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D er globalen Konjunktur steht in diesem 
Jahr im Zuge des Ausbruchs des Corona-
Virus ein dramatischer Abschwung bevor. 

Vor der weltweiten Ausbreitung der Pandemie 
wurde die weltwirtschaftliche Dynamik durch  
zyklische Entwicklungen der globalen Industrie-
konjunktur, von den Auswirkungen der Handels-
konflikte der USA mit China und der EU sowie von 
geopolitischen Risiken gedämpft. Vor diesem Hin-
tergrund war die weltweite Wirtschaftsleistung im 
vierten Quartal 2019  in US-Dollar erneut lediglich 
preis- und saisonbereinigt um 0,5 % gegenüber 
dem Vorquartal gewachsen.

Für das erste Quartal 2020 zeichnete sich be-
reits der Beginn der globalen Rezession ab. Die 
Ausbreitung des neuartigen Corona-Virus hat 
nicht zuletzt aufgrund seuchenschutzpolitischer 
Maßnahmen für massive Produktionsbeeinträch-
tigungen, Lieferengpässe und Nachfragerückgänge 
in weiten Teilen der Weltwirtschaft gesorgt. China, 
wo Ende des letzten Jahres die Pandemie begonnen 

D E R W E LT W I R T S C H A F T S T E H T I M Z U G E 
D E R CO R O N A- PA N D E M I E E I N E S TÄ R K E R E 
R E Z E S S I O N B E V O R A L S WÄ H R E N D D E R 
F I N A N Z K R I S E .

IN KÜRZE 

1         �Aktuellere Daten lagen zum Redaktionsschluss noch nicht vor.

BIP Wachstum in % Index

Quellen: Weltbank, CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis
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hatte, war mit einem historischen Absturz des 
Bruttoinlandsprodukts (BIP) von 9,8 % gegenüber 
dem Vorquartal besonders stark betroffen. Der 
Einbruch der entwickelten Volkswirtschaften fiel 
im ersten Quartal noch weniger drastisch aus, weil 
sich das Virus hier später ausgebreitet hat. Wäh-
rend sich für den Euroraum dabei ein Rückgang 
der Wirtschaftsleistung um 3,8 % ergab, vermeldeten 
die USA eine BIP-Abnahme um zunächst lediglich 
1,2 %. Die japanische Wirtschaft war bereits zum  
Jahresende 2019 in Mitleidenschaft gezogen worden 
(-1,8 % im vierten Quartal 2019).
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belief sich das Minus auf lediglich 0,1 %. Für 2021 
erwartet er mit einem Wachstum um 5,8 % einen 
kräftigen Aufholprozess. Das Vorkrisenniveau des 
BIP wird damit in den entwickelten Volkswirtschaf-
ten am Jahresende 2021 noch nicht wieder erreicht. 
Neben dem pandemischen Verlauf bleiben die an-
deren vielfältigen Risiken für die Weltwirtschaft 
bestehen, wie etwa der Handelsstreit zwischen den 
USA und China oder der Brexit-Prozess. 
 
USA: BIP-RÜCKGANG ZU JAHRESBEGINN 
VERGLEICHSWEISE MODERAT
 
Die Wirtschaftsleistung der USA ging im ersten 
Quartal 2020 preis- und saisonbereinigt um 1,2 % 
gegenüber dem Vorquartal zurück. Im vierten  
Quartal 2020 war das BIP noch um moderate 0,5 % 
gewachsen. Am stärksten betraf der Rückgang zum 
Jahresauftakt den privaten Konsum, der durch die 
Shutdown-Maßnahmen eingeschränkt worden ist. 
Doch auch die Investitionstätigkeit nahm vor dem 
Hintergrund der erhöhten Unsicherheit weiter ab, 
während die Exporte unter dem erlahmenden Welt-
handel litten.

In Hinblick auf den weiteren Jahresverlauf sind 
die Indikatoren deutlich abwärtsgerichtet: Die Indus-
trieproduktion schloss bei einer starken Drosselung 
im März mit einem negativen Ergebnis für das erste 
Quartal (-1,9 %). Bei den industriellen Auftragsein-
gängen verschlechterte ein noch deutlicherer Absturz 
im März das Quartalsergebnis noch merklicher 
(-3,2 %). Der Einkaufsmanagerindex von J. P. Morgan 
/ IHS Markit ist von einem Niveau zu Jahresbeginn 

In den Schwellenländern war die Entwicklung zu-
letzt uneinheitlich verlaufen. Harte Daten liegen 
aber auch hier überwiegend nur bis zum vierten 
Quartal 2019 vor. Das Wachstumstempo in Brasilien 
hatte leicht abgenommen (+0,6 %). Die Dynamik in 
Indien und Russland hatte sich hingegen mit einem 
Plus von 1,2 % beziehungsweise 0,6 % leicht erhöht. 

Die aktuelle Indikatorenlage zur Weltwirt-
schaft deutet nur in begrenztem Umfang auf die zu 
erwartende Abkühlung der weltweiten Konjunktur 
hin. So wurde der Ausstoß der globalen Industrie 
im Januar um 4,2 % und im Februar um 3,9 % ge-
genüber dem jeweiligen Vorjahresmonat herunter-
gefahren. Hierfür dürften im Wesentlichen die 
chinesischen Produktionsunterbrechungen im 
Frühjahr verantwortlich sein – die weitere Ausbrei-
tung der Pandemie wird hier jedoch noch nicht 
abgebildet. Auch deshalb fällt der Rückgang des 
Welthandels mit jeweils etwa -1,5 % im Januar und 
Februar im Vergleich zum jeweiligen Vormonat 
noch vergleichsweise schwach aus. Der zusammen-
gesetzte Einkaufsmanagerindex von J. P. Morgan / 
IHS Markit verzeichnet demgegenüber seit Jahres-
beginn immer neue Tiefstände. Im April deutet er 
mit 26,5 Punkten weit unterhalb der Wachstums-
schwelle von 50 Punkten einen kräftigeren Ein-
bruch der Weltwirtschaft an. Dabei fällt der Teil-
index für den Dienstleistungssektor mit 24,0 
Punkten deutlich schlechter aus als die Kennzahl 
für die Industrie (39,8 Punkte).

Im Jahresverlauf ist nach dem ersten Ein-
bruch durch den Shutdown in China im ersten 
Quartal vor dem Hintergrund der weiteren Aus-
breitung der Pandemie mit einem noch dramati-
scheren Absturz im zweiten Quartal zu rechnen. 
Im Zuge einer möglichen Lockerung infektions-
schutzpolitischer Maßnahmen könnte sich die 
globale Produktion bzw. Nachfrage im zweiten 
Halbjahr 2020 jedoch allmählich erholen. Der IWF 
geht für das Gesamtjahr 2020 von einem Rückgang 
des globalen BIP um preis- und kaufkraftbereinigt 
3,0 % aus. Zu Zeiten der weltweiten Finanzkrise  
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von knapp über der Wachstumsschwelle von 50 
Punkten im April auf 27,0 Punkte gefallen. Den 
größten Verlust verzeichnete dabei der Dienstleis-
tungssektor (26,7 Punkte), aber auch der Teilindex 
für die Industrie brach deutlich ein (36,1 Punkte). 
Die Lage auf dem Arbeitsmarkt trübte sich massiv 
ein: Nach Zugewinnen im Januar und Februar in der 
Größenordnung von 200.000 Personen nahmen die 
Beschäftigten im März um über 570.000 Personen 
und im April um 13.500.000 ab. Die Arbeitslosen-
quote stieg binnen zweier Monate um 11,2 %-Punkte 
auf 14,7 %.

In seiner Projektion vom April geht der IWF 
von einer Abnahme des BIP in Höhe von 5,9 % im 
Jahr 2020 und einer Zunahme von 4,7 % im Jahr 2021 
aus. Derzeit deutet sich eine erneute Eskalation im 
Handelsstreit mit China an. Wie es mit diesem Han-
delskonflikt und dem Streit mit der EU weitergeht, 
bleibt abzuwarten.
 
JAPAN: LEICHTES WACHSTUM IN 2019 
TROTZ RÜCKGANG IM SCHLUSSQUARTAL
 
Das japanische BIP verbuchte im vierten Quartal 
2019 mit preis- und saisonbereinigt -1,8 % den 
stärksten Rückgang gegenüber dem Vorquartal seit 
dem zweiten Quartal 2014. Damals hatte eine Mehr-
wertsteuer-Erhöhung in Kombination mit einer 
schwachen Entwicklung der Reallöhne zu einem 
Einbruch der privaten Konsumausgaben geführt. 
Auch am aktuellen Rand ist ein Rückgang des pri-
vaten Verbrauchs vor dem Hintergrund von Shut-
down-Maßnahmen zur Eindämmung der Corona-
Pandemie hauptverantwortlich für den negativen 
Verlauf. Daneben macht sich die erhöhte Unsicher-
heit in einer Verringerung der Investitionen bemerk-
bar. Im dritten Quartal 2019 hatte die Wirtschaftsleis-
tung in Japan stagniert (+0,0 %). Aus dem Wachstum 
im ersten Halbjahr ergab sich für das Gesamtjahr 
2019 dennoch ein Plus von 0,7 %.

Für das laufende Jahr zeichnen die Frühindi-
katoren ein düsteres Bild der japanischen Konjunk-
tur. Die Industrieproduktion schloss nach einer 
Drosselung um 3,8 % im März zwar mit einem 
schwachen Plus von 0,5 % im ersten Quartal 2020. 

Damit konnte sie sich aber nicht von dem deutlichen 
Rückgang im Vorquartal (-3,6 %) erholen. Die Auf-
tragseingänge im Verarbeitenden Gewerbe haben 
im Februar noch um vergleichsweise moderate 1,7 % 
abgenommen, allerdings brach damit der zur Jah-
reswende einsetzende Erholungsprozess ab. Der-
weil sind sowohl der Tankan-Index als auch der Ein-
kaufsmanagerindex von J. P. Morgan / IHS Markit 
im April auf historische Tiefststände abgestürzt. Der 
zusammengesetzte Einkaufsmanagerindex fiel auf 
27,8 Punkte, wobei der Teilindex für den Dienstleis-
tungsbereich mit 22,8 Punkten deutlich abgeschlagen 
vom Teilindex für die Industrie (41,9 Punkte) lag. 
Ungünstig verlief zuletzt auch wieder die Entwick-
lung der Reallöhne, für die sich ein deutliches Minus 
im ersten Quartal 2020 abzeichnet.

Der IWF erwartet für 2020 einen Rückgang des 
japanischen BIP in Höhe von 5,2 %. Für 2021 wird 
mit einer teilweisen Erholung um 3,0 % gerechnet.

EURORAUM: DEUTLICHER EINBRUCH  
IM ERSTEN QUARTAL

Die Corona-Pandemie hat der ohnehin schwachen 
Konjunktur im Euroraum einen harten Schlag  
versetzt. Nach einer geringen Steigerung im vier-
ten Quartal 2019 (+0,1 %) sank das BIP im ersten 
Quartal 2020 preis- und saisonbereinigt um deut-
liche 3,8 %. Dieser Rückgang fiel stärker aus als wäh-
rend der Finanzkrise im ersten Quartal 2009 und 
senkte die Wirtschaftsleistung auf das Niveau von 
vor drei Jahren. 

Dieser Schwund ist auf BIP-Einbußen in 
wichtigen Mitgliedstaaten zurückzuführen. Deut-
lich negative Veränderungsraten verzeichneten 
unter anderem Frankreich (-5,8 %), Italien (-4,7 %) 
und Spanien (-5,2 %).
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Die Frühindikatoren am aktuellen Rand spiegeln 
die bevorstehende Rezession noch nicht umfäng-
lich wider. Sowohl die Industrieproduktion als 
auch die Auftragseingänge des Verarbeitenden  
Gewerbes schwächten sich im Februar nur moderat 
gegenüber Januar ab (-0,1 % bzw. -1,2 %). Dagegen 
schlagen die Stimmungsindikatoren deutlich aus: 
Der Economic Business Climate Indicator der Euro- 
päischen Kommission und der Einkaufsmanager-
index von J.  P. Morgan / IHS Markit verzeichnen im 
April Negativrekorde. Dabei fällt der zusammen-
gesetzte Einkaufsmanagerindex im Vergleich zu 
den anderen großen Volkswirtschaften besonders 
niedrig aus (13,6 Punkte; Dienstleistungssektor: 
12,0 Punkte; Industrie: 33,4 Punkte). Die Stim-
mungsindikatoren signalisieren damit sehr deutlich 
eine weitere Verschlechterung der europäischen 
Konjunktur.

Der IWF geht in seiner letzten Prognose vom 
April von einer BIP-Abnahme im Eurogebiet von 
7,5 % im Jahr 2020 aus. Für 2020 wird ein Anstieg um 
4,7 % erwartet. Dabei bleiben neben dem weiteren 
Verlauf der Corona-Pandemie der Brexit-Prozess 
und die abschließende Aushandlung des Handels-
abkommens zwischen der EU und Großbritannien 
ein Risikofaktor für die europäische Konjunktur.
 

CHINA: ERHOLUNG NACH HISTORISCHEM 
RÜCKGANG IM ERSTEN QUARTAL IN SICHT

Als Ausgangspunkt für den Ausbruch des Corona-
Virus zum Ende des letzten Jahres war auch die Wirt-
schaft in China zuerst von der Pandemie betroffen. 
Im Zuge der Quarantäne-Maßnahmen kam es zu 
einer massiven Einschränkung der wirtschaftlichen 
Aktivität. Im Ergebnis verzeichnet das chinesische 
BIP nach offiziellen Angaben im ersten Quartal 2020 
einen historischen Rückgang von preis- und sai-
sonbereinigt 9,8 % gegenüber dem Vorquartal. Zuvor 
war Chinas Wirtschaftsleistung mit einem Plus von 
1,5 % noch im sich allmählich verlangsamenden 
Trend der letzten Jahre gewachsen. Im Vorjahres-
vergleich resultiert für das erste Quartal 2020 ein 
Rückgang um 6,8 %.

Index 2018 = 100

Quellen: Eurostat, METI, Federal Reserve, NBS

INDUSTRIEPRODUKTION DER GRÖ�TEN 
VOLKSWIRTSCHAFTEN DER WELT
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saison- und preisbereinigte Veränderung gegenüber Vormonat in %

Quellen: BEA, Eurostat, CaO, NBS

WIRTSCHAFTSWACHSTUM DER GRÖ�TEN 
VOLKSWIRTSCHAFTEN DER WELT

Für das zweite Quartal senden die Frühindikatoren 
zuversichtlich stimmende Signale. So wurde die 
Industrieproduktion nach der drastischen Ein-
schränkung im Februar (-24,9 %) im März wieder 
deutlich hochgefahren (+32,1 %). Der Einkaufsma-
nagerindex von J. P. Morgan / IHS Markit hat sich 
kräftig erholt, rangiert im April mit einem Stand 
von 47,6 Punkten allerdings noch nicht auf seinem 
Niveau von vor dem Shutdown. Immerhin befindet 
sich der Teilindex für die Industrie (49,4 Punkte) 
nur noch knapp unterhalb der Wachstumsschwelle 
von 50 Punkten. Auch der Li-Keqiang-Index, der 
Kreditvergabe, Stromverbrauch und Schienen-
frachtverkehr der Volksrepublik erfasst, war im 
März nach den Eintrübungen zu Jahresbeginn 
wieder aufwärtsgerichtet, verblieb aber unterhalb 
seines Vorkrisen-Niveaus. Deutlich aufwärtsge-
richtet, aber noch unterdurchschnittlich entwi-
ckelten sich auch die Autoverkäufe in China seit der 
15. Kalenderwoche. Der Logistics-Prosperity-Index 
befand sich im April hingegen sogar bereits wieder 
auf dem durchschnittlichen Stand des Vorjahres.

Die Exporte starteten im April mit einem im Lang-
fristvergleich schwachen Plus von 3,5 % gegenüber 
dem Vorjahr in das zweite Quartal. Die Importe 
reduzierten sich demgegenüber merklich (-13,8 %). 
Aktuell haben sich die Spannungen im anhalten-
den Handelsstreit mit den USA wieder verstärkt. 
Hieraus ergibt sich ein großes Risiko für den  
chinesischen Außenhandel. 

Der IWF rechnet in seiner Prognose vom April 
mit einem stark verlangsamten BIP-Wachstum in 
China von 1,2 % im Jahr 2020. Für 2021 werden mit 
einem kräftigen Plus von 9,2 % deutliche Aufhol-
prozesse antizipiert. 
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