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IN KÜRZE 

D I E W E LT W I R T S C H A F T F I E L  I M Z U G E D E R 
CO R O N A- PA N D E M I E I M F R Ü H J A H R I N 
E I N E B E I S P I E L LO S E R E Z E S S I O N .  N A C H 
T E M P O R Ä R E N LO C K D O W N - M A S S N A H M E N 
S E T Z T E I N D E R 2 .  J A H R E S H Ä L F T E E I N E 
S TA R K E E R H O LU N G E I N ,  D E R E N E R F O LG 
M A S SGEBL ICH VOM WE I TEREN IN FEK T IONS
G E S C H E H E N A B H Ä N G T. 

N ach dem historischen Einbruch im zweiten 
Quartal 2020 befindet sich die globale Kon
junktur auf einem steilen Erholungspfad. 

Allerdings bewegten sich zuletzt sowohl die welt
weite Industrieproduktion als auch der Weltwaren
handel noch im Schatten der Pandemie. Vor dem 
Hintergrund der Angebots- und Nachfrageschocks 
aufgrund des Ausbruchs des Corona-Virus sowie 
der notwendigen Lockdown-Maßnahmen war es 
in der ersten Jahreshälfte in allen Regionen der Welt 
zu erheblichen Einschränkungen der wirtschaftli
chen Aktivität gekommen. Insgesamt schrumpfte 
die globale Wirtschaftsleistung im zweiten Quartal 
2020 in US-Dollar preis- und saisonbereinigt um 
7,8 % gegenüber dem Vorquartal. Einen derartigen 
Einbruch hat es nicht einmal zu Zeiten der Finanz
krise gegeben, als das globale Bruttoinlandspro
dukt (BIP) zwischen dem dritten Quartal 2008 und 
dem ersten Quartal 2009 um insgesamt 4,1 % ab
gestürzt war. Zu dem massiven Rückgang im zwei
ten Quartal 2020 trugen vor allem die negativen 
Entwicklungen in großen Wirtschaftsräumen wie 
dem Euroraum (-11,8 %), den USA (-9,0 %), Japan 
(-8,2 %), Indien (-23,9 %), Brasilien (-9,7 %) und Russ
land (-3,2 %) bei. 

WELTWIRTSCHAFTSWACHSTUM

Quellen: Weltbank, CPB Netherlands Bureau for Economic Policy Analysis

Im dritten Quartal 2020 erfolgte eine kräftige 
Belebung der Weltwirtschaft. Mit einer Wachstums
rate von 7,4 % gegenüber dem zweiten Quartal fiel 
die Erholung der globalen Wirtschaftsleistung da
bei ähnlich hoch aus wie der Einbruch zuvor. Da 
die einzelnen Länder in unterschiedlichem zeitli
chen Ablauf und Ausmaß von der Verbreitung des 
Corona-Virus betroffen sind, ergeben sich dabei 
unterschiedliche Phasen des Erholungsprozesses. 
Als Ursprungsregion der Pandemie zum Ende des 

letzten Jahres vermeldete China bereits im zweiten 
Quartal wieder geringere Fallzahlen, begleitet von 
einer starken Belebung der Wirtschaft (+11,7 % 
gegenüber Vorquartal). Im dritten Quartal erhöhte 
sich das BIP moderater um 2,7 %. In anderen Teilen 
der Welt konnte der Aufholprozess erst später mit 
der Lockerung der Lockdown-Maßnahmen begin
nen. Das betrifft unter anderem den Euroraum und 
die USA, die dementsprechend für das dritte Quar
tal ein BIP-Wachstum von 12,6 % bzw. 7,4 % ver
zeichnen konnten. Für das Schlussquartal senden 
Umfragedaten und andere Frühindikatoren auch 
bereits positive Signale. Trotz dieser guten Nach
richten wird die Erholung weiterhin vom erstarkten 
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Infektionsgeschehen bedroht. Dabei sind sowohl 
Industriestaaten als auch Schwellenländer betrof
fen. Damit dient diese Unterscheidung derzeit eher 
weniger zur Darstellung der wirtschaftlichen Pers
pektiven. Stattdessen hängt die weitere wirtschaft
liche Entwicklung weltweit maßgeblich von den 
jeweiligen regionalen Pandemie-Verläufen ab. 

-

-
-

AUFHOLJAGD VERLIERT AN SCHWUNG

Indikatoren zur Weltwirtschaft sind durchweg auf
wärtsgerichtet, erreichen dabei allerdings noch 
nicht ihr jeweiliges Vorkrisenniveau. So wurde die 
Weltindustrieproduktion im September zwar um 
1,0 % gegenüber August hochgefahren, sie liegt da
mit jedoch immer noch 3,0 % unter dem Stand des 
Vorjahres. Zudem verlor die Produktionssteigerung 
deutlich an Schwung (Juli: +3,3 %). Auch der welt
weite Handel mit Waren konnte im August das 
Tempo seiner Aufholjagd nicht aufrechterhalten 
(+2,5 %; Juli: +5,0 %). Im Vergleich zum August 2019 
ergab sich für den Welthandel ein Minus von 4,4 %. 
Allerdings signalisieren die vorausschauenden 
Stimmungsindikatoren steigende Zuversicht in der 
Wirtschaft. Der zusammengesetzte Einkaufsmana
gerindex von J. P. Morgan / IHS Markit verzeichne
te im Oktober einen deutlichen Zuwachs und lag 
mit 53,3 Punkten deutlich oberhalb seiner Wachs
tumsschwelle von 50,0 Punkten. Dabei rangierten 
die Teilindizes für die Industrie (53,0 Punkte) und 
den Dienstleistungssektor (52,9 Punkte) auf nahezu 
gleichem Niveau. Während der Lockdown-Monate 
im März und April war der Wert für den Dienst
leistungsbereich deutlich stärker abgestürzt als der 
Wert für die Industrie. 
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Soweit sich die epidemische Entwicklung glo
bal nicht dramatisch verschärft, ist auch für das 
Schlussquartal von 2020 mit einer wirtschaftlichen 
Erholung und einem entsprechenden Anziehen 
der Weltkonjunktur zu rechnen. Der Internationale 

-

 

Währungsfonds (IWF) geht in seinem Bericht vom 
Oktober davon aus, dass die globale Wirtschafts
leistung im Gesamtjahr 2020 zwar preis- und kauf
kraftbereinigt um 4,4 % zurückgeht, im Folgejahr 
aber um 5,2 % steigen wird. Das Vorkrisenniveau 
des globalen BIP wird gemäß dieser Prognose im 
Laufe des Jahres 2021 wieder erreicht. Für die ent
wickelten Volkswirtschaften sieht der IWF jedoch 
einen länger gestreckten Erholungsverlauf.

-
-

-

USA: ERHOLUNG IM DRITTEN QUARTAL 
UM 7,4 % ZUM VORQUARTAL
 
Die Wirtschaftsleistung der USA erhöhte sich im 
dritten Quartal 2020 preis- und saisonbereinigt um 
7,4  % gegenüber dem Vorquartal. Im zweiten Quar
tal 2020 war das BIP um 9,0 % zurückgegangen. 
Am stärksten erholten sich zuletzt die Ein- und 
Ausfuhren, die bei anziehendem Welthandel je
weils um 12,4 % und 17,6 % zunahmen. Nach Auf
hebung des Lockdowns wurde auch ein Teil der 
binnenwirtschaftlichen Einbußen wettgemacht. Der 
private Konsum legte um 8,9 % und die Investitio
nen nahmen um 6,5 % zu. Nur die Konsumausgaben 
des Staates fielen geringer aus (-1,1 %).

- 
 
 

-
-

-

Für den weiteren Jahresverlauf senden die 
Indikatoren verhalten positive Signale. Die Auf
tragseingänge stiegen im September den fünften 
Monat in Folge (+1,1 % gegenüber August) und er
reichten damit bereits 96 % des Vorjahresniveaus. 
Die Industrieproduktion nimmt trendmäßig auch 
seit Mai zu, wurde im September allerdings etwas 
zurückgefahren (-0,6 %). Hier fehlen noch über 7 % 
zum Stand im September 2019. Dennoch sprechen 
die Umfragedaten von IHS Markit für eine deutlich 
gesteigerte Zuversicht in den USA. Der zusammen
gesetzte Einkaufsmanagerindex kletterte im Okto
ber auf 56,3 Punkte. Ein großes Risiko für die wei
tere Erholung der US-Wirtschaft bleibt jedoch die 
weiterhin unkontrollierte Ausbreitung
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des Corona-Virus. Die USA verzeichneten jüngst 
zeitweise mit mehr als 100.000 Neuinfektionen pro 
Tag weltweit die mit Abstand meisten Fälle von 
Corona. Auch die Lage auf dem Arbeitsmarkt bleibt 
weiterhin angespannt: Bei immer weniger starken 
Zugängen liegt die Zahl der Erwerbstätigen im 
Oktober noch immer um 6 % unterhalb des Vor
jahresniveaus. 

-

In seiner aktualisierten Projektion vom Okto
ber geht der IWF von einem BIP-Rückgang in Höhe 
von 4,3 % im Jahr 2020 und einer nicht annähernd 
so starken Erholung von 3,1 % im Jahr 2021 aus. 
Neben dem Infektionsgeschehen besteht ein wei
teres Risiko in einer Eskalation der Streitpunkte mit 
China und der EU. Es bleibt abzuwarten, welchen 
Impuls das Wahlergebnis der Senats- und Präsident
schaftswahlen hierauf haben wird. 

-

-

-

JAPAN: CORONA HAT DIE REZESSION 
VERSCHÄRFT

Die japanische Wirtschaftsleistung verzeichnete im 
zweiten Quartal 2020 mit einem preis- und saison
bereinigten Rückgang um 8,2 % gegenüber dem 
ersten Quartal einen historischen Einbruch des BIP. 
Mit negativen Veränderungsraten in den beiden 
Vorquartalen (-0,6 % bzw. -1,8 %) befand sich die 
japanische Wirtschaft bereits vor dem harten Lock
down in einer technischen Rezession. Die Entwick
lung im zweiten Quartal war dabei insbesondere 
durch einen Rückgang im privaten Konsum geprägt 
(-8,1 %). Die Minderung der Investitionstätigkeit 
(-1,6 %), des staatlichen Konsums (-0,6 %) und des 
Außenbeitrags fielen dabei weniger ins Gewicht. 

-

-
-

Im dritten Quartal kam es allerdings wie in 
vielen anderen Teilen der Welt auch in Japan zu 
einer deutlichen wirtschaftlichen Erholung. Mit 
einem Plus von 5,0 % gegenüber dem Vorquartal 
fiel das Wachstum auch in Japan stärker aus als 
vielerorts erwartet. Als Gegenbewegung zur Ent
wicklung im zweiten Quartal war Haupttreiber der 
Erholung der private Konsum, der um 4,7 % zulegte. 
Die Staatsausgaben wirkten ebenfalls stützend und 
stiegen um 2,2 %.

-

Für das laufende Jahr zeichnen die Indikato
ren insgesamt aber weiterhin ein trübes Bild der 
japanischen Konjunktur. So liegt die Industriepro
duktion trotz spürbarer Zunahmen und eines kräf
tigen Aufschwungs im September (+4,0 % gegenüber 

-

-
-

August) noch um gut 10 % unter dem Vorjahres
niveau. Die Auftragseingänge gingen im Gegenzug 
im September zurück (-4,4 % gegenüber August), 
liegen aber nur noch um 4 % unter ihrem Vorjahres
niveau. Der Tankan-Index der japanischen Zentral
bank zur Ermittlung des Geschäftsklimas verzeich
nete im dritten Quartal historische Tiefstände. Der 
zusammengesetzte Einkaufsmanagerindex von IHS 
Markit hat sich im Oktober zwar etwas erhöht, ver
bleibt aber mit 48,0 Punkten deutlich unterhalb der 
Wachstumsschwelle von 50 Punkten. 

-

-
-
-

-

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

EURORAUM: ERHOLUNG IM DRITTEN 
QUARTAL UM 12,7 % ZUM VORQUARTAL 

Mit der übergreifenden Lockerung der Lockdown-
Maßnahmen in den einzelnen Mitgliedsstaaten  
ging für den Euroraum eine kräftige Erholung der 
Wirtschaftsleistung einher. Im dritten Quartal stieg  
das BIP hier preis- und saisonbereinigt um 12,7 %, 
nachdem es im Vorquartal um 11,8 % abgestürzt 
war. Besonders ausgeprägte Aufholprozesse waren 
in Frankreich (+18,2 %), Spanien (+16,7 %), Italien  
(+16,1 %), Österreich (+11,1 %) und Deutschland 
(+8,2 %) zu beobachten.

INDUSTRIEPRODUKTION DER GRÖSSTEN 
VOLKSWIRTSCHAFTEN DER WELT
Index Januar 2018 = 100

Quellen: Eurostat, METI, Federal Reserve, NBS
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Die Frühindikatoren am aktuellen Rand signali
sieren eine verlangsamte Fortsetzung der Erholung 
im Euroraum. Die Industrieproduktion ging im 
September nach vier Anstiegen in Folge um 0,4 % 
im Vergleich zum Vormonat zurück und lag damit 
noch etwa 7 % unter dem Vorjahresniveau. Dem
gegenüber gewannen die Auftragseingänge im Ver
arbeitenden Gewerbe zuletzt noch einmal deutlich 
an Schwung (+4,6 %), kletterten damit aber ebenfalls 
nur auf etwa 93 % des August 2019. Der Economic 
Business Climate Indicator der Europäischen Kom
mission verbesserte sich im Oktober auf seinen 
höchsten Wert seit März 2020, lag dabei jedoch noch 
im negativen Bereich (-0,74 Punkte). Derweil rutsch
te der zusammengesetzte Einkaufsmanagerindex 
von IHS Markit mit einem Wert von 50,0 Punkten 
genau auf das Niveau seiner Wachstumsschwelle. 
Hierbei glich die Zuversicht im Verarbeitenden Ge
werbe (54,8 Punkte) den Pessimismus im Dienstleis
tungssektor (46,9 Punkte) aus. Währenddessen ver
harrte die Arbeitslosigkeit im September mit einer 
Quote von 8,3 % noch auf leicht erhöhtem Niveau.  

-

-
-

-

-

-
-
-

Der IWF geht in seiner Herbstprognose von 
einer BIP-Abnahme im Eurogebiet von 8,3 % im 
Jahr 2020 aus. Für 2021 wird wiederum ein Anstieg 
um 5,2 % erwartet. 

-

-

-

-

WIRTSCHAFTSWACHSTUM DER GRÖSSTEN 
VOLKSWIRTSCHAFTEN DER WELT
saison- und preisbereinigte Veränderung gegenüber Vorquartal in %

Quellen: BEA, Eurostat, CaO, NBS

CHINA: WIEDER OBERHALB DES 
VORKRISENNIVEAUS

China als Ausgangspunkt und erstes Epizentrum 
der Corona-Pandemie hat auch als erste der großen 
Volkswirtschaften den Lockdown aufgehoben. Im 
Ergebnis meldete die chinesische Wirtschaft als ein
zige der großen Volkswirtschaften ein Wachstum 
im zweiten Quartal 2020 (+11,7 %). Im dritten Quartal 
stieg das chinesische BIP preis- und saisonbereinigt 
um moderatere 2,7 % gegenüber dem Vorquartal 
bzw. um 4,9 % gegenüber Vorjahr.

Für das Schlussquartal des Jahres 2020 senden 
die Indikatoren zuversichtliche Signale. Die Indus
trieproduktion gewann im Laufe des Sommers an 
Dynamik und wuchs im September um 1,2 %. Der 
zusammengesetzte Einkaufsmanagerindex von IHS 
Markit stieg im Oktober weiter an und lag mit 55,7 
Punkten deutlich oberhalb seiner Wachstums
schwelle. Der Teilindex für die Industrie erreichte 
im Oktober mit einem Wert von 53,6 sogar den 
höchsten Stand seit über neun Jahren (Dienstleis

tungssektor: 56,8 Punkte). Auch der Li-Keqiang- 
Index, der Kreditvergabe, Stromverbrauch und 
Schienenfrachtverkehr der Volksrepublik erfasst, 
hat sich im Oktober oberhalb des Vorkrisenniveaus 
eingependelt. Entsprechend der guten wirtschaft
lichen Stimmung im Land entwickelten sich auch 
die Autoverkäufe in China im dritten Quartal besser 
als im Jahresdurchschnitt 2019. Der positive Trend 
konnte in den letzten Wochen beibehalten werden. 

-

Auch im Außenhandel stehen die Zeichen auf 
Erholung. Die Exporte wuchsen im Oktober mit 
einem Plus von 11,4 % gegenüber dem Vorjahr so 
kräftig wie seit März 2019 nicht mehr. Die Importe 
erhöhten sich indes zum ersten Mal seit vier Mo
naten (+4,7 %). Nach wie vor besteht aber aufgrund 
des schwelenden Handelskonflikts mit den USA ein 
großes Risiko für den chinesischen Außenhandel. 
Es bleibt abzuwarten, wie sich das Ergebnis der US-
Präsidentschaftswahl darauf auswirkt. 

-

Nur für China rechnet der IWF in seiner Pro
gnose vom Oktober noch mit einem Wachstum im 
laufenden Jahr und sagt eine Steigerung der Wirt
schaftsleistung um 1,9 % voraus. Für 2021 wird wie
der ein kräftiges Plus von 8,2 % erwartet. 

-

-
-
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