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WELTWIRTSCHAFT

DIE ERHOLUNG DER WELTWIRTSCHAFT
VERLAUFT IN DEN EINZELNEN REGIONEN
DER WELT SEHR HETEROGEN. DIE ERHO-
LUNGSGESCHWINDIGKEIT WIRD VOM
JEWEILIGEN AUSMASS UND BETROFFEN-
HEIT DURCH DIE PANDEMIE BESTIMMT.

or dem Hintergrund der aktuellen Corona-
Pandemie hat die globale Konjunktur im
zweiten Quartal 2020 einen historischen
Einbruch verzeichnet. Durch die von der Corona-
Pandemie ausgelosten Angebots- und Nachfrage-
schocks kam es in allen Regionen der Welt zu
erheblichen Einschriankungen der wirtschaftli-
chen Aktivitét. Bereits vor der weltweiten Ausbrei-
tung der Pandemie wurde die weltwirtschaftliche
Dynamik durch zyklische Entwicklungen der glo-
balen Industriekonjunktur, die Auswirkungen der
Handelskonflikte der USA mit China und der EU
und geopolitische Risiken gedampft. Mit den ein-
setzenden Effekten der Corona-Pandemie schrump-
fte die weltweite Wirtschaftsleistung im ersten
Quartal 2020! in US-Dollar daher preis- und sai-
sonbereinigt um 2,9 % gegentiber dem Vorquartal.
Far das zweite Quartal 2020 zeichnet sich als
Folge der coronabedingten Lockdown-Mafdnah-
men ein noch viel deutlicherer Einschnitt ab. Auch
wenn Daten flr die weltweite Wirtschaftsleistung
noch nicht verfiigbar sind, kiindigen Riickgiange
regionaler Wirtschaftsleistungen im zweiten Quar-
tal wie etwa im Euroraum mit -12,1 %, den USA mit
-9,5% oder dem Vereinigten Konigreich mit -20,4 %
ein historisches Ausmaf des globalen Konjunktur-
einbruchs an. Mittlerweile senden insbesondere
Stimmungsindikatoren, aber auch bereits einige
harte Wirtschaftsdaten wieder positivere Signale,
die auf eine einsetzende Erholung hindeuten.
Allerdings sind die einzelnen Linder in unter-
schiedlichem zeitlichen Ablauf und Ausmaf! von
der Ausbreitung des Corona-Virus betroffen. Dar-
aus ergeben sich auch unterschiedliche wirtschaft-
liche Auswirkungen. China etwa vermeldet nur
noch geringe Fallzahlen und befindet sich mit ei-
nem BIP-Wachstum von 11,5 % im zweiten Quartal

gegeniiber dem Vorquartal bereits umfianglich in
der wirtschaftlichen Erholungsphase. In anderen
Teilen der Welt hingegen bilden sich aktuell teil-
weise regelrechte Corona-Hotspots? aus, die eine
rasche wirtschaftliche Erholung behindern. Hierzu
zdhlen etwa die USA, Siidafrika und Teile Latein-
amerikas wie z.B. Brasilien und Argentinien. Diese
gegensitzlichen Entwicklungen erschweren die
Zeichnung eines akkuraten Bilds der wirtschaftli-
chen Lage nach Schwellenldndern oder Industrie-
landern, wie es vor der Corona-Pandemie {iblich war.
Die weitere wirtschaftliche Entwicklung weltweit
héngt mafdgeblich von den jeweiligen regionalen
Pandemie-Verldufen ab.

WELTWIRTSCHAFTSWACHSTUM
BIP Wachstum in %

2018 2019

. Bruttoinlandsprodukt der Welt in US-Dollar (preis- und saisonbereinigt, links)

Industrieproduktionsindex der Welt

(saisonbereinigt, rechts, am aktuellen Rand: Durchschnittswert vorliegender Monate)

Welthandelsindex der Welt

(saisonbereinigt, rechts, am aktuellen Rand: Durchschnittswert vorliegender Monate)

Quellen: Weltbank, CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis

! Fiir Aktuellere Daten lagen zum Redaktionsschluss noch nicht vor.
2 Definiert als Orte mit mehr als 120 Fdlle je 100.000 Einwohner.
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In Brasilien ging die Wirtschaftsleistung bereits im
ersten Quartal um 1,5 % zuriick. Sie wird dort auf-
grund der rapiden Ausbreitung von COVID-19 im
nun abgelaufenen zweiten Quartal einen noch hef-
tigeren Riickgang verzeichnen. Die Dynamik in
Indien und Russland hatte sich im ersten Quartal
um 4,4 % bzw. 0,3 % verbessert, diirfte aber durch
Lockdown-Mafdnahmen im zweiten Quartal eben-
falls stark beeintrichtigt worden sein.

Die Indikatorenlage zur Weltwirtschaft deu-
tet am aktuellen Rand insgesamt dennoch auf eine
Erholung der weltweiten Konjunktur hin. So lag
die Weltindustrieproduktion im Mai immer noch
12,0% unter dem Vorjahresniveau, sie nahm jedoch
bereits wieder gegeniiber April etwas zu. Der Welt-
handel war im Mai nochmals um -1,1 % schwécher
als im April. Das Tempo der Abschwéchung hat sich
aber merklich abgebremst (April: -12,2 %). Dariiber
hinaus signalisieren die vorausschauenden Stim-
mungsindikatoren steigende Zuversicht in der
Wirtschaft. Der zusammengesetzte Einkaufsma-
nagerindex von J. P. Morgan / IHS Markit verzeich-
nete im Juni und Juli bereits deutliche Zuwichse.
Er liegt mit zuletzt mit 50,8 Punkten erstmals seit
Januar wieder Uber seiner Wachstumsschwelle.
Dabei bewegen sich die Teilindizes fiir den Dienst-
leistungssektor und die Industrie mittlerweile
wieder auf dhnlichem Niveau. Wahrend der Lock-
down-Monate im Mirz und April war der Teilindex
fiir den Dienstleistungssektor deutlich stérker ab-
gestlirzt als der Teilindex fiir die Industrie.

Solange sich die Pandemie nicht verscharft,
ist fur die zweite Jahreshilfte mit einer wirtschaft-
lichen Erholung und einem entsprechenden An-
ziehen der Weltkonjunktur zu rechnen. Der IWF
geht in seinem aktualisierten Juni-Bericht fir
das Gesamtjahr 2020 zwar von einem Riickgang

des globalen BIP um preis- und kaufkraftbereinigt
4,3% aus, ist dabei aber auf positive Wachstums-
raten fiir die globale Wirtschaftsleistung ab dem
dritten Quartal 2020 eingestellt. Das Vorkrisen-
niveau des globalen BIP wird geméf! dieser Prog-
nose bereits zu Beginn des Jahres 2021 wieder
erreicht. Fiir die entwickelten Volkswirtschaften
sieht der IWF jedoch einen linger gestreckten Er-
holungsverlauf bis Ende 2021.

USA: HISTORISCHER EINBRUCH DER
WIRTSCHAFTLICHEN ENTWICKLUNG IM
ZWEITEN QUARTAL

Die Wirtschaftsleistung der USA ging im zweiten
Quartal 2020 preis- und saisonbereinigt um 9,5 %
gegeniiber dem Vorquartal zuriick. Im ersten Quar-
tal 2020 belief sich der Riickgang noch auf rund
1,3 %. Am stdrksten litten die Ein- und Ausfuhren,
die aufgrund des stockenden Welthandels um
jeweils 17,4 % und 22,6 % zurtckgingen. In der Bin-
nenwirtschaft verursachte der Lockdown heftige
Einbufen beim privaten Konsum (-10,1 %) und bei
den Investitionen (-8,5 %). Nur die Konsumaus-
gaben des Staates wuchsen aufgrund der staatli-
chen Stlitzungsmaflnahmen um rund 0,7 %.

Mit Blick auf den weiteren Jahresverlauf sind
die wirtschaftlichen Aussichten weiterhin maf-
geblich vom zukiinftigen Infektionsgeschehen
geprigt. Die USA verzeichnen weltweit die mit Ab-
stand meisten Fille von COVID-19 und registrierten
Mitte August mehr als 50.000 Neuinfektionen pro
Tag. Zwar haben sich parallel zu den Lockerungen
der Corona-Einddmmungsmafinahmen nach dem
dramatischen Absturz im April auch wirtschaft-
liche Indikatoren wieder verbessert. Die Industrie-
produktion stieg im Juni um 5,4 % und die Auf-
tragseinginge um 6,2 % jeweils gegeniiber dem
Vormonat. Durch die weiterhin unkontrollierte
Ausbreitung des Corona-Virus bestehen ——
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allerdings erhebliche Risiken fiir eine kontinuier-
liche wirtschaftliche Erholung im zweiten Halb-
jahr. Auch die Lage auf dem Arbeitsmarkt bleibt
weiterhin angespannt: Nach einem historischen
Riickgang von rund 20 Mio. Erwerbstitigen im
Marz und April waren Ende Juli bereits wieder
9 Mio. Menschen in Erwerbstitigkeit gekommen.
Das Vorkrisenniveau ist damit jedoch noch in
weiter Ferne und die Arbeitslosenquote verbleibt
auf hohen 10,2 %.

In seiner aktualisierten Projektion vom Juni
geht der IWF von einem BIP-Riickgang in Hohe
von 8,0 % im Jahr 2020 und einer nicht anndhernd
so hohen Erholung von 4,8 % im Jahr 2021 aus. Der
Mittelwert des Consensus Forecast liegt fiir das
Jahr 2020 gegenwartig bei -5,2 %. Dartiber hinaus
besteht das Risiko einer erneuten Eskalation in
Handelsfragen und politischen Streitpunkten mit
China. Auch seit lingerem bestehende Handels-
konflikte mit der EU schwelen weiter. Der Ausgang
und weitere Verlauf dieser Konflikte dirfte eben-
falls die wirtschaftliche Entwicklung in den USA
pragen.

JAPAN: BEREITS VOR CORONA IN EINER
TECHNISCHEN REZESSION.

Die japanische Wirtschaftsleistung verzeichnete im
ersten Quartal 2020 mit preis- und saisonbereinigt
-0,6 % einen weiteren Riickgang des BIP, nachdem
bereits im vierten Quartal 2019 die wirtschaftliche
Aktivitat um 1,9% eingebrochen war. Die japani-
sche Wirtschaft befand sich demnach bereits vor
dem harten Lockdown in einer technischen Rezes-
sion. Die Entwicklung im ersten Quartal war dabei
insbesondere durch einen Riickgang im privaten
Konsum getrieben, der durch die geographische
Nihe zu China und dem dort bereits seit Januar
ausgebrochenen Corona-Virus frither als im Rest
der Welt beeintrachtigt wurde. Der wirtschaftliche
Abschwung zog sich auch langer hin und kam erst
im Juni zu einem Halt. Dementsprechend fiel auch
das zweite Quartal fiir die japanische Wirtschaft
stark negativ aus. Mit einer Abnahme des BIP um
7,8 % wurde nicht nur die bereits bestehende Rezes-
sion fortgefiihrt, sondern auch der stiarkste Rick-
gang seit Beginn der Aufzeichnung vergleichbarer
Daten im Jahr 1980 verbucht. Die Industrieproduk-
tion verzeichnete ab Februar 2020 zunéichst vier
Monate heftige Riickgidnge und brach im April und
Mai noch um jeweils 9,8 % und 8,9 % gegeniiber
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dem Vormonat ein. Der Negativtrend wurde erst im
Juni mit einem leichten Wachstum von 2,7 % vor-
erst beendet. Parallel dazu entwickelten sich auch
die Auftragseinginge im April (-8,3 %) und Mai
(-11,0 %) stark negativ und triiben die Aussichten
fir die kommenden Monate.

Far das laufende Jahr zeichnen die Frithindi-
katoren ein disteres Bild der japanischen Kon-
junktur. Sowohl der Tankan-Index der japanischen
Zentralbank zur Ermittlung des Geschiftsklimas
als auch der Einkaufsmanagerindex von J. P. Mor-
gan / IHS Markit stiirzten im zweiten Quartal auf
historische Tiefststinde und erholten sich am
aktuellen Rand auch nur méaflig. Der zusammen-
gesetzte Einkaufsmanagerindex etwa fiel im Mai
auf 38,4 Punkte und verblieb auch im Juli mit 45,2
Punkten deutlich unter der Wachstumsschwelle.

Der IWF erwartet fiir 2020 einen Riickgang des
japanischen BIP in Hohe von 5,8 %. Fiir 2021 wird
mit einer teilweisen Erholung um 2,4 % gerechnet.

EURORAUM: DEUTLICHER EINBRUCH
IM ZWEITEN QUARTAL.

Mit den in den Euro-Mitgliedstaaten verhingten
Lockdown-Mafinahmen ging im Euroraum die
Wirtschaftsleistung im zweiten Quartal preis- und
saisonbereinigt um 12,1 % zuriick und verzeichnete
ebenfalls einen historischen Einbruch. Im ersten
Quartal 2020 war die Wirtschaftsleistung bereits
preis- und saisonbereinigt um 3,8 % zuriickgegangen.

INDUSTRIEPRODUKTION DER GROSSTEN
VOLKSWIRTSCHAFTEN DER WELT
Index 2018 = 100

2019

— USA
Quellen: Eurostat, METI, Federal Reserve, NBS

Euroraum === Japan China
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Besonders starke Einbriiche im zweiten Quartal ver-
zeichneten Frankreich (-13,8 %), Italien (-12,4 %) und
Spanien (-18,5 %).

Die Frihindikatoren am aktuellen Rand sig-
nalisieren auch im Euroraum eine einsetzende Er-
holung. Sowohl die Industrieproduktion als auch
die Auftragseingiange stiegen schon im Mai um
12,3% bzw. 3,5% an. Im Juni fiihrte die Industrie-
produktion den Aufwairtstrend fort und erhohte
sich um weitere 9,1 %. Auch die Stimmungsindika-
toren zeigen sich verbessert: Der Economic Business
Climate Indicator der Europaischen Kommission
und der Einkaufsmanagerindex von J. P. Morgan /
IHS Markit legten bis Juli kraftig zu. Der zusam-
mengesetzte Einkaufsmanagerindex stieg mit 54,9
Punkten bereits wieder iiber seine Wachstums-
schwelle (Dienstleistungssektor: 54,7 Punkte; In-
dustrie: 51,8 Punkte).

Der IWF geht in seiner Sommerprognose von
einer BIP-Abnahme im Eurogebiet von 10,2 % im
Jahr 2020 aus. Fiir 2020 wird wiederum ein Anstieg
um 4,5 % erwartet.

CHINA: WIEDER AUF WACHSTUMSKURS
IM CORONA-JAHR.

China als Ausgangspunkt und erstes Epizentrum
der Corona-Pandemie hat auch als erste der grofien
Volkswirtschaften den Lockdown aufgehoben und
wieder die Weichen fiir wirtschaftliches Wachstum
gestellt. Im Ergebnis meldete die chinesische Wirt-
schaft als einzige der grofien Volkswirtschaften ein
Wachstum im zweiten Quartal 2020. Nach offiziel-
len Angaben stieg die Wirtschaftsleistung in die-
sem Zeitraum um preis- und saisonbereinigt 11,5 %
gegeniiber dem Vorquartal bzw. um 3,2 % gegen-
uber Vorjahr. Zuvor war Chinas BIP im ersten Quar-
tal aufgrund des verhdngten Lockdowns um 10,0 %
zurlickgegangen.

Fir die zweite Jahreshilfte senden die Friih-
indikatoren zuversichtliche Signale. Die Industrie-
produktion wurde bereits im Mérz nach dem Lock-
down-Monat Februar wieder hochgefahren und
wuchs im zweiten Quartal bestindig zwischen
1,3% und 2,2 % pro Monat. Der Einkaufsmanager-
index von J. P. Morgan / IHS Markit hat sich eben-
falls kraftig erholt und lag schon im Mai mit 54,5
Punkten deutlich iber seiner Wachstumsschwelle.
Im Teilindex fir die Industrie wurde im Juli mit
einem Wert von 52,8 sogar der hochste Stand seit

WIRTSCHAFTSWACHSTUM DER GROSSTEN
VOLKSWIRTSCHAFTEN DER WELT

saison- und preisbereinigte Verdnderung gegeniber Vormonat in %

. Japan

B uvsa EU-27
Quellen: BEA, Eurostat, CaO, NBS

iber neun Jahren erreicht. Auch der Li-Keqiang-
Index, der Kreditvergabe, Stromverbrauch und
Schienenfrachtverkehr der Volksrepublik erfasst,
hat das Vorkrisen-Niveau langst Gibertroffen. Ent-
sprechend der guten wirtschaftlichen Stimmung
im Land entwickelten sich auch die Autoverkiufe
in China positiv. Im Juni und Juli waren sie bereits
wieder umfangreicher als im Jahresdurchschnitt
2019 mit etwa 2,1 Mio. Einheiten monatlich.
Auch im Auflenhandel stehen die Zeichen auf
Erholung. Die Exporte wuchsen im Juli mit einem
Plus von 7,3% gegentiber dem Vorjahr wieder
kraftig. Die Importe reduzierten sich indes leicht
um 0,9 %. Nach wie vor besteht aber aufgrund des
schwelenden Handelskonflikts mit den USA, der
nun groflere politische Dimensionen annimmt, ein
grofles Risiko fiir den chinesischen Aufienhandel.
Nur fiir China rechnet der IWF in seiner Pro-
gnose vom Juni noch mit einem positiven Wachs-
tum im laufenden Jahr und sagt eine Steigerung der
Wirtschaftsleistung um 1,0 % voraus. Fur 2021 wird
wieder ein kraftiges Plus von 8,2 % erwartet. —
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