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Wirtschaftsentwicklung in den
Schwellenlandern: alte Probleme
und neue Herausforderungen

In vielen Schwellenldndern schwdichte sich das Wirtschaftswachstum in den letzten Jahren deutlich
ab. Ihr wirtschaftlicher Aufholprozess geriet ins Stocken. In einigen Regionen, wie zum Beispiel in
Lateinamerika, vergréfSerte sich der Einkommensrickstand auf die Industrieldnder sogar.

Die Grinde fir die Wachstumsverlangsamung in den Schwellenldndern sind vielfdltig. Eine wichtige
Rolle spielte das Ende des Booms in China, nachdem das dortige exportorientierte Wachstums-
modell immer mehr an Grenzen gestofSen war. In der Folge schwdchte sich die chinesische Roh-
stoffnachfrage ab, mit negativen Auswirkungen auf die Rohstoffe exportierenden Volkswirt-
schaften. Aufserdem liefsen in vielen Schwellenldndern Anstrengungen nach, mithilfe von Struktur-
reformen die inldndischen Wachstumsgrundlagen zu verbessern.

Zuletzt zeichneten sich fir die Schwellenldnder eine Reihe neuer Herausforderungen ab. Vielerorts
nehmen derzeit politische Bestrebungen zu, internationale Handelsbeziehungen auf den Priifstand
zu stellen und dafur die heimische Produktion zu férdern. Dadurch kénnte der Globalisierungs-
prozess, der fur viele Schwellenldnder neue Mdglichkeiten erdffnete, nachhaltig beeintrdchtigt
werden. Potenziell problematisch ist zudem der weltweit steile Anstieg der Zinsen in jlungster Zeit.
Er birgt speziell fur weniger entwickelte \Volkswirtschaften makrookonomische Risiken. Und schliefs-
lich sind auch die Schwellenldnder gefordert, einen Beitrag zum Klimaschutz zu leisten und ihre
Volkswirtschaften mittel- und langfristig entsprechend umzustrukturieren.

Alles in allem mdssen sich die Schwellenldnder wohl auf ein schwieriges makrokonomisches
Umfeld einstellen. Umso wichtiger wdre es, dem wirtschaftlichen Aufholprozess durch breit
angelegte Reformen frischen Schwung zu verleihen.
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Nachlassendes
Wirtschaftswachstum der
Schwellenlander

Deutliche, regio-
nal breit ange-
legte Wachs-
tumsabschwd-
chung in den
letzten zehn
Jahren

Die Schwellenlander™ waren vor allem in den
2000er Jahren wichtige Antreiber der Weltwirt-
schaft. Seither liefs ihre wirtschaftliche Dynamik
aber splrbar nach. Uber die gesamte Lander-
gruppe hinweg betrachtet sank das Wirtschafts-
wachstum in den letzten zehn Jahren
(2013-2022) auf durchschnittlich 4 % pro Jahr,
verglichen mit 62 % in der Dekade zuvor.? Der
Tempoverlust war regional breit angelegt. Die
aufstrebenden Volkswirtschaften Asiens, die
zwischen 2003 und 2012 mit durchschnittlich
8%2% pro Jahr besonders schnell gewachsen
waren, erreichten danach nur noch eine Rate
von 534%. In Lateinamerika fiel das Wirt-
schaftswachstum auf gerade einmal 1% pro
Jahr. Auf Pro-Kopf-Basis, also unter Berlcksich-
tigung des Bevolkerungswachstums,?® sta-
gnierte das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP)
dort sogar. Auch in vielen Landern des Nahen

Pro-Kopf-Einkommen in Schwellenldndern
im Verhaltnis zu den Industrielandern”
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Ostens sowie in Subsahara-Afrika gab es in
jungerer Zeit nur mehr sehr bescheidene Zu-
wachse der Wirtschaftsleistung pro Kopf.

In den Industrielandern hingegen hielt sich das
BIP-Wachstum, wie schon in dem Zehnjahres-
abschnitt zuvor, bei durchschnittlich 134 % pro
Jahr. Wegen des verringerten Wachstumsvor-
sprungs der Schwellenlander verlangsamte sich
ihr Konvergenzfortschritt erheblich. Im Laufe
der letzten zehn Jahre stieg das durchschnitt-
liche (nominale) Pro-Kopf-Einkommen in den
Schwellenlandern im Verhaltnis zu den Indus-
trielandern nur noch leicht an, und zwar von
22 % im Jahr 2012 auf 22,6 % im abgelaufenen
Jahr.® In einigen Exportlandern von Rohstoffen
vergrofSerte sich der Einkommensrlickstand auf
die Industrielander sogar merklich. Ausschlag-
gebend hierfir war die insgesamt eher schwache
Preistendenz fiir Rohstoffe in den letzten Jahren.

Grunde flr das schwachere
Wachstum der Schwellen-
lander

Auslaufender China-Boom
und Flaute auf den Rohstoff-
markten

In den 1990er Jahren hatten viele Schwellen-
lander, insbesondere in Asien und in Osteuropa,
marktwirtschaftliche Reformen eingeleitet und
sich nach aufRen gedffnet. Diese Schritte bilde-
ten die Voraussetzungen fir ihre Integration in

1 Zu den Schwellenlandern (oder , aufstrebenden Volkswirt-
schaften”) werden hier alle Lander gezahlt, die nicht als
Industrielander (oder ,fortgeschrittene Volkswirtschaften”)
eingestuft werden. Dabei wird die Klassifikation des Inter-
nationalen Wahrungsfonds (IWF) im World Economic Out-
look zugrunde gelegt.

2 Die Coronavirus-Pandemie spielte fur die Wachstums-
moderation nur eine untergeordnete Rolle. Bereits im Zeit-
raum 2013-2019 war das durchschnittliche Wachstum auf
4,5 % pro Jahr gesunken.

3 Die Gesamtbevolkerung in den Schwellenldandern wuchs
in der letzten Dekade jahrlich im Durchschnitt um 1,2 %,
verglichen mit 1,3 % in den zehn Jahren zuvor.

4 Fur die Umrechnung des Pro-Kopf-Einkommens werden
kaufkraftparitatische Wechselkurse zugrunde gelegt. Diese
berlcksichtigen, dass das Preisniveau in den Schwellenlan-
dern tendenziell niedriger ist.

Konvergenzfort-
schritte verlang-
samt

Exportorientier-
tes Wachstum
als Grundlage
fiir schnellen
wirtschaftlichen
Aufstieg



Steiler Aufstieg
Chinas flachte
sich ab, struktu-
relle Probleme
kamen zum
Vorschein

Neuausrichtung
der chinesischen
Volkswirtschaft
gestaltet sich
schwierig

die internationale Arbeitsteilung, die den wirt-
schaftlichen Aufstieg mafSgeblich vorantrieb.
Dabei half die Ansiedelung multinationaler
Unternehmen. Der damit verbundene Transfer
von auslandischer Technologie und Know-how
hob die Produktivitat in vielen Schwellenlandern
nachhaltig an. Die Industrielander wiederum
erhielten Zugang zu preisgunstigen Importen
sowie zu neuen, schnell wachsenden Absatz-
markten. Auch die deutsche Wirtschaft profi-
tierte davon stark (vgl. dazu die Ausflhrungen
auf S. 64f)).

Insbesondere China stiels in den 2010er Jahren
aber an die Grenzen seines exportorientierten
Wachstumsmodells.® Ein wichtiger Grund war
der gesunkene Kostenvorteil des Landes. An-
gesichts der zunehmenden Ausschopfung des
landlichen Arbeitskraftepotenzials und des
demografischen Wandels verstarkte sich das
Lohnwachstum erheblich. Bei bestimmten Pro-
dukten schopfte China aufserdem sein Absatz-
potenzial auf den Weltmarkten immer mehr
aus. Zwischenzeitlich versuchten die chine-
sischen Behdrden, die angebotsseitigen Pro-
bleme durch eine stark expansive Wirtschafts-
politik abzumildern. Dadurch kam es aber zu
betrachtlichen Uberinvestitionen, unter ande-
rem in Immobilien.

In jingerer Zeit ging die chinesische Regierung
schlieBSlich dazu Uber, die Volkswirtschaft neu
auszurichten. Zum einen trieb sie den techno-
logischen Aufholprozess voran. Angesichts des
Heranrlickens an die technologische Grenze
sollten vermehrt eigenstandige Innovationen
entwickelt werden. Trotz hoher staatlicher In-
vestitionen in Forschung und Entwicklung fallen
die Erfolge aber bislang gemischt aus.® Zum
anderen bemuhten sich die Behdrden, unren-
table Investitionen einzuschranken und im Ge-
genzug den Konsum zu starken. Dieser gewann
—zumindest bis zum Ausbruch der Coronavirus-
Pandemie — tatsachlich an Gewicht, glich das
Nachlassen der Investitionsdynamik aber nicht
vollstandig aus. Insgesamt verlor das Wirt-
schaftswachstum in China in den letzten Jahren
weiter an Fahrt.
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Rohstoffimporte Chinas und globale
Rohstoffpreise
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Quellen: China Customs, IWF und eigene Berechnungen.
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Im Zuge der wirtschaftlichen Verlangsamung in
China gerieten die Wachstumsmodelle einiger
Lander ins Wanken, die zuvor vom Aufstieg
Chinas stark profitiert hatten. Dies trifft vor
allem auf die Rohstoffe exportierenden
Schwellenlander zu.” Chinas Rohstoffimporte
waren in den 2000er Jahren rasant gewach-
sen. Speziell bei einigen Industriemetallen
schwang sich das Land zum wichtigsten globa-
len Nachfrager auf. In der letzten Dekade
flachte sich das Wachstum der chinesischen
Rohstoffnachfrage aber deutlich ab. Zusatzlich
erhohte sich das globale Rohstoffangebot
deutlich, etwa durch die Schieferél-Revolution
in Nordamerika. Der jahrelange Boom auf den
internationalen Rohstoffmarkten ging in der
Folge abrupt zu Ende. Viele Rohstoffpreise
stiegen in den 2010er Jahren in der Tendenz
kaum noch oder gingen sogar zurlick. Ohne

5 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018).
6 Vgl. bspw.: Tran (2022).
7 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2015).
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Ende des China-
Booms traf
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Zu den Auswirkungen der Wachstumsverlangsamung in
den Schwellenlandern auf die Weltwirtschaft sowie auf

Deutschland

Das gedampfte Wirtschaftswachstum der
Schwellenlander bremste in den letzten
Jahren die Weltwirtschaft. Das globale BIP-
Wachstum schwachte sich im Zeitraum
2013 bis 2022 auf durchschnittlich 3,1% pro
Jahr ab, nach noch 4,2% im vorherigen
Zehnjahresabschnitt. Rein rechnerisch waren
die Schwellenlander praktisch alleine fur
diesen Tempoverlust verantwortlich.” Gleich-
wohl nahm ihr weltwirtschaftliches Gewicht
wegen des noch verbleibenden Wachstums-
vorsprungs weiter zu. Zuletzt steuerten sie
auf Basis von Kaufkraftparitaten fast 60 %
zur globalen Wirtschaftsleistung bei.?

Die wirtschaftliche AbkUhlung in den
Schwellenlandern ging mit einer Dampfung
der Importnachfrage einher. Im Durchschnitt

Einfluss der Schwellenlander auf
Weltwirtschaft sowie deutsche Exporte

Durchschnittliches Wachstum pro Jahr in %
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Quellen: IWF, Statistisches Bundesamt und eigene Berechnun-
gen. 1 Preisbereinigt, Aggregation auf der Basis von Kaufkraft-
paritaten. 2 Nominal (Euro-Basis).
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der Jahre 2013 bis 2022 nahmen ihre Im-
porte von Gutern und Dienstleistungen
preisbereinigt nur mehr um 2,8 % pro Jahr
zu, nach einem jahrlichen Anstieg um fast
10 % zuvor. Dieses scharfe Abbremsen war
der wichtigste Grund fur die verhaltene Ent-
wicklung des Welthandels in jlingerer Zeit.
Die Importe der Industrielander stiegen im
letzten Jahrzehnt mit durchschnittlich 3,2 %
pro Jahr sogar etwas schneller als die der
Schwellenlander. Zugleich verloren bei den
Schwellenlandern auch die Exporte an
Schwung. Im Ergebnis stagnierte der Anteil
der Schwellenlander am globalen Waren-
handel, der bis 2012 kraftig zugenommen
hatte, auf Basis von Marktwechselkursen bei
rund 40 %.

Die deutsche Exportwirtschaft hatte von der
rasanten Aufwartsbewegung der Schwel-
lenlander in den 2000er Jahren stark profi-
tiert. Dabei half das deutsche Exportsorti-
ment mit seinem Fokus auf Investitions- und
TransportgUter, das gut zum Importbedarf
vieler Schwellenlander passte.® Im Einklang
mit der geringen Importdynamik der Schwel-
lenlander in jingerer Zeit flachten die deut-
schen Warenexporte dorthin dann stark ab.
Dies dampfte das Exportwachstum Deutsch-
lands insgesamt maf3geblich.

1 Zu berlicksichtigen ist, dass sich das globale Wirt-
schaftswachstum in den letzten Jahren sogar merklich
verstarkt hatte, wenn die Schwellenlander ihr vorheri-
ges Expansionstempo aufrechterhalten hatten. Ursach-
lich dafur ist das steigende Gewicht der Schwellenlan-
der am globalen BIP.

2 Zu Marktwechselkursen ergibt sich fur die Schwellen-
lander ein Anteil von 43 %.

3 Vgl. zu sektoralen Besonderheiten der deutschen
Exporte nach China: Deutsche Bundesbank (2011,
2013).



Zum Teil Riick-
schritte bei
institutionellen
Rahmenbedin-
gungen, ...

Auch die deutschen Exporte nach China
legten in den letzten zehn Jahren nur noch
verhalten zu, nachdem sie zuvor dufSerst
kraftig expandiert hatten. Dahinter stand
nicht nur das verringerte Wirtschaftswachs-
tum in China, sondern auch die Neuaus-
richtung des dortigen investitions- und ex-
portgetriebenen Wachstumsmodells hin
zum privaten Verbrauch (Rebalancing). Da
der Importgehalt des privaten Verbrauchs
geringer ist als der von Investitionen und
Exporten, ging dies mit einer Dampfung der
chinesischen Einfuhren einher.® Zudem ge-
lang es China, bei bestimmten Produktgrup-
pen, wie etwa im Automobilbereich, Importe
durch inlandische Produktion zu ersetzen.

diesen Ruckenwind lield das Wirtschaftswachs-
tum in den Rohstoffexportlandern stark nach.®

Strukturelle Defizite und
mangelnder Reformeifer

Nur wenige Schwellenlander nahmen die Ver-
schlechterung des aufSenwirtschaftlichen Um-
felds in den letzten Jahren zum Anlass, ihre in-
landischen Wachstumsgrundlagen zu verbes-
sern. Im Gegenteil: Der Reformeifer liefs vieler-
orts sogar eher nach.

Institutionelle Rahmenbedingungen wie die
politische Stabilitat, Rechtsstaatlichkeit und das
Ausmald von Korruption sind ein wichtiger Be-
stimmungsfaktor der langfristigen Wachstums-
perspektiven.? Hier weisen viele Schwellenlan-
der seit jeher splrbare Defizite gegenlber den
Industrielandern auf. Den Worldwide Govern-
ance Indicators'® der Weltbank zufolge ver-
loren in jungerer Zeit speziell einige bedeutende

Deutsche Bundesbank

4 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018).

Rohstoffexportlander, darunter Brasilien, Me-
xiko und Sudafrika, gegentber den Industrie-
landern weiter an Boden."™ Unter den anderen
Schwellenlandern war die Entwicklung ge-
mischt. China, Indien und Indonesien verbes-
serten ihre institutionellen Rahmenbedingungen
der Auswertung zufolge in den letzten Jahren
deutlich. Die Tlrkei sowie manche osteuropai-
sche Lander fielen hingegen zurlck."

8 Rohstoffpreisschwankungen l6sen bei Rohstoffexport-
landern nicht nur kurzfristige (konjunkturelle) Effekte aus,
sondern kénnen auch das Produktionspotenzial und den
mittelfristigen Wachstumstrend beeinflussen. Dabei ist ins-
besondere die Reaktion der Investitionen ausschlaggebend.
Vgl.: Internationaler Wéahrungsfonds (2015).

9 Vgl. u.a.: Acemoglu et al. (2005).

10 Vgl. zur Methodik: Kaufmann et al. (2010).

11 Die Ergebnisse liegen aktuell bis 2021 vor. Daher sind fur
Russland die politischen Entwicklungen im Zusammenhang
mit dem Ukrainekrieg noch nicht abgebildet.

12 Die Ruckschritte konnten mit dem Aufkommen populis-
tischer Regierungen zusammenhangen. Gemals einer Aus-
wertung von Funke et al. (2022) erreichte der Anteil von
Landern mit populistischen Regierungen im Jahr 2018 welt-
weit ein Allzeithoch. Darunter waren viele Schwellenlander.
Unter einer populistischen Regierung leidet der Studie zu-
folge die Qualitat der Institutionen, und die Wirtschaft ent-
wickelt sich tendenziell deutlich schwacher.
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... zudem
weiterhin hohes
Maf3 an Regulie-
rung

Politische und regulatorische
Rahmenbedingungen in ausgewahlten
Schwellenlandern

Institutionelle Qualitat”
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Quellen: Weltbank, OECD und eigene Berechnungen. 1 Gemaf
den World Governance Indicators der Weltbank (Durchschnitte
von sechs Teilindikatoren). Hohere Werte zeigen eine hoéhere
instititutionelle Qualitat an. 2 GemaR Indikatoren zur gesamt-
wirtschaftlichen Produktmarktregulierung der OECD; Skala von
null (geringe Regulierungsintensitat) bis sechs (hohe Regulie-
rungsintensitdt). Die Angaben fur Indonesien und China bezie-
hen sich auf 2019 bzw. 2020; ansonsten auf 2018. Fir Indien
liegen keine Angaben vor.
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Neben der Qualitat der Institutionen sind die
regulatorischen Rahmenbedingungen wichtig.
Laut den von der OECD berechneten Indikato-
ren zum Ausmals der Produktmarktregulie-
rung™ war diese in bedeutenden Schwellen-
landern weiterhin erheblich intensiver als in den
Industrieldndern. Ein wichtiges Problemfeld sind
die staatlichen Unternehmensbeteiligungen,
welche die OECD als eine Form der Produkt-
marktregulierung erfasst. Vor allem in China,
Indonesien und Russland gibt es viele staats-
eigene Unternehmen mit haufig geringer Pro-
duktivitat. In anderen Landern, wie etwa Brasi-
lien und Sudafrika, ist die Uberbordende Buro-
kratie eine wesentliche Schwachstelle.

Ein weiteres strukturelles Hemmnis fur schnel-
lere wirtschaftliche Konvergenz, insbesondere
weniger entwickelter Schwellenlander, durfte in
einer mangelnden Ausstattung mit Human-
kapital liegen. Bei der Lange und der Qualitat
der Schulausbildung gab es in den meisten
Regionen zwar in den letzten Jahren Fort-
schritte. Die SchulschlieSungen wahrend der
Coronavirus-Pandemie durften in den Schwel-
lenlandern aber zu besonders hohen Lernver-
lusten geflhrt haben (vgl. Ausfihrungen auf
S. 67f1).

Neuere Herausforderungen
fur die Schwellenlander

Deglobalisierungstendenzen

Die enge Einbindung der Schwellenlander in die
internationale Arbeitsteilung in den 1990er und
2000er Jahren verstarkte den globalen Wett-
bewerb. In den Industrielandern |6ste das er-
hebliche Anpassungsprozesse aus und be-
schleunigte den gesamtwirtschaftlichen Struk-
turwandel. Davon konnten viele Branchen und
Regionen profitieren, es gab aber auch Verlierer.
Unter dem Eindruck einer zunehmend un-
gleichen Verteilung der Wohlstandsgewinne
aus der Globalisierung nahmen in vielen Indus-
trielandern in den letzten Jahren protektionis-
tische Tendenzen deutlich zu.

Anstofs nahmen viele Industrielander insbeson-
dere an China. Viele Handelspartner werfen
dem Land vor, gegen die Regeln der Welthan-
delsordnung zu verstof3en, etwa durch unfaire
Handelspraktiken wie Preisdumping oder eine
Verletzung der Rechte an geistigem Eigentum.
Hoffnungen, dass China mit dem Beitritt zur
Welthandelsorganisation im Jahr 2001 seinen
staatlichen Einfluss auf die Wirtschaftsaktivi-
taten zurlckdrangen wdrde, wurden weit-
gehend enttauscht. Hinzu kommt, dass China
inzwischen zu einer selbstbewussten Grofs-
macht aufgestiegen ist. Vor diesem Hintergrund

13 Vgl. zur Methodik: Vitale et al. (2020).

Humankapital-
defizite durch
Pandemie
verstdrkt

Zunehmende
Konkurrenz
durch Schwel-
lenldnder fihrte
zu protektionis-
tischen Tenden-
zen in Industrie-
Idndern

Protektionis-
tische MafSnah-
men zur Abwehr
unfairer Han-
delspraktiken
durch China
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Zur Rolle des Humankapitals fiir den Aufholprozess der

Schwellenlander

Die Pro-Kopf-Einkommen einzelner Lander
unterscheiden sich weltweit erheblich. In
den zehn drmsten Landern der Welt er-
reichte das BIP pro Kopf zu Kaufkraftpari-
taten im Jahr 2022 nicht einmal 1800 US-S.
Indien und China, die beiden bevolkerungs-
reichsten Staaten der Erde, kamen auf rund
8 300 US-S beziehungsweise 21400 US-S,
wahrend in Deutschland pro Kopf ein Ein-
kommen von 63 800 US-$ erzielt wurde.
Hinter diesen Unterschieden stehen ver-
schiedene Einflussfaktoren, darunter die
Ausstattung mit Sachkapital, oder die Ver-
fugbarkeit von Technologien, aber auch das
Humankapital. Letzteres umfasst die flr eine
Erwerbstatigkeit bendtigten Fahigkeiten und
Kompetenzen der Bevolkerung und damit
die Qualitat des Arbeitsangebots.

Humankapital wird Uber Erziehung, schu-
lische und universitare Bildung, Berufsaus-
bildung und Weiterbildung geschaffen.?
Eine sehr einfache Messgrofse fur die Hu-
mankapitalausstattung eines Landes ist die
durchschnittliche Anzahl an absolvierten
Schuljahren. Die Learning Adjusted Years of
Schooling (LAYS) der Weltbank bertcksich-
tigen zusatzlich den Unterrichtserfolg.?
Wahrend in den Schwellenlandern die reine
Anzahl der absolvierten Schuljahre oftmals
nur wenig niedriger als in den Industrielan-
dern liegt, ist der Abstand bei dem qualitats-
adjustierten Indikator der Weltbank sehr viel

1 Grundlegende Voraussetzungen flr den Aufbau von
Humankapital sind zudem eine gewisse Lebenserwar-
tung und eine hinreichende medizinische Versorgung.
2 Der Indikator gewichtet die Zahl absolvierter Schul-
jahre mit dem relativen Abschneiden in standardisierten
Vergleichstests. Vgl.: Weltbank (2018).

3 Einbezogen wurden hier und im Folgenden 51 Lander
unterhalb der Klassifizierung , High income”, fir die die
bendtigten Indikatorwerte der Weltbank vorliegen.

groRer.? Dies gilt insbesondere fir afri-
kanische Lander.

Zwischen der Humankapitalausstattung
eines Landes auf Basis des Weltbank-Indika-
tors und dem BIP pro Kopf besteht ein recht
enger Zusammenhang. Ein hoheres Bil-
dungsniveau der Bevolkerung geht im All-
gemeinen mit einem hoheren Einkommen
einher. Eine Kausalitat ergibt sich daraus
jedoch noch nicht, denn hohere Einkommen
ermoglichen ihrerseits auch vermehrte In-
vestitionen in Bildung. FUr die aufSerst nied-
rigen Pro-Kopf-Einkommen einiger afrika-
nischer Lander durfte die verbreitete Talent-
abwanderung eine Rolle spielen. AufSerdem
sind dort in vielen Landern noch erhebliche
Teile der Erwerbspersonen in der Landwirt-
schaft gebunden. Dort kénnen sie erworbe-

Schulausbildung und Lernerfolge in
Schwellenléndern nach Regionen

Medianwerte, Stand 2020
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Quelle: Weltbank und eigene Berechnungen. 1 Learning Adjus-
ted Years of Schooling nach dem Konzept von Weltbank
(2018).
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Pro-Kopf-BIP und qualitatsbereinigte
Schuljahre in Schwellenlandern

Stand 2020
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ted Years of Schooling nach dem Konzept von Weltbank
(2018).
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nes Humankapital haufig nicht vollstandig
nutzen. Zugewinne an Humankapital flhren
daher oftmals erst dann zu signifikanten
Wohlstandszuwachsen, wenn die Arbeits-
krafte in produktivere Sektoren wechseln.

Daruber hinaus zeigt sich auch ein positiver
Zusammenhang zwischen dem anfang-
lichen Bildungsniveau und dem spateren
Wachstum des Pro-Kopf-BIP. Die Lander mit
einer Uberdurchschnittlichen Zahl an quali-
tatsbereinigten Schuljahren im Jahr 2010
wuchsen im folgenden Jahrzehnt im Mittel
starker. Die auffalligen regionalen Unter-
schiede lassen aber vermuten, dass weitere
Faktoren fur das Wachstum wichtig waren.
Insbesondere einige Staaten des Nahen Os-
tens wiesen etwa trotz hoher Anzahl an
qualitatsbereinigten Schuljahren ein recht
geringes Pro-Kopf-Wachstum auf.

Vor diesem Hintergrund sind MafSnahmen
zur Steigerung des Humankapitals fur den

wirtschaftlichen Aufholprozess der Schwel-
lenlander von grofser Bedeutung. Dieser
Prozess ist allerdings langwierig. Uber die
letzten Jahrzehnte betrachtet gab es in vie-
len Schwellenlandern enorme Fortschritte
bei der Bildungsteilhabe. Zuletzt stieg zwar
in den meisten Regionen die Dauer des
Schulbesuchs, allerdings ging dies nicht im
gleichen Mafe mit einem Zugewinn an
qualitatsbereinigten Schuljahren einher. In
Nordafrika und dem Nahen Osten gab es
sogar Ruckschritte. Im Zeitraum von 2010
bis 2020 verlangerte sich dort die Dauer des
Schulbesuchs im Mittel um gut ein halbes
Jahr, an den Lernerfolgen gemessen ergab
sich aber ein leichtes Minus.

Die Coronavirus-Pandemie war fur die Bil-
dungsinstitutionen in den Schwellenlandern
eine besondere Herausforderung. Die Schul-
schlieSungen hielten dort meist langer an
als in den Industrielandern, und die Mog-
lichkeiten fur Fernunterricht waren in gerin-
gerem Mafs gegeben. Die Quote der Schul-
abbrecher stieg an. Studien deuten im
Schnitt auf einen Lernverlust von einem
dreiviertel Schuljahr hin. In den Industrie-
landern waren die Verluste zumeist gerin-
ger.? Eine zentrale Herausforderung fir den
weiteren wirtschaftlichen Aufholprozess der
Schwellenlander wird daher sein, die Schere
bei den Bildungschancen gegenuber den
Industrielandern nicht weiter aufgehen zu
lassen.

4 \/gl.: Patrinos et al. (2022).
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schaft verdndern

Deglobalisierung
wirde Schwel-

lenldnder beson-
ders stark treffen

verscharften sich in jungerer Zeit insbesondere
zwischen China und den USA die politischen
Spannungen, speziell im Bereich der Handels-
politik.™

Erhdhte geopolitische Risiken sind auch ein
wichtiger Grund fur Bestrebungen vieler Lander,
bei Rohstoffen und kritischen Vorleistungs-
gutern den Import starker geografisch zu diver-
sifizieren oder die heimische Produktion zu for-
dern. Entsprechende handels- und industrie-
politische Initiativen gibt es auch in der EU.™
Die Erfahrungen mit der Unterbrechung inter-
nationaler Lieferketten wahrend der Pandemie
sowie die im Ukrainekrieg zutage getretenen
Abhangigkeiten Europas im Energiebereich tru-
gen dazu mafsgeblich bei.

Politische Bemuhungen, die Wirtschaftsbezie-
hungen mit bestimmten Landern starker zu ent-
flechten — auch unter dem Schlagwort ,,geo-
Okonomische Fragmentierung” bekannt -,
konnten die Struktur der Weltwirtschaft in den
nachsten Jahren verandern. Zumindest bei stra-
tegisch bedeutenden Gutern konnten die Pro-
duktion und die zugehorigen Lieferketten wie-
der vermehrt ins Inland oder in naher gelegene
oder befreundete Staaten zuruckverlagert wer-
den. Erste Evidenz fUr entsprechende Bewegun-
gen gibt es bereits bei auslandischen Direkt-
investitionen.®

Sollten sich die Deglobalisierungstendenzen
durchsetzen, durfte dies weltweit zu betracht-
lichen Wohlstandsverlusten fuhren. Die Schwel-
lenlander kénnten dabei zu den grofSten Ver-
lierern zahlen. Viele von ihnen, darunter China,
haben ihre Wirtschaftsstruktur an die inter-
nationale Arbeitsteilung angepasst und sind
stark auf den Aufsenhandel mit Industrielandern
ausgerichtet. Fur andere Schwellenlander, ins-
besondere solche mit noch sehr geringem Pro-
Kopf-Einkommen, konnte es in einer starker
fragmentierten Weltwirtschaft kiinftig schwieri-
ger werden, mithilfe eines exportbasierten An-
satzes einen raschen Aufholprozess einzulei-
ten.”

Deutsche Bundesbank
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Quelle: Global Trade Alert. * Den Warenverkehr betreffend.
Daten ohne Nachmeldungen fur das jeweilige Berichtsjahr
(Stichtag ist der 31. Dezember eines Jahres).
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Unter derart veranderten Rahmenbedingungen
mussten sich die Schwellenlander kunftig noch
aktiver darum bemuhen, die Vorteile des inter-
nationalen Handels zu erschlieBen. Ein Weg
dazu ware eine weitere Senkung der Handels-
kosten. In den Schwellenlandern sind die Kos-
ten fUr den grenziberschreitenden Handel von
Waren nach wie vor im Durchschnitt um mehr
als die Halfte hoher als in den Industrielan-
dern.'® Zu diesem Kostennachteil tragen neben
hoheren Transport- und Logistikkosten auch
ungunstigere handelspolitische Rahmenbedin-
gungen aufseiten der Schwellenlander bei. Im-
pulse zum Abbau handelspolitischer Hinder-
nisse konnten auch von regionalen Freihandels-
abkommen ausgehen, an denen sich eine Reihe
von Schwellenlandern in den letzten Jahren
verstarkt beteiligt haben.™

14 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2020).

15 Die EU formulierte 2021 eine Handelsstrategie der offe-
nen strategischen Autonomie. Darin wird zwar weiterhin fur
globale Zusammenarbeit pladiert, zugleich aber auch die
Notwendigkeit zum Abbau dufserer Abhangigkeiten betont.
Vgl.: Europdische Zentralbank (2023).

16 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2023), S. 91-114.
Die AufRenhandelsdaten geben bislang allenfalls schwache
Hinweise auf derartige Verlagerungen. Vgl.: Europdische
Zentralbank (2023), S. 26ff., sowie Jakubik und Ruta
(2023).

17 Vgl.: Aiyar et al. (2023).

18 Vgl.: Weltbank (2023a).

19 Dazu gehoren bspw. das RCEP-Abkommen in der Region
Asien-Pazifik oder die Afrikanische Freihandelszone.
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Schwellenldnder
krisenanfdlig bei
Verschdrfung
der inter-
nationalen
Finanzierungs-
bedingungen

Einerseits deut-
liche Verbes-
serung des
makrooko-
nomischen Rah-
menwerks, ...

.. andererseits
starke Erhéhung
der Staatsver-
schuldung ...

Gestiegene makrofinanzielle
Risiken

Der weltweite Teuerungsschub der letzten bei-
den Jahre, zu dem die Folgen der Pandemie
sowie des russischen Angriffskrieges gegen die
Ukraine beitrugen, zog vielerorts einen steilen
Anstieg der Zinsen nach sich. Fur die Schwellen-
lander birgt dies besondere Gefahren. In der
Vergangenheit war es dort in Phasen verscharf-
ter internationaler Finanzierungsbedingungen
haufig zu Wahrungs- und Finanzkrisen gekom-
men, die die betroffenen Volkswirtschaften teil-
weise um Jahre zurlckwarfen.20

In der globalen Finanzkrise 2008/09 zeigten
sich die Finanz- und Wahrungssysteme der
Schwellenlander aber vergleichsweise robust.??
Eine wichtige Rolle dlrfte dabei die Verbes-
serung des geldpolitischen Rahmenwerks in
den Jahren zuvor gespielt haben, wie etwa die
Starkung der Unabhangigkeit der Zentralban-
ken und die Einflhrung bindender Inflations-
ziele. Dadurch war es vielen Landern gelungen,
die zuvor hohe Inflation nachhaltig einzudam-
men. Dies wiederum war eine entscheidende
Voraussetzung fur die Vertiefung inlandischer
Kapitalmarkte. Einige Schwellenlander konnten
in der Folge vermehrt in inlandischer Wahrung
— oftmals sogar im Ausland — Schulden auf-
nehmen, was deren Bedienung erheblich er-
leichterte.?? Auch der teils massive Aufbau von
Wahrungsreserven und die Einfihrung von fle-
xiblen Wechselkursen durften maf3geblich zur
Starkung der Widerstandsfahigkeit beigetragen
haben.

Eine Reihe von Grlinden spricht jedoch dafur,
dass die Stabilitatsrisiken in den Schwellenlan-
dern zuletzt wieder gestiegen sind. Zum einen
wuchs im Zuge der wirtschaftlichen Belastun-
gen durch die Pandemie vielerorts die Staatsver-
schuldung stark. Auch nach der Pandemie blie-
ben die fiskalischen Defizite oftmals hoch, unter
anderem, um die Auswirkungen der kraftig ge-
stiegenen Energie- und Nahrungsmittelpreise
abzufedern. Insgesamt weitete sich der Schul-
denstand der offentlichen Haushalte in den

Schwellenlandern laut IWF von 55 % des BIP im
Jahr 2019 auf 65 % im Jahr 2022 aus.?® In Ver-
bindung mit dem deutlichen Zinsanstieg durf-
ten sich fur viele Schwellenlander daher mittel-
fristig erhebliche fiskalische Mehrbelastungen
aus dem Schuldendienst ergeben.

Hinzu kommt, dass in einigen Schwellenlandern
die Auslandsverschuldung einschlief3lich der
privaten Verschuldung bereits in den Jahren vor
der Pandemie deutlich gestiegen war. Dies be-
traf insbesondere Subsahara-Afrika.? Sehr hau-
fig handelt es sich dabei um Verbindlichkeiten
in Fremdwahrung. Besonders belastend wirkt
auf viele finanzschwachere Schuldnerlander
daher, dass ihre Wahrungen gegenuber dem
US-Dollar in jlngerer Zeit stark abwerteten.?®

Vor dem Hintergrund dieser Entwicklungen
spannte sich die finanzielle Situation in einer
Reihe von Schwellenlandern in den vergange-
nen Monaten deutlich an. Insbesondere flr ar-
mere Staaten wurde die externe Finanzierung
Uber Anleihen zunehmend schwierig. Laut IWF
befanden sich zuletzt mehr als die Halfte aller
Schwellenlander mit niedrigem Pro-Kopf-Ein-
kommen in einem Zahlungsausfall oder in der
Nahe davon, und damit weitaus mehr als in den
Jahren 2009 bis 2019 (37 %).29

Flr die nachste Zeit ist davon auszugehen, dass
die Finanzierungsbedingungen fur die Schwel-
lenlander herausfordernd bleiben. Erschwerend
kommen die vielerorts anhaltend schwachen
Wachstumsaussichten hinzu. Insgesamt scheint

20 Beispiele hierfur sind die Schuldenkrisen in Lateiname-
rika insbesondere in den 1980er Jahren sowie die schweren
Finanzmarktturbulenzen Ende der 1990er Jahre, die von
Sudostasien auf weitere Schwellenlander ausstrahlten.

21 Bemerkenswert ist auch, dass alle grofSen Rohstoff-
exporteure den starken Rohstoffpreiseinbruch der Jahre
2014 bis 2016 aus eigener Kraft bewaltigen konnten.

22 Vgl.: Rogoff (2022).

23 In den Industrielandern stieg die offentliche Verschul-
dung zwischen 2019 und 2022 von 104 % des BIP auf
112 %.

24 Zunehmend trat dabei China als Kreditgeber gegentber
afrikanischen Staaten auf, auch um seine Handelsbeziehun-
gen zu diesen Landern zu starken und geopolitisch an Ein-
fluss zu gewinnen.

25 Vgl.: Weltbank (2023b).

26 Vgl.: Internationaler Wahrungsfonds (2023), S. 15f.
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Schwellenldnder
stark vom
Klimawandel
betroffen

Hoher CO,-Aus-
stofs in Schwel-
lenldndern

Weiterer Anstieg
der Emissionen
zu erwarten

sich die Tragfahigkeit der Verschuldung in vielen
Schwellenlandern maf3geblich verschlechtert zu
haben. Regierungen, aber auch private Akteure,
durften deshalb zunehmend unter Druck gera-
ten, Schulden abzubauen. Dies konnte wiede-
rum den Wirtschaftsausblick dieser Lander
weiter eintriben.

Handlungsbedarf fur
verstarkten Klimaschutz

Der Klimawandel stellt fur die Schwellenlander
eine doppelte Herausforderung dar.2”? Zum
einen gehen vom Klimawandel fir viele dieser
Lander erhebliche physische Risiken aus. Dies
trifft insbesondere auf dquatornahe Regionen
zu, wo bereits heute sehr hohe Temperaturen
herrschen. Zum anderen fallt es den Schwellen-
landern wegen ihrer geringeren Einkommen
schwerer, die Auswirkungen von Klimawandel
und Klimapolitik fir Bevolkerung und Wirt-
schaft abzufedern.

In den letzten Jahren wuchs international die
Einsicht, dass dem Klimaschutz eine hdhere
Prioritat eingeraumt werden muss. Den Schwel-
lenlandern kommt bei der Reduzierung der
weltweiten CO,-Emissionen eine wichtige Rolle
zu. Im Jahr 2022 trugen die Schwellenlander
zwei Drittel zum globalen CO,-Ausstol3 bei, fast
die Halfte davon entfiel alleine auf China.?®
Zwar ist der Pro-Kopf-Ausstofs in vielen Schwel-
lenlandern eher gering, im Verhaltnis zur Wirt-
schaftsleistung und deren Wachstum sind ihre
Emissionen aber vergleichsweise hoch. So war
die CO,-Intensitat — hier definiert als ausgesto-
Sene Menge an CO, im Verhaltnis zum BIP in
Kaufkraftparitaten — in den Schwellenlandern
zuletzt gut anderthalbmal so hoch wie in den
Industrielandern.?® Dies hangt insbesondere
mit dem grofSen Anteil von Kohle bei der Ener-
giegewinnung zusammen.3®

In den nachsten Jahren durften die CO,-Emis-
sionen der Schwellenlander weiter ansteigen.
Derzeit ist der Zusammenhang zwischen dem
Wirtschaftswachstum und der Zunahme des

Deutsche Bundesbank

Kurzfristige externe Verschuldung und
Schuldendienst in den Schwellenldndern®

in 9% der Primareinkommen und Exporteinnahmen
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32

28
24
20
16
12

8

2000 05 10 15 20

Quelle: Weltbank World Development Indicators. * Verhaltnis
von kurzfristig falliger, externer Verschuldung bzw. Zins- und
Tilgungszahlungen aus gesamter externer Verschuldung zu Pri-
mareinkommen und Exporten von Waren und Dienstleistun-
gen. Gewichteter Durchschnitt aller Lander mit niedrigem und
mittlerem Einkommen nach Weltbank-Klassifikation.
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CO,-Ausstoldes dort noch recht eng. Dagegen
ist in vielen fortgeschrittenen Volkswirtschaften
die Entkoppelung mittlerweile so weit voran-
gekommen, dass die CO,-Emissionen trotz
positivem Wirtschaftswachstum zurlckgehen.

Wichtig ware es, wenn auch die Schwellenlan-
der die Dekarbonisierung ihrer Volkswirtschaf-
ten verstarkt angingen. Eine substanzielle CO,-
Bepreisung wird allerdings bislang nur in weni-
gen Schwellenlandern angewandt.3" Auf3erdem

27 Auf die besonders hohe Geféhrdung vieler Schwellen-
lander deuten u.a. die Indizes der Notre Dame Global
Adaption Initiative (ND-Gain), die die Klimarisiken fur ein-
zelne Lander systematisch erfassen. Vgl.: Notre Dame Glo-
bal Adaptation Initiative (2021) sowie Sachverstandigenrat
zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
(2021).

28 Zu berucksichtigen ist, dass ein gewisser Teil der Emis-
sionen in den Schwellenlandern fur die Produktion von
Gutern anfallt, die in die Industrielander exportiert werden
und mithin diesen zugerechnet werden kénnten. Vgl.: Ver-
einte Nationen (2022).

29 Auf Basis des BIP zu Marktwechselkursen fallt die CO,-
Intensitat in den Schwellenldndern sogar dreimal so hoch
aus wie in den Industrieldndern. Als Mafs fur die Effizienz
von wirtschaftlicher Produktion erscheint die Betrachtung
zu Kaufkraftparitaten aber angemessener, da sie die herr-
schenden internationalen Preisunterschiede ausblendet.
30 Kohle ist der mit Abstand schmutzigste fossile Brenn-
stoff. Der Anteil der Kohlebefeuerung am Primarenergiever-
brauch der Schwellenldander betrdgt gut ein Drittel; in
China, Indien und Sudafrika liegt er sogar bei mehr als der
Halfte. Dabei spielt eine Rolle, dass diese Lander Uber er-
hebliche eigene Kohlevorkommen verfligen.

31 China fuhrte 2021 ein Emissionshandelssystem ein, das
in seiner derzeitigen Ausgestaltung aber wenig effektiv ist.
Vgl. u.a.: Weltbank (2022).
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mussten erneuerbare Energien wesentlich star-
ker genutzt werden. Viele Schwellenlander ha-
ben grundsatzlich gute Voraussetzungen fir die
Gewinnung erneuerbarer Energien, und China
treibt diese auch mit Hochdruck voran.3? An-
derswo scheitern derartige Projekte aber oft-
mals an der Finanzierung oder an den poli-
tischen Verhaltnissen.3?

Nicht wenige Schwellenlander, darunter Russ-
land sowie Staaten des Nahen Ostens, sind auf
die Ausfuhr fossiler Energietrager spezialisiert.
Sie stehen vor der besonders grofSen Heraus-
forderung, ihre Volkswirtschaften langfristig
von diesen Exporten unabhangig zu machen.3¥
Einige von ihnen bekundeten in den letzten
Jahren die Absicht, ihre Wirtschaftsstruktur zu
diversifizieren. Bislang verlaufen diese Bemu-
hungen aber zumeist nur halbherzig, auch weil
das Geschaft mit Ol und Gas vorerst weiterhin
sehr eintraglich ist.

B Ausblick

Die wirtschaftliche Dynamik der Schwellenlan-
der lief3 in den letzten Jahren deutlich nach.
Viele der relevanten Bremsfaktoren durften in
den nachsten Jahren wirksam bleiben. Dies gilt
insbesondere fir die strukturelle Wachstums-
verlangsamung in China, nicht nur wegen der

zunehmenden demografischen Probleme, son-
dern auch, weil das Potenzial fir Produktivitats-
fortschritte durch Technologieadaption geringer
geworden ist. Von maf3geblicher Bedeutung
durfte daher sein, inwieweit dem Land die
Transformation zu einer innovationsgetriebenen
Wirtschaft gelingt. Angesichts des machtigen
Staatseinflusses auf das Wirtschafts- und Gesell-
schaftssystem bleibt dies abzuwarten. Entschei-
dend wird auch sein, ob China auf den Welt-
markten weiterhin Zugang zu den fortschritt-
lichsten Technologien hat.

Die Globalisierung, die lange Zeit ein wichtiger
Katalysator fur die Entwicklung vieler Schwel-
lenlander war, konnte erheblich an Kraft ver-
lieren. In nachster Zeit wird es darauf ankom-
men, die Welthandelsordnung offen zu halten.
Insbesondere China steht dabei in der Verant-
wortung. Ungleiche Wettbewerbsbedingungen
auf dem chinesischen Inlandsmarkt sind zu-
gleich auch ein wichtiger Grund, warum sich
seit einiger Zeit viele auslandische Firmen ein
Stlck weit aus dem Land zurlickziehen. Andere
Schwellenlander stof3en inzwischen in diese
Licke. Dies gilt nicht zuletzt fir Indien, das im
Bereich der Weltmarktproduktion fir Elektronik-
guter Ful gefasst hat. FUr das bevolkerungs-
reichste Land der Welt verbinden sich damit
Hoffnungen auf einen schnelleren Industrialisie-
rungs- und Konvergenzprozess. Indien konnte
dadurch in den nachsten Jahren ein gewisses
Gegengewicht zu China bilden.

Die auf den Export von Rohstoffen spezialisier-
ten Schwellenlander wirden davon profitieren,
ihre Volkswirtschaften starker zu diversifizieren.
Angesichts der Schwankungsanfalligkeit der
internationalen Rohstoffmarkte konnte dies
dazu beitragen, nachhaltigere — sowie breiter

32 China flhrt weltweit bei der Energieproduktion aus er-
neuerbaren Quellen. In den nachsten Jahren soll die Leis-
tung aus Solar und Windkraft nochmals erheblich gesteigert
werden. Vgl.: Hove (2023).

33 Vgl. u.a.: Internationale Energieagentur (2023).

34 Um das Ziel der Klimaneutralitat auf globaler Ebene bis
zum Jahr 2050 zu erreichen, ware es erforderlich, dass die
weltweite Produktion von fossilen Energietragern um etwa
80 % gegenlber dem Stand von 2021 zurtckgeht. Vgl.:
Internationale Energieagentur (2022).

Offene Welthan-
delsordnung als
Voraussetzung
fir export-
orientiertes
Wachstum

Rohstoffe expor-
tierende Schwel-
lenldnder sollten
ihre Volkswirt-
schaften breiter
aufstellen



verteilte — Wohlstandsgewinne zu erzielen. Die
Exporteure fossiler Energietrager durften ange-
sichts zunehmender weltweiter Klimaschutz-
anstrengungen ohnehin gefordert sein, ihre
Wirtschaftsstrukturen neu auszurichten. Die
Produktion und der Export von Wasserstoff
konnte fur einige dieser Lander alternative Ent-
wicklungsmaoglichkeiten bieten.?®

In einem insgesamt herausfordernden Umfeld
eroffnen sich den Schwellenlandern in den
nachsten Jahren also auch Chancen. Der nach
wie vor grofse Einkommens- und Produktivitats-

Deutsche Bundesbank

abstand zu den Industrielandern legt nahe, dass
die Schwellenlander grundsatzlich noch ein er-
hebliches Wachstumspotenzial haben. Um die-
ses Potenzial zu heben, bedarf es aber wirt-
schaftspolitischer Weichenstellungen. Mithilfe
von geeigneten institutionellen, regulatorischen
und bildungspolitischen Reformen dirfte es den
Schwellenlandern wohl am ehesten gelingen,
Produktivkrafte zu starken und damit dem wirt-
schaftlichen Aufholprozess neuen Schwung zu
verleihen.

35 Vgl.: Ansari (2022).
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