ǿŀǊǎ Χ ƴƻǘ ǎƻ Ŝŀǎȅ ǘƻ ǿƛƴ
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ÁNiGEM-Simulation

Á3 Szenarien
» Wechselseitig 25% Zoll auf 50 

Mrd. des Handelsvolumens 
zwischen USA und China

» Eskalation I: Zusätzlich 10% 
Zoll auf das übrige 
Handelsvolumen (USA-China)

» Eskalation II: Ausweitung auf 
transatlantischen Handel (10 
Prozent gegenseitige Zusatz-
zölle)

GDP loss from tariffs in different scenarios
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Eckdaten zur weltwirtschaftlichen Entwicklung
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Euroraum überschreitet Normalauslastung
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Lohn- und Preisentwicklung im Euroraum
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Euroraum: Eckdaten und Expansionsbeiträge
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ÁHistorisch
hohe Staats-
ǎŎƘǳƭŘŜƴ Χ

ÁΧ ōŜƛ ƘƛǎǘƻǊƛǎŎƘ 
niedrigen 
Zinsen

Konsolidierung bislang wenig ambitioniert
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Kehrseite unterlassener Liquidierung
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Altlasten-Neustart-Nexus
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Neustart
(neues Regelwerk) 

erfordert
Lösung des Altlastenproblems

Lösung des Altlastenproblems
(Überschuldungspositionen)

erforder
Konsensüber neues Regelwerk



KOOTHS | Aussichten für Konjunktur und Wachstum im Herbst 2018

Kosten des Brexit
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Source: Joint Forecast (Gemeinschaftsdiagnose), Autumn 2018, p. 30.


