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ZWEITE CORONA-WELLE UNTERBRICHT

ERHOLUNG

Martin Ademmer, Jens Boysen-Hogrefe, Salomon Fiedler, Dominik Groll, Nils
Jannsen, Stefan Kooths und Saskia Meuchelb6ck

Die Erholung der deutschen Wirtschaft verzégert sich. MaR3-
geblich ist das Wiederaufflammen der Corona-Pandemie
sowie die seit November wieder eingefihrten Shutdown-
MaRnahmen. Da diese MaRnahmen zum Teil wohl auch in
den kommenden Monaten Bestand haben werden, zeich-
nen sich sowohl fir das Abschlussquartal des laufenden
Jahres als auch fur das erste Quartal des kommenden Jah-
res Riickgange des Bruttoinlandsprodukts ab. Diese Ruck-
gange werden jedoch nicht das Ausmaf vom Frihjahr er-
reichen. So konzentrieren sich die Belastungen starker auf
einzelne, konsumnahe Branchen; vielfach haben sich diese
Branchen vom Einbruch im Fruhjahr noch nicht vollstandig
erholt, so dass dort im Winterhalbjahr weniger wirtschaftli-
che Aktivitat wegbrechen wird. Zudem diirften die Exporte
angesichts der vergleichsweise robusten Weltkonjunktur
weiter aufwarts gerichtet bleiben. Auch deshalb wird die In-
dustrie das Winterhalbjahr wohl weitgehend unbeschadet
Uberstehen. Alles in allem rechnen wir nun mit einer gerin-
geren Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts von 3,1 Pro-
zent im kommenden Jahr als noch im Herbst (4,8 Prozent),
nach einem Ruckgang von 5,2 Prozent im laufenden Jahr.
Sofern die Pandemie ab Frihjahr nachhaltig zuriickge-
drangt werden kann, wird sich im Verlauf des kommenden
Jahres eine kréftige Erholung einstellen und sich in einem
deutlichen Anstieg des Bruttoinlandsprodukts von 4,5 Pro-
zent im Jahr 2022 widerspiegeln (Herbst-Prognose:
2,4 Prozent). Diese Entwicklung wird sich am Arbeitsmarkt
nachvollziehen, so dass sich auch hier die Erholung etwas
verzogert. Da die temporare Abschwachung im Winterhalb-
jahr die Einnahmen des Staates dampfen und der Shut-
down weitere Hilfszahlungen mit sich bringen wird, wird der
Staatshaushalt zusatzlich belastet. Wir rechnen mit Budget-
defiziten der 6ffentlichen Hand von 4,8 Prozent in Relation
zum Bruttoinlandsprodukt fiir das laufende Jahr sowie 4
Prozent fir das kommenden Jahr. Im Jahr 2022 wird das
Defizit voraussichtlich auf 1,9 Prozent sinken.
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Welle auf die Konjunktur (S. 16)

Kasten 2: Arbeitsausfall und Wirtschaftsleistung (S. 20)

Kasten 3: Zum Beitrag der Kurzarbeit zur Arbeitszeit-
und Lohndynamik im Zuge der Corona-Krise (S. 23)
Kasten 4: Zum strukturellen Budgetdefizit im Jahr 2022
und den Vorgaben der Schuldenbremse S. 25)

Kasten 5: Zur Situation der gesetzlichen Rentenversi-
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Der Pandemieverlauf pragt weiterhin das
Wirtschaftsgeschehen. Nach dem massiven
Einbruch der 6konomischen Aktivitdt im Marz
und April kam es mit der zwischenzeitlichen
Entspannung der Pandemielage und den damit
einhergehenden Lockerungen hierzulande und
in der Ubrigen Welt zu einer kraftigen Erholung.
Der ausgepragte Ruckpralleffekt zeigte sich in
Deutschland in einer historisch beispiellosen
Zuwachsrate des Bruttoinlandsproduktes fir
das dritte Quartal. Diese fiel mit 8,5 Prozent so-
gar 2,3 Prozentpunkte kréftiger aus, als von uns
in der jungsten Herbstprognose erwartet wor-
den war. Bedeutsam war fir die deutsche Wirt-
schaft vor allem, dass die Warenausfuhren und
— nahezu parallel dazu — die Industrieproduk-
tion rasch anzogen. So wurden von Mai bis Ok-
tober bereits rund 80 Prozent des Einbruchs
aus den Monaten Marz und April aufgeholt.
Auch in vielen Dienstleistungsbereichen kehrte
die Aktivitat nach dem Shutdown merklich zu-
rick, im Einzelhandel wurde das Vorkrisenni-
veau schon im Mai Ubertroffen. Hatte das Pan-
demiegeschehen im Herbst nicht Anlass zu
wieder deutlich schéarferen Infektionsschutz-
maflnahmen gegeben, ware die wirtschaftliche
Entwicklung, wenn auch mit deutlich verringer-
tem Tempo, wohl im Winterhalbjahr weiter auf-
wartsgerichtet. Im November wurden jedoch
weite Teile des Gastgewerbes sowie der kon-
taktintensiven  Unterhaltungsbranchen ge-
schlossen. Zudem dirften die beschleunigt zu-
nehmenden Infektionszahlen auch verstarkt zu
privaten VorsichtsmaBhahmen gefiihrt haben,
die sich dampfend auf die 6konomische Aktivi-
tat auswirken. Wir gehen davon aus, dass die
mit den November-MalRnahmen verbundenen
Einschrankungen noch bis Méarz Bestand ha-
ben. Fir die Zeit ab Mitte Dezember wurden die
Shutdown-MalBhahmen abermals verscharft
und mit Ausnahme der lebensnotwendigen Be-
reiche alle stationdren Einzelhandelsgeschéafte
und kontaktintensiven Dienstleistungsbranchen




geschlossen. Fur die hier vorgelegte Prognose
nehmen wir an, dass diese MaRnahmen bis
Mitte Januar in Kraft bleiben. Unverandert ge-
hen wir davon aus, dass im Sommerhalbjahr
2021 nach und nach samtliche MaRnahmen fur
den Infektionsschutz auslaufen, die die 6kono-
mische Aktivitdt behindern. Dazu werden die
mildere Witterung und der zunehmende Impf-
schutz beitragen.

Durch die zweite Corona-Welle droht kein
Einbruch wieim vergangenen Fruhjahr, aber
durch die verzdgerte Erholung steigt das
Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2021 nur um
3,1 Prozent. Die wirtschaftliche Entwicklung
wird im Winterhalbjahr merklich durch die im
Zuge der zweiten Infektionswelle ergriffenen
November- und Dezember-MalRBhahmen beein-
trachtigt (Kasten 1). Dadurch wird der Erho-
lungsprozess unterbrochen und die Wirt-
schaftsleistung dirfte in beiden Quartalen des
Winterhalbjahres riicklaufig sein (Abbildung 1).
Allerdings ist dieser Riickschlag im Erholungs-
prozess bei weitem nicht mit den 6konomischen
Folgen des ersten Shutdowns im

Abbildung 1:
Bruttoinlandsprodukt 2018-2022
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und
1.3; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.
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vergangenen Frihjahr zu vergleichen. Ma3geb-
lich hierflr ist, dass insbesondere der AulRen-
handel und die industrielle Aktivitat weitaus we-
niger beeintrachtigt werden dirften als noch
wahrend der ersten Welle. So zeigt sich der
Welthandel robust und es deuten sich diesmal
auch keine WerkschlieRungen infolge unterbro-
chener Lieferketten in grélerem Ausmalfd ab.
Stabilisierend dirfte wirken, dass sich mit der
Zulassung von Impfstoffen ein Ende der pande-
misch bedingten Ausnahmesituation in Uber-
schaubarer Zeit abzeichnet, was den Unterneh-
men, nicht zuletzt mit Blick auf ihre Investitions-
tatigkeit, die Dispositionen erleichtert. Zudem
erstrecken sich die jungsten Shutdown-Mal3-
nahmen — mit Ausnahme der vorweihnachtli-
chen Tage — auf eine ohnehin aktivitatsschwa-
che Zeit. Die Dezember-MalRnahmen belasten
vor allem den stationdren Einzelhandel. Dies
blockiert zwar einen wichtigen Absatzkanal der
Konsumaguterhersteller, allerdings dirfte es ins-
besondere bei langlebigen Wirtschaftsgitern
sowohl modal (station&r zu online) als auch zeit-
lich (Nachholeffekte) zu Verlagerungen kom-
men. Die Geschaftsausfalle im Januar werden
zudem dadurch gemildert, dass ein Teil der
sonst in dieser Zeit getétigten Kéaufe aufgrund
der Mehrwertsteuersatzanhebung zum Jahres-
wechsel bereits vorgezogen worden sein dirfte.
Insgesamt beziffern wir die im Winterhalbjahr
infolge der zweiten Infektionswelle wegfallende
Wertschopfung auf 40 bis 50 Mrd. Euro. Fir
beide Quartale rechnen wir mit einem splrba-
ren — im Vergleich zum Einbruch in der ersten
Jahreshalfte 2020 aber milden — Riickgang der
Wirtschaftsleistung. Der Erholungsprozess
durfte sich damit um ein knappes halbes Jahr
verzogern, dann aber — mit abflauender Pande-
mie — kraftvoll zurickkommen. Wir halten an
der Einschatzung fest, dass das Vorkrisenni-
veau des Bruttoinlandsproduktes in Schluss-
quartal des kommenden Jahres Uberschritten
wird. Die verzogerte Erholung schlagt aber
deutlich auf das Jahresergebnis durch. Wir re-
vidieren daher die Zuwachsrate fur das Jahr
2021 um 1,7 Prozentpunkte auf 3,1 Prozent
deutlich nach unten. Im laufenden Jahr Uber-
wiegt der starker als erwartet ausfallende Ruck-
pralleffekt im dritten Quartal die schwéachere




Dynamik im Schlussquartal, so dass sich der
Rickgang des Bruttoinlandsprodukts im Ge-
samtjahr 2020 leicht von 5,5 Prozent auf 5,2
Prozent ermaRigt. Im Vergleich zu unserer Win-
terprognose von vor einem Jahr, in der noch
keine Pandemieeffekte zu Buche schlugen,
ergibt sich fur die Jahre 2020 und 2021 insge-
samt ein Ausfall an Wirtschaftsleistung von fast
380 Mrd. Euro. Die verzégerte Erholung schlagt
in Form eines erheblich gréRReren statistischen
Uberhangs auch auf die Expansionsrate im
Jahr 2022 durch, die sich hauptséchlich aus
diesem Grund von bislang 2,4 Prozent auf 4,5
Prozent deutlich erhéht (Tabelle 1).

Tabelle 1:
Statistische Zerlegung der Zuwachsrate des Bruttoin-
landsproduktes 2019-2022

2019 2020 2021 2022

Ursprungswerte 0,6 -5,2 3,1 4,5
Kalendereffekt (Prozentpunkte) 0,0 0,4 0,0 -0,1
kalenderbereinigt 0,6 -5,6 3,1 4,6

Statistischer Uberhang 0,2 0,0 0,7 2,8

Verlaufsrate 04 -50 53 24

Preisbereinigt, in Prozent; Statistischer Uberhang: Jahreszuwachs-
rate, die sich ergabe, wenn das Bruttoinlandsprodukt in allen vier
Quartalen unveréndert bliebe; Verlaufsrate: Vorjahresrate im vier-
ten Quartal auf der Basis saison- und kalender-bereinigter Quartals-
werte; Abweichungen bei der Zerlegung rundungsbedingt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und
Reihe 1.3; Berechnungen des IfW Kiel; grau hinterlegt: Prognose
des IfW Kiel.

Verwendungsseitig wirft der neuerliche
Shutdown vor allem die privaten Konsum-
ausgaben zurlck. Der verzogerte Erholungs-
prozess ist maf3geblich den Behinderungen fur
die konsumnahen Wirtschaftsbereiche geschul-
det. Demzufolge schlagen sich die Reaktionen
auf die zweite Infektionswelle vor allem im pri-
vaten Verbrauch nieder, fir den sich die fur das
kommende Jahr erwartete Expansionsrate von
bislang 5,5 Prozent auf 2,7 Prozent praktisch
halbiert, auch wenn der Einbruch im laufenden
Jahr nun mit 6,5 Prozent geringfligig kleiner
ausfallt. Infolge mangelnder Konsummdglich-
keiten durfte die Sparquote der privaten Haus-
halte noch bis Mitte des kommenden Jahres
deutlich Uber dem Normalniveau bleiben. Ins-
gesamt staut sich so in beiden Jahren Kaufkraft
in Héhe von 200 Mrd. Euro auf. Bei den
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Bruttoanlageinvestitionen insgesamt, wie auch
in den Komponenten, sehen wir gegeniiber der
Einschéatzung aus dem Herbst kaum Revisions-
bedarf: einem Riickgang um 2,7 Prozent folgt
im kommenden Jahr ein Anstieg um 4,7 Pro-
zent. Hingegen setzen wir die Exportprognose
deutlich herauf, weil sich das weltwirtschaftliche
Umfeld fester zeigt als noch im Herbst erwartet.
Fir das laufende Jahr rechnen wir nun mit ei-
nem geringeren Rickgang um 9,8 Prozent
(statt 11,5 Prozent) im kommenden Jahr dirfte
sich die Zuwachsrate auf 10,3 Prozent (statt 7,7
Prozent) belaufen, wobei die Aufwartsrevisio-
nen maf3geblich dem Warenhandel geschuldet
sind.

Die Corona-Krise hinterlasst deutlichere
Spuren auf dem Arbeitsmarkt und in den 6f-
fentlichen Kassen, als noch im Herbst ab-
sehbar war. Die zweite Infektionswelle bremst
zwischenzeitlich auch die Erholung am Arbeits-
markt aus. Im Winterhalbjahr dirfte die Zahl der
Erwerbstatigen um 115 000 Personen sinken.
Mit der spater einsetzenden Erholung ergibt
sich fir das laufende wie auch fir das kom-
mende Jahr ein Minus bei der Beschéftigung.
Ein Rickgang von 450 000 Arbeitsplatzen im
Jahr 2020 folgt ein weiterer um 125 000 im Jahr
2021 (Tabelle 2). Das Vorkrisenniveau durfte
erst Mitte des Jahres 2022 wieder erreicht wer-
den. Vor allem umfangreichere HilfsmalRnah-
men fir die Unternehmen belasten im kommen-
den Jahr zusatzlich den Staatshaushalt. Uber-
steigen die Ausgaben die Einnahmen im laufen-
den Jahr um 161 Mrd. Euro (4,9 Prozent in Re-
lation zur Wirtschaftsleistung), so belauft sich
der Fehlbetrag im kommenden Jahr mit 143
Mrd. Euro (4,1 Prozent) auf eine ahnliche Gro-
Benordnung. In beiden Krisenjahren zusam-
mengenommen durften die 6ffentlichen Kassen
um fast 30 Mrd. Euro starker belastet werden
als bislang veranschlagt. Auch im Gibernachsten
Jahr zeichnet sich fur die 6ffentlichen Haushalte
ein deutliches Minus von rund 65 Mrd. Euro (1,8
Prozent) ab.
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Eckdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland 2019-2022

2019 2020 2021 2022
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 0,6 -5,2 3,1 4,5
Bruttoinlandsprodukt, Deflator 2,2 1,6 1,3 15
Verbraucherpreise 1,4 0,5 2,6 1,7
Arbeitsproduktivitat (Stundenkonzept) -0,0 -1,2 1,3 1,8
Erwerbstatige im Inland (1 000 Personen) 45.269 44.815 44.690 45.327
Arbeitslosenquote (Prozent) 5,0 59 6,1 B5i5)
In Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt
Finanzierungssaldo des Staates 15 -4,9 -4,1 -1,8
Schuldenstand 59,5 72,6 73,2 70,2
Leistungsbilanz 7.1 7,2 8,0 7,5

Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise, Arbeitsproduktivitat: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent; Arbeitslosen-

quote: Abgrenzung der Bundesagentur fir Arbeit.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; Deutsche Bundesbank, Monatsbericht; Bundesagentur fur Arbeit,

Monatsbericht; grau hinterlegt: Prognose des If\W Kiel.

Monetédre Rahmenbedingungen

Die Europaische Zentralbank (EZB) weitet
ihre MaBnahmen noch einmal aus. Die Leit-
zinsen verbleiben auf ihren niedrigen Niveaus
(Einlagesatz: -0,5 Prozent, Hauptrefinanzie-
rungssatz: 0 Prozent, Spitzenrefinanzierungs-
satz: 0,25 Prozent). Wir rechnen nicht damit,
dass es im Prognosezeitraum zu einer Zinsan-
hebung kommen wird. Auch die Nettokaufe im
Rahmen des Kaufprogramms APP werden auf
absehbare Zeit in monatlicher Héhe von 20
Mrd. Euro fortgesetzt. Daruber hinaus be-
schloss die EZB, den Rahmen fir ihre Kéufe
unter dem Pandemie-Notfallprogramm (PEPP)
um 500 Mrd. Euro auf nunmehr 1850 Mrd. Euro
aufzustocken und Nettokaufe bis mindestens
Ende Marz 2022 zu ermdglichen. Ruckzahlun-
gen aus fallig werdenden Anleihen sollen nun
mindestens bis Ende 2023 reinvestiert werden
kénnen. Die EZB beschloss auch weitere Lo-
ckerungen bezuglich der gezielten langerfristi-
gen Refinanzierungsgeschéfte (TLTRO). Ers-
tens wurde der Zeitraum, wahrenddessen be-
sonders gunstige Konditionen gelten, um ein
Jahr bis zum Juni 2022 verlangert. Wahrend
dieser Zeit betragen die Zinsen fur Banken, die
ihre aktualisierten Kreditvergabeziele errei-
chen, maximal -1 Prozent. Zweitens werden
zwischen Juni und Dezember 2021 drei zuséatz-
liche Chargen vergeben und drittens dirfen nun
bis zu 55 Prozent der zugelassenen Kredite
Uber diese Geschéfte refinanziert werden. Des
Weiteren wurden die gesenkten Kollateralanfor-
derungen bis Juni 2022 verléangert, sollen vier

zusatzliche PELTRO (pandemic emergency
longer-term refinancing operations) im Jahr
2021 durchgefiihrt werden und die Repo-Fazili-
tat des Eurosystems (EUREP) sowie alle tem-
poraren Swap- und Repo-Vereinbarungen mit
Zentralbanken auf3erhalb des Euroraums bis
Marz 2022 verlangert werden.

Die Finanzierungsbedingungen bleiben
glnstig. Trotz aller pandemiebedingten Risi-
ken und entgegen der ausweislich der Umfrage
unter den Geschéftsbanken (Bank Lending Sur-
vey) im Verlauf des Jahres gestrafften Kreditbe-
dingungen blieben die Darlehenszinsen zuletzt
sehr niedrig. Bei Restlaufzeiten zwischen ei-
nem und funf Jahren fielen im Oktober 1,7 Pro-
zent fur gréBere und 2,4 Prozent fur kleinere
Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen an,
wahrend Wohnungsbaukredite mit 1,4 Prozent
verzinst wurden. Die Finanzierung tUber die Ka-
pitalmarkte verbilligte sich gar weiter: bei den
Renditen von Unternehmensanleihen mit einer
mittleren Laufzeit von Uber drei Jahren stellte
sich im November ein historischer Tiefstand
von 0,9 Prozent ein. Damit bildete sich auch der
Zinsabstand gegeniber Bundesanleihen mit
ahnlicher Laufzeit weiter zuriick und betrug zu-
letzt 1,4 Prozentpunkte. Die Rendite zehnjahri-
ger Bundesanleihen, die haufig als Indikator fir
das Zinsniveau ohne individuelle Risikoauf-
schlage herangezogen wird, betrug zuletzt -0,6
Prozent, und wir rechnen damit, dass sie bis
zum Ende des Prognosezeitraums nur leicht
auf dann - 0,4 Prozent steigen wird. Die Notie-
rungen an den Aktienmarkten hatten sich rasch




von ihren starken Einbriichen in der Anfangs-
phase der Pandemie im Frihjahr erholt. Der
Deutsche Aktienindex (DAX) erreichte zuletzt
wieder sein Niveau von vor einem Jahr und in
den Vereinigten Staaten konnte der S&P 500 im
Vorjahresvergleich sogar merkliche Kurssteige-
rungen verzeichnen.

Die Kreditexpansion setzte sich unvermin-
dert fort. Das Volumen der Kredite an den
nichtfinanziellen privaten Sektor lag im Oktober
insgesamt 4,7 Prozent tber dem Wert von vor
einem Jahr. Damit blieb der Vorjahresabstand
zuletzt in etwa stabil. Eine zunehmende Dyna-
mik war weiterhin bei den Wohnungsbaukredi-
ten zu beobachten, die einen Zuwachs von nun-
mehr 6,3 Prozent aufwiesen. Die Kredite an
nichtfinanzielle Unternehmen lagen mit 4,9 Pro-
zent ebenfalls weiter deutlich Gber dem Wert
des Vorjahresmonats, wenngleich sich hier die
Kreditvergabe gegentiber der Frihphase der
Pandemie, in der wohl besonders viele Uber-
briickungskredite notwendig waren, etwas ver-
langsamte. Nach wie vor schwach entwickelten
sich die Konsumenten- und Sonstigen Kredite
an private Haushalte, die nur um 0,4 Prozent
zulegten. Der Trend bei den nichtfinanziellen
Unternehmen zur zunehmenden Finanzierung
Uber die Kapitalmarkte halt ungeachtet monatli-
cher Schwankungen an: im Oktober waren
12,9 Prozent mehr inlandische Inhaberschuld-
verschreibungen im Umlauf als ein Jahr zuvor.
Dennoch ist das Volumen der Bankkredite an
die nichtfinanziellen Unternehmen immer noch
fast dreimal so hoch wie das der Anleihen.

Aulenhandel

Der Ruckprall bei den Ausfuhren war starker
als erwartet. Die Warenausfuhren machten im
dritten Quartal bereits rund zwei Drittel ihres
durch die Corona-Pandemie ausgeltsten Ein-
bruchs aus dem ersten Halbjahr wieder wett
und lagen noch rund 7 Prozent unter ihrem Vor-
jahresniveau. Damit fiel die Erholung stéarker
aus, als wir in unserer Herbstprognose erwartet
hatten. Ausschlaggebend war, dass sich der
Welthandel und die Nachfrage aus den deut-
schen Exportméarkten im Zuge der weltweiten
Lockerungen der Lockdown-Malinahmen ra-
scher von ihren Tiefpunkten I6sten als von uns
prognostiziert. Dabei naherten sich die nomina-
len Warenausfuhren in die Europaische Union
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ihrem Vorjahresniveau bereits wieder starker
an als die in die Lander auRerhalb der EU. Wéh-
rend nach China wieder mehr exportiert wurde
als vor einem Jahr, wurde in die Ubrigen asiati-
schen Lander, in die Vereinigten Staaten und
nach Russland jeweils rund ein Sechstel weni-
ger geliefert. Deutlich kraftiger erholte sich das
Exportgeschaft mit dem Vereinigten Kénigreich,
was auch mit Lageraufstockung angesichts der
anhaltend hohen Unsicherheit Uber die kinfti-
gen Handelsbeziehungen zur Européischen
Union nach dem geplanten Ausscheiden aus
der Zollunion zum Jahresende in Verbindung
stehen kénnte. Der Anteil des Vereinigten Ko-
nigreichs an den gesamten Warenausfuhren
hat sich jedoch seit dem Brexit-Votum von
7,5 Prozent auf unter 6 Prozent deutlich verrin-
gert. Keine Aufwartsbewegung zeigte sich da-
gegen bei den Lieferungen in die dlexportieren-
den Lander, die im Zuge der Krise ebenfalls ein-
gebrochen waren und zuletzt auf diesem nied-
rigen Niveau kaum mehr als stagnierten.

Im laufenden Quartal wird die Erholung der
Ausfuhren vorubergehend gebremst. Darauf
deuten die monatlichen Warenausfuhren im
Spezialhandel hin, die im Oktober deutlich
schwécher zunahmen als in den Vormonaten.
Zwar lagen die Auftragseingange der Industrie
aus dem Ausland bereits hoher als vor einem
Jahr und Befragungen zufolge ist der Nettoan-
teil der Unternehmen, der Uber ginstige Auf-
tragsbestande berichtet, zuletzt ebenfalls ge-
stiegen, was flr weiteres Aufholpotenzial
spricht. Auch durfte es aufgrund des Brexits zu
weiteren Vorzieheffekten bei den Lieferungen in
das Vereinigte Konigreich kommen. Die Unter-
nehmenszuversicht in den Abnehmerlandern
und die Exporterwartungen im Verarbeitenden
Gewerbe tribten sich zuletzt jedoch angesichts
vielerorts steigender Fallzahlen und erneuter
InfektionsschutzmaflRnahmen ein. Vor diesem
Hintergrund diirfte das Tempo der Erholung zu-
nachst verhalten bleiben. Auch von den Dienst-
leistungsexporten sind im Winterhalbjahr ange-
sichts der seit dem Herbst wieder verscharften
Reisebeschrankungen keine Impulse zu erwar-
ten

Im weiteren Verlauf gewinnt der Aufholpro-
zess wieder an Schwung. Zwar wird die wirt-
schaftliche Erholung in einigen Landern, vor al-
lem in Europa, aufgrund der zweiten Welle der




Pandemie vorlibergehend unterbrochen. Den-
noch wird die Aufwartsentwicklung im Verarbei-
tenden Gewerbe, anders als im Fruhjahr, wohl
nicht erheblich beeintrachtigt (Gern et al. 2020).
Angesichts der Erholung der Industrie in den
Exportmarkten und der lebhaften Entwicklung
des internationalen Warenhandels durfte das
Exportgeschaft im kommenden Jahr wieder
merklich an Fahrt gewinnen, auch wenn die ge-
dampfte globale Investitionstatigkeit wohl noch
fur geraume Zeit ein belastender Faktor sein
wird. Die Dienstleistungsexporte werden ab
dem Frihjahr ebenfalls kraftig zulegen. Insge-
samt rechnen wir nach einem Einbruch der Ex-
porte von 9,8 Prozent im laufenden Jahr mit ei-
nem Anstieg um 10,3 Prozent im kommenden
Jahr. Nach diesem Aufholprozess steigen die
Exporte wieder mit méaRigeren Raten; fur das
Jahr 2022 ergibt sich eine Zuwachsrate von
6,3 Prozent.

Die Erholung der Einfuhren verzdgert sich
auch aufgrund erneuter Einschrénkungen
im Reiseverkehr. Im dritten Quartal legten die
Wareneinfuhren erwartungsgeman kraftig zu
und lagen mit knapp 6 etwas weniger unter ih-
rem Vorjahresniveau als die Warenausfuhren.
Die Dienstleistungsimporte stiegen zwar im
Vergleich zum Vorquartal aufgrund der vortber-
gehenden Lockerung der Reisebeschrankun-
gen ebenfalls. Sie waren jedoch immer noch
Uber 20 Prozent niedriger als ein Jahr zuvor. Im
Schlussquartal buf3t auch der Aufholprozess
der Importe an Dynamik ein. Daflrr sprechen die
Monatszahlen im Spezialhandel sowie die ge-
nerell geringere konjunkturelle Dynamik ab No-
vember. Allerdings wird sich der Riickgang des
privaten Konsums wohl nicht vollstandig auf die
Einfuhren durchschlagen, da dieser zu einem
Gutteil auf die von der Pandemie besonders be-
troffenen personennahen Dienstleistungen zu-
rickzufihren ist. Gleichzeitig ist wie auch bei
den Ausfuhren mit einem positiven Brexit-Effekt
zum Jahresende zu rechnen; die nominalen
Wareneinfuhren aus dem Vereinigten Koénig-
reich lagen mit rund einem Funftel im internati-
onalen Vergleich im dritten Quartal noch beson-
ders drastisch unter ihrem Vorkrisenniveau. Im
weiteren Verlauf werden die Warenimporte im
Einklang mit der Dynamik der Ausristungsin-
vestitionen und der Nachfrage nach Vorleis-
tungsgutern fur das Exportgeschéft zunehmen.
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Die Dienstleistungsimporte durften angesichts
einer erneuten Verscharfung der Reisebe-
schrankungen im laufenden Quartal einen wei-
teren Rickschlag erleiden. Erst im Frihjahr
rechnen wir im Zuge der Lockerungen der In-
fektionsschutzmalinahmen mit einer kréftigen
Erholung. Alles in allem werden die Importe im
Jahr 2020 wohl um 8,9 Prozent zuriickgehen. In
den Jahren 2021 und 2022 steigen sie mit 8,0
und 7,4 Prozent.

Heimische Absorption

Die verfigbaren Einkommen der privaten
Haushalte werden durch staatliche Trans-
fers gestitzt. Fur die Bruttoldhne und -gehélter
zeichnet sich fur das laufende Jahr ein Rick-
gang von rund 1 Prozent ab. Nach dem deutli-
chen Ricksetzer im zweiten Quartal hatte im
dritten Quartal zwar bereits wieder eine recht
kraftige Erholung eingesetzt. Allerdings verzo-
gert sich die Erholung durch die abermalige Ab-
schwachung am Arbeitsmarkt im Winterhalb-
jahr und nimmt erst wieder im Verlauf des Jah-
res 2021 Fahrt auf. Aufgefangen wird der Riick-
gang der Lohnsumme im laufenden Jahr durch
den deutlichen Anstieg der monetéaren Sozial-
leistungen um fast 8 Prozent, in dem sich ins-
besondere die Ausweitung der Kurzarbeit wi-
derspiegelt. Gedampft werden die verfliigbaren
Einkommen zuséatzlich durch den konjunkturbe-
dingten Riickgang der Unternehmens- und Ver-
mogenseinkommen der privaten Haushalte.
Angesichts des konjunkturellen Einbruchs fallt
das Minus mit rund 6 Prozent allerdings mode-
rat aus. Einem starkeren Rickgang entgegen
wirken die 6ffentliche Hilfszahlungen an Solo-
selbststandige und Kleinstunternehmer, die die
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen
der privaten Haushalte im laufenden Jahr um
3 Prozent erhdhen. Alles in allem durften die
verfigbaren Einkommen im laufenden Jahr
leicht um 0,6 Prozent zulegen. Im Vergleich zu
den Vorjahren, in denen sie jeweils um mindes-
tens 3 Prozent gestiegen waren, stellt dies frei-
lich eine merkliche Abschwéchung dar. In den
kommenden beiden Jahren werden sie mit der
wirtschaftlichen Erholung mit 2,9 Prozent
(2021) bzw. 3,6 Prozent (2022) wieder deutlich
rascher zulegen. Dabei wird die Kaufkraft der
verfigbaren Einkommen wohl jedoch im kom-
menden Jahr nur verhalten steigen, weil sich




die Preise fur Konsumgiter — vor allem auf-
grund der Mehrwertsteuererhéhung und der
Einfihrung des Klimapakets — um 2,1 Prozent
deutlich erhéhen werden, nach einem Anstieg
von 0,5 Prozent im laufenden Jahr.

Die zweite Welle fihrt zu einem abermaligen
Rickgang der privaten Konsumausgaben.
Die privaten Konsumausgaben sind im dritten
Quartal kraftig um 10,8 Prozent gestiegen und
haben damit bereits einen Gutteil des Corona-
bedingten Einbruchs aus der ersten Jahres-
hélfte wieder wettgemacht. Die Einzelhandel-
sumséatze deuten darauf hin, dass sich dieser
Aufholprozess bis in den Oktober hinein fortge-
setzt hat. Durch die zusatzlichen MalRBhahmen
im November ist er jedoch unterbrochen wor-
den. Zwar durften die Auswirkungen deutlich
geringer als noch im Frihjahr ausfallen. Daftr
spricht neben Messungen der Passantenfre-
quenz in deutschen Innenstadten und anderen
Mobilitatsindikatoren auch das Konsumklima,
das zuletzt ricklaufig war, sich im November
aber noch auf deutlich héherem Niveau als im
Frahjahr befand. Allerdings rechnen wir damit,
dass die neuen Shutdown-MalRnahmen zumin-
dest zum Teil langer in Kraft bleiben werden
und somit die Konsumaktivitat fir einen lange-
ren Zeitraum dampfen werden. Flr unsere
Prognose nehmen wir an, dass die im Novem-
ber eingefiihrten Manahmen erst im Méarz wie-
der gelockert werden, wahrend die Dezember-
Malnahmen, die insbesondere grofRe Teile des
Einzelhandels betreffen, nur bis Mitte Januar
gelten. Vor diesem Hintergrund dirften insbe-
sondere die Ausgaben fur Beherbergungs- und
Gaststattendienstleistungen wohl in etwa auf
das Niveau vom ersten Shutdown zurlckfallen
und dort bis zur Lockerung verharren. Allein
dadurch dirften die privaten Konsumausgaben
im vierten Quartal insgesamt um mehr als
2 Prozent gedriickt werden. Gedampft werden
auch die Ausgaben bei den Verwendungszwe-
cken ,Freizeit, Unterhaltung und Kultur,

1 Die Vorzieheffekte waren damit etwas geringer als
sie vor der permanenten Mehrwertsteuererhéhung
zum Jahreswechsel 2006/2007 zu beobachten wa-
ren. Fur geringere Vorzieheffekte spricht, dass
Corona-bedingt das Konsumklima gedriickt und die
Konsummdglichkeiten eingeschrankt sind und sich
die deutsche Wirtschaft damals in einem deutlich
glinstigeren konjunkturellen Umfeld bewegte. Fir
groRere Vorzieheffekte spricht, dass nun auch der
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,vVerkehr,  Nachrichtenibermittlung“ sowie
~sonstige Dienstleistungen®, wenngleich nicht in
dem Ausmal wie im Frihjahr. So sind hier ein-
zelne Kategorien wie der Kfz-Handel oder der
Erwerb von Freizeitwaren nur fur recht kurze
Zeit betroffen. In anderen stark betroffenen Be-
reichen, wie bei den Kulturdienstleistungen o-
der Pauschalreisen, befanden sich die Ausga-
ben ohnehin noch auf einem niedrigen Niveau.
Insgesamt werden die privaten Konsumausga-
ben im vierten Quartal wohl um 4 Prozent zu-
rickgehen. Einem stéarkeren Rickgang entge-
gen wirkt, dass die Konsumaktivitét im Oktober
wohl noch recht hoch gewesen ist. Zudem hat
die Erhéhung der Mehrwertsteuer zum Jahres-
wechsel erfahrungsgeméanR zu spirbaren Vor-
zieheffekten gefuhrt. Fir unsere Prognose un-
terstellen wir, dass der private Konsum dadurch
fur sich genommen im vierten Quartal um etwa
1 Prozent hoher ausfallt.! Da im Gegenzug die
Konsumausgaben wohl insbesondere zu Jah-
resbeginn niedriger ausfallen werden, zeichnet
sich fUrr das erste Quartal ein weiterer deutlicher
Riickgang des privaten Konsums ab, zumal die
November-MalRhahmen unseren Annahmen
zufolge erst gegen Ende des ersten Quartals
wieder gelockert werden. Sofern das Infektions-
geschehen erfolgreich eingedammt werden
kann und die MaRnahmen zum Infektions-
schutz nachhaltig gelockert werden, setzt im
Sommerhalbjahr &hnlich wie nach dem ersten
Shutdown eine kréftige Erholung bei den priva-
ten Konsumausgaben ein. Alles in allem wird
der private Konsum im laufenden Jahr wohl um
6,3 Prozent zuriickgehen. In den kommenden
beiden Jahren durfte er um 2,7 Prozent (2021)
bzw. 7,2 Prozent (2022) zulegen.

Seit dem Beginn der Pandemie wurde Kauf-
kraft der privaten Haushalte in erheblichem
Umfang aufgestaut. Die im Jahresverlauf star-
ken Ausschlage bei den privaten Konsumaus-
gaben waren nur zu geringen Teilen Schwan-
kungen bei den verfugbaren Einkommen

ermaRigte Satz erhdht wird und sich aufgrund der ho-
heren Sparquote im groRen Umfang Kaufkraft aufge-
staut hat. Das Ausmal der Vorzieheffekte kann spr-
baren Einfluss auf den Quartalsverlauf der privaten
Konsumausgaben insbesondere im Winterhalbjahr
haben. Auf das Konjunkturbild insgesamt dirften die
Auswirkungen gering sein.




geschuldet. So gingen die Einkommen im zwei-
ten Quartal um 1 Prozent zurtick, wahrend die
privaten Konsumausgaben um mehr als 11 Pro-
zent einbrachen. Mal3geblich dafir waren pri-
vate und offentliche MalRhahmen zum Infekti-
onsschutz. Auch Unsicherheit Uber die Dauer
und das Ausmald des wirtschaftlichen Einflus-
ses der Pandemie dirften dazu beigetragen ha-
ben, dass die privaten Haushalte mehr gespart
haben. In der Folge stieg die Sparquote in der
ersten Jahreshélfte sprunghaft um mehr als 10
Prozentpunkte auf tiber 20 Prozent an. Auch im
dritten Quartal, in dem die privaten Konsumaus-
gaben wieder kraftig anzogen, lag sie mit
16,2 Prozent noch deutlich tiber dem Vorkrisen-
niveau. Zur Fortschreibung der Sparquote ste-
hen kaum belastbare Indikatoren oder empiri-
sche Zusammenhéange zur Verfiigung. Fur un-
sere Prognose nehmen wir an, dass sich die
Sparquote im Verlauf des kommenden Jahres,
wenn die Corona-Pandemie nachhaltig zurick-
gedrangt wird, rasch wieder ihrem Vorkrisenni-
veau von rund 11 Prozent annéhert und dann
etwas unterhalb dieses Niveaus verbleibt. Dies
impliziert, dass die in der Zwischenzeit ange-
haufte Ersparnis nur langsam wieder in den pri-
vaten Konsum flie3t. Unserer Prognose zufolge
betragt die im laufenden und im kommenden
Jahr aufgestaute Kaufkraft rund 200 Mrd. Euro
bzw. etwa 10 Prozent des verflgbaren Einkom-
mens des Jahres 2019 (Abbildung 2). Ob dieser
Betrag tatsachlich langfristig in der Ersparnis
bleibt, er nach und nach fir Konsumausgaben
oder andere Ausgaben aufgewendet oder sich
vergleichsweise rasch in deutlich hoheren Kon-
sumausgaben entladt, ist freilich schwer vorher-
zusagen.

Die Unternehmensinvestitionen werden
durch die konjunkturelle Eintribung im Win-
terhalbjahr kaum belastet. Im dritten Quartal
haben sich die Unternehmensinvestitionen vom
Einbruch im Fruhjahr spurbar erholt. Allerdings
lagen sie immer noch rund 5 Prozent unter ih-
rem Vorkrisenniveau. Mit dem Wiederaufflam-
men der Corona-Pandemie haben sich die Un-
ternehmenserwartungen zwar zuletzt wieder
eingetriibt. Auch ist die Unsicherheit — gemes-
sen an den Indikatoren zur wirtschaftspoliti-

2 So lag der Anteil der derzeit besonders beeintrach-
tigten Branchen ,Gastgewerbe® und ,Kunst,
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schen Unsicherheit — deutlich gestiegen. Aller-
dings durften die Unternehmen insbesondere in
den nicht unmittelbar von der Pandemie be-
troffenen Branchen, ihre Investitionen nicht
noch einmal deutlich zuriickfahren, da mittler-
weile eine klare Perspektive besteht, dass die
Pandemie im Verlauf des kommenden Jahres
nachhaltig zurlickgedrangt werden kann. Unter-
nehmen in den unmittelbar betroffenen Bran-
chen werden sich zwar voraussichtlich noch mit
Investitionen zurlickhalten, auch weil ihre Ei-
genkapitalbasis mittlerweile massiv angegriffen
sein durfte. Allerdings machen ihre Investitio-
nen nur einen sehr kleinen Teil an den gesam-
ten Unternehmensinvestitionen aus.? Insge-
samt dirften die Unternehmensinvestitionen im
vierten Quartal sogar weiter ausgeweitet wer-
den. So deuten die Inlandsumsétze und die
Produktion der Investitionsguterhersteller im
Oktober auf eine deutliche Aufwartsbewegung
bei den Ausristungsinvestitionen hin. Im Ver-
lauf des kommenden Jahres, wenn die Pande-
mie tatsachlich erfolgreich zurlickgedrangt

Unterhaltung und Kultur an den gesamten Bruttoan-
lageinvestitionen im Jahr 2018 bei 2 Prozent.




werden sollte, werden auch die Unternehmens-
investitionen wieder kraftig anziehen. Vor die-
sem Hintergrund rechnen wir mit einem Anstieg
der Unternehmensinvestitionen von 6 Prozent
fur das kommende Jahr, nach einem Riickgang
von 6,3 Prozent im laufenden Jahr. Im Jahr
2022 wird sich die Erholung voraussichtlich fort-
setzen und die Unternehmensinvestitionen um
4,2 Prozent ausgeweitet werden.

Die Bauinvestitionen ziehen wieder an. Im
Zuge der Corona-Krise sind die Bauinvestitio-
nen im Sommerhalbjahr zurickgegangen. Ins-
gesamt fielen die Rickgange aber vergleichs-
weise moderat aus, zumal sie einem sprunghaf-
ten Anstieg zu Jahresbeginn folgten und sich
die Bauaktivitdt somit auf recht hohem Niveau
befand. Im vierten Quartal dirften die Bauin-
vestitionen wieder spirbar anziehen. So lag die
Bauproduktion im Oktober deutlich Gber dem
Niveau vom dritten Quartal. Auch die Kapazi-
tatsauslastung in der Baubranche ist Umfragen
zufolge seit einigen Monaten bis in den Novem-
ber hinein wieder aufwartsgerichtet. Auch im
weiteren Verlauf werden die Bauinvestitionen
voraussichtlich recht kréftig ausgeweitet wer-
den. So sind die Auftragseingange nach einer
kurzen Flaute zu Beginn der Corona-Krise zu-
letzt wieder deutlich gestiegen und der Auf-
tragsbestand befindet sich nach wie vor auf ho-
hem Niveau. Vor allem fir den Wohnungsbau
sind die Rahmenbedingungen mit den aul3erst
gunstigen Finanzierungsbedingungen, dem
recht hohen Bedarf an Wohnraum sowie der im
Zuge der Corona-Krise aufgestauten Kaufkraft
der privaten Haushalte &uRerst anregend. Im
offentlichen Bau durften in den kommenden
Monaten noch zahlreiche bereits angestof3ene
Projekte umgesetzt werden. Mit der Zeit wird
sich hier aber wohl die deutlich verschlechterte
Kassenlage insbesondere der Kommunen be-
merkbar machen, so dass die Impulse von die-
ser Seite her spirbar nachlassen werden. Ins-
gesamt durften die Bauinvestitionen sowohl im
laufenden Jahr als auch in den kommenden
beiden Jahren um etwa 2,5 Prozent ausgewei-
tet werden.

Entstehung

Das Wiederaufflammen der Corona-Pande-
mie und die seit November eingefiihrten
Shutdown-MaRRnahmen werden die Brutto-
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wertschdopfung spirbar bremsen. Allerdings
werden sich die EinbuRen anders als im Friih-
jahr, als grof3e Teile der Wirtschaft von der Ab-
wartsdynamik erfasst wurden, nun wohl deut-
lich stérker auf einzelne Branchen, in denen so-
ziale Kontakte eine grof3e Rolle spielen, kon-
zentrieren (Kasten 1). Zudem deuten die Frih-
indikatoren darauf hin, dass die wirtschaftliche
Aktivitat im Oktober noch ausgesprochen hoch
war. Fir sich genommen wirden die vorliegen-
den Frihindikatoren fur einen deutlichen An-
stieg des Bruttoinlandsprodukts im vierten
Quartal sprechen. Aufgrund des erhéhten Infek-
tionsgeschehens und den damit verbundenen
Mallnahmen zeichnet sich nun jedoch ein
Rickgang ab. Da einige der MaRnahmen wohl
auch noch weit in das erste Quartal hineinrei-
chen werden, dirfte das Bruttoinlandsprodukt
auch dann noch einmal zurliickgehen, zumal die
zum Jahresende auslaufende temporare Mehr-
wertsteuersenkung wohl dazu gefihrt hat, dass
wirtschaftliche Aktivitat insbesondere aus dem
ersten Quartal in das Abschlussquartal des lau-
fenden Jahres vorgezogen wurde.

Die Industrie wird die zweite Welle der
Corona-Pandemie weitestgehend unbe-
schadet Uberstehen. Das Auslandsgeschaft
der Industrie durfte im Winterhalbjahr ange-
sichts der vergleichsweise robusten Weltkon-
junktur aufwarts gerichtet bleiben. Auch zeich-
nen sich anders als im Frihjahr keine weitrei-
chenden Stérungen von Lieferketten ab. Zudem
befinden sich die Auftragseingdnge nach dem
kraftigen Anstieg im Oktober mittlerweile bereits
wieder auf dem Vorkrisenniveau und sprechen
fur weiteres Aufholpotenzial. Eine massive
Stornierung von Auftrdgen, beispielsweise fir
Investitionsguter, ist derzeit eher unwahr-
scheinlich, da das Infektionsgeschehen vieler-
orts im Oktober bereits wieder deutlich zuge-
nommen hatte und sich mittlerweile — auch auf-
grund der Meldungen zur Wirksamkeit von
Impfstoffen — eine klare Perspektive aufgetan
hat, dass die Pandemie im Verlauf des kom-
menden Jahres weltweit nachhaltig zuriickge-
dréangt werden kann. Vor diesem Hintergrund
durfte die Bruttowertschdpfung im Verarbeiten-
den Gewerbe im vierten Quartal angesichts des
hohen Produktionsniveaus im Oktober wohl so-
gar zulegen. Im ersten Quartal des kommenden
Jahres werden sich voraussichtlich — wenn




auch moderate — Bremsspuren zeigen. Sofern
die Pandemie ab dem Frihjahr nachhaltig zu-
rickgedrangt werden kann, wird sich in den
Folgequartalen eine spirbare Erholung einstel-
len. Produktionsdampfend konnte ein umfas-
sender Arbeitsausfall durch fehlende Kinderbe-
treuung wirken (Kasten 2). Sofern die Dezem-
ber-Maflnahmen nur recht kurz tber die Ferien-
zeit hinausragen, gehen wir jedoch nicht von im
Quartalsverlauf sichtbaren Belastungen aus.

In den Dienstleistungsbranchen wird sich
das Wiederaufflammen der Pandemie deut-
lich differenzierter bemerkbar machen als
noch im Fruhjahr. Insbesondere bei den kon-
sumnahen Dienstleistern, die unmittelbar von
den neuen MalRnahmen zum Infektionsschutz
betroffen sind, wird die Wertschépfung erneut
einbrechen. Dazu z&hlt insbesondere das Gast-
gewerbe, das im Sommer bereits rund 2/3 des
Einbruchs vom Frihjahr wieder wettgemacht
hatte. In anderen Branchen, wie der Luftfahrt, in
denen sich seit dem Frihjahr noch kaum eine
Erholung eingestellt hatte, werden die neuen
Shutdown-MalBnahmen dagegen gesamtwirt-
schaftlich vergleichsweise wenig ins Gewicht
fallen. Die unternehmensnahen Dienstleister
werden durch das Wiederaufflammen der Pan-
demie geringflgiger betroffen sein. Zwar dirfte
die Erholung auch in diesen Branchen ge-
bremst werden. Allerdings sprechen zumindest
die bislang fur den November vorliegenden
Frahindikatoren hier allenfalls fir einen mode-
raten Riuckgang der Wertschopfung. Zudem
sind die unternehmensnahen Dienstleister auch
von den im Dezember beschlossenen MalRnah-
men nicht unmittelbar betroffen und auch die
Auftraggeber aus der Industrie werden voraus-
sichtlich deutlich weniger als im Frihjahr beein-
trachtigt werden.

Preisentwicklung

Der Olpreis setzt seinen Erholungskurs fort,
und der Euro wertet leicht auf. Im Fruhjahr
war der Preis fiir ein Fass Brent-Ol zeitweilig
unter 20 US-Dollar gefallen. Seitdem ist er im
Zuge der Uberwindung der unmittelbaren wirt-
schaftlichen Verwerfungen in der Frihphase
der Pandemie und aufgrund von Anpassungen
bei den Fordermengen wieder deutlich gestie-
gen, allerdings lag er auch zuletzt mit rund 50
Dollar noch merklich unter seinem Wert von vor
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einem Jahr (circa 65 Dollar). Wir rechnen damit,
dass der Olpreis seinen leichten Aufwértstrend
vorerst beibehalten wird. Der Euro kostete zu-
letzt rund 1,20 US-Dollar und war damit 10 Cent
teurer als noch vor einem Jahr. Auch nominal-
effektiv wertete er um mehr als 6 Prozent auf.

Derzeit dampfen die temporére Mehrwert-
steuersenkung und die Energiepreise die In-
flation, im kommenden Jahr dirfte sie dann
deutlich steigen. Im November lag der Ver-
braucherpreisindex (VPI) 0,3 Prozent unter sei-
nem Niveau im Vorjahresmonat. Hierzu trugen
zum einen die Energiepreise bei, welche, wohl
auch aufgrund des im Vorjahresvergleich wei-
terhin niedrigen Olpreises, im November 7,7
Prozent niedriger waren als vor Jahresfrist.
Ohne die volatile Energiekomponente verzeich-
nete der Verbraucherpreisindex einen Anstieg
von 0,7 Prozent. Zum anderen druckte die tem-
porare Mehrwertsteuersenkung, die wohl zu
etwa zwei Dritteln an die Verbraucher weiterge-
geben wurde, die Preise. Ohne diesen Faktor
hétte die Kernrate der Inflation wohl recht nahe
bei zwei Prozent gelegen; der unterliegende
Preisauftrieb reagierte demnach kaum auf den
extremen Konjunkturverlauf. Anfang kommen-
den Jahres wird sich mit dem Ende der Mehr-
wertsteuersenkung ein  entgegengesetzter,
preistreibender Effekt einstellen (circa 1,2 Pro-
zent gegenuber dem Vorquartal). Daruber hin-
aus durften MalRnahmen der Klimapolitik zu
Teuerungen auf der Verbraucherebene flhren
(in Summe 0,4 Prozent). Nach einem modera-
ten Anstieg des VPI in 2020 um 0,5 Prozent
rechnen wir daher mit einer Inflationsrate von
2,6 Prozent in 2021. Fur das Jahr 2022, fur das
keine groReren Sondereffekte unterstellt sind,
erwarten wir dann 1,7 Prozent. Eine Unwéagbar-
keit entsteht durch die hohe zusatzliche Erspar-
nis, die die privaten Haushalte wéhrend der
Pandemie aufbauen. Sollte diese nach Ende
der Geschaftseinschrankungen fur den Kon-
sum verausgabt werden, kénnte dies einen zu-
satzlichen Inflationsschub auslésen. Demge-
geniiber durften die besonderen Kosten, die
durch InfektionsschutzmaRnahmen anfallen, im
spateren Verlauf des Prognosezeitraums weg-
fallen.




Arbeitsmarkt

Die Tarifverdienstzuwéchse verlangsamen
sich zunachst weiter. Die diesjahrigen Tarif-
verhandlungen waren gepragt von der tiefen
Rezession infolge der Corona-Pandemie. Viele
Vertrage stammten jedoch aus der Zeit vor der
Krise, so dass die Tarifverdienste (laut Tarifver-
dienststatistik der Deutschen Bundesbank) im
laufenden Jahr noch mit einer Rate von 2,1 Pro-
zent zugelegt haben durften, nach 2,9 Prozent
im Jahr 2019. Wir erwarten fir das kommende
Jahr einen weiteren Rickgang des Tarifver-
dienstanstiegs auf 1,8 Prozent. In einigen ge-
wichtigen Bereichen ist bereits eine Verlangsa-
mung angelegt, wie z.B. durch den jungsten Ab-
schluss im offentlichen Dienst von Bund und
Gemeinden, aber auch im 6ffentlichen Dienst
der Lander, wo erst im Herbst 2021 neu verhan-
delt wird. Hinsichtlich der laufenden Verhand-
lungen in der gewichtigen Metall- und Elektroin-
dustrie gehen wir allerdings nicht von einer er-
neuten Nullrunde aus, wie sie im Méarz bis Ende
dieses Jahres vereinbart worden war, sondern
von einem Abschluss mit moderater Zuwachs-
rate, da die Industrie weniger von der zweiten
Pandemiewelle betroffen sein dirfte als noch
von der ersten im Fruhjahr. Das Wiedereinset-
zen der wirtschaftlichen Erholung im Verlauf
des kommenden Jahres wird sich mit Verzdge-
rung auch bei den Tarifverdienste widerspie-
geln. Fir das Jahr 2022 rechnen wir mit einem
Anziehen des Tarifverdienstanstiegs auf 2,3
Prozent.

Die Erholung der Effektivverdienste verzo-
gert sich. Die effektiv gezahlten Bruttoléhne
und -gehalter je Arbeitnehmer erholten sich im
dritten Quartal mit saisonbereinigt 3,7 Prozent
weitaus starker als von uns im Herbst mit 1,8
Prozent prognostiziert, nachdem sie im zweiten
Quartal mit 4,6 Prozent zudem weniger stark
gefallen waren als zunéchst im August vom Sta-
tistischen Bundesamt berichtet (-5,1 Prozent).
Sowohl der Rickgang als auch die Erholung
der Effektivverdienste standen in engem Zu-
sammenhang mit dem Einsatz von Kurzarbeit
(Kasten 3). Im Verlauf des vierten Quartals
durfte die Kurzarbeit angesichts der neuerli-
chen Shutdown-Mafl3nahmen wieder ausgewei-
tet worden sein. Im November zeigten Unter-
nehmen bei den Arbeitsagenturen erstmals seit
dem Frihjahr wieder mehr Kurzarbeit an (fast
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die Hélfte der Anzeigen kam dabei aus dem
Gastgewerbe), und auch laut monatlicher Kon-
junkturumfrage des ifo Instituts nahm der Anteil
der Unternehmen mit Kurzarbeit zu. Entspre-
chend durften die Effektivverdienste im laufen-
den Quartal deutlich an Tempo verlieren. Far
das Gesamtjahr 2020 erwarten wir ein Minus
von 0,4 Prozent; dies ware der erste Riickgang
seit 50 Jahren. Auch im ersten Quartal des
kommenden Jahres werden die Verdienste
wohl schwéacheln, da die Kurzarbeit weiter aus-
geweitet werden durfte, wenngleich wir in der
Spitze deutlich niedrigere Kurzarbeiterzahlen
erwarten, als im Frihjahr verzeichnet wurden.
Mit Wiedereinsetzen der wirtschaftlichen Erho-
lung ab dem Frihjahr des Jahres 2021 dirfte
die Kurzarbeit rasch sinken und die Effektivver-
dienste entsprechend dynamisch zulegen. Alles
in allem rechnen wir mit einem Anstieg der Ver-
dienste je Arbeitnehmer von jeweils 3,6 Prozent
in den Jahren 2021 und 2022.

Die Erwerbstatigkeit durfte erst ab Mitte des
kommenden Jahres auf den Erholungspfad
einschwenken. Den Uberwiegenden Teil des
Produktionseinbruchs im Frihjahr fingen die
Unternehmen Uber eine Reduzierung der Ar-
beitszeit mittels Kurzarbeit auf. Nichtsdestotrotz
sank die Zahl der Erwerbstétigen zwischen
Mérz und Mai splrbar. Eine nennenswerte Er-
holung fand seitdem nicht statt. Der krisenbe-
dingte Beschéaftigungsverlust lag unserer
Schatzung zufolge im Oktober bei 860 000 Stel-
len. Die mit Abstand am starksten betroffene
Gruppe ist dabei die der ausschlief3lich gering-
fugig entlohnten Beschéftigten, die mangels
Sozialversicherungspflicht keinen Anspruch auf
Kurzarbeitergeld besitzen. Der Teil-Shutdown
seit November und die Verscharfung der Mal3-
nahmen um die Jahreswende wird voraussicht-
lich zu einem erneuten Anstieg der Kurzarbeit
und Ruckgang der Erwerbstatigkeit fuhren; das
Ausmalfd durfte gleichwohl deutlich geringer
ausfallen als im Frihjahr. Wir rechnen fur das
laufende Schlussquartal sowie fir das erste
Quartal im kommenden Jahr daher mit einer
ricklaufigen Erwerbstétigkeit. Das Wiederein-
setzen der wirtschaftlichen Erholung ab dem
Frihjahr 2021 wird zunéchst Uber einen Abbau
der Kurzarbeit und dadurch resultierenden An-
stieg der Arbeitszeit realisiert werden. Gegen
Ende des Jahres diirfte dann auch die Erholung




der Erwerbstétigkeit an Fahrt gewinnen. Die Ar-
beitslosenquote wird infolgedessen im Jahres-
durchschnitt 2021 mit 6,1 Prozent noch einmal
hoher liegen als im Vorjahr (5,9 Prozent), wenn-
gleich nur geringfugig. Im Jahr 2022 sinkt sie
unserer Prognose zufolge auf 5,5 Prozent.

Offentliche Finanzen

Das gesamtstaatliche Budgetdefizit im lau-
fenden Jahr dirfte trotz der zweiten Welle
geringer bleiben als zunachst angenommen.
Der Konjunktureinbruch und zusatzliche finanz-
politische MaRnahmen in Reaktion auf die
Corona-Krise haben zu erheblichen Mehraus-
gaben gefilhrt. Durch Sofort- und Uberbrii-
ckungshilfen, sogenannte Novemberhilfen so-
wie weitere Hilfsprogramme und die Uber-
nahme von Sozialversicherungsbeitragen von
Kurzarbeitern durch die Bundesagentur fur Ar-
beit sind die Subventionen dieses Jahr kréftig
gestiegen von 31 Mrd. Euro im Jahr 2019 auf
nun 77 Mrd. Euro. Allerdings wurden insbeson-
dere die Sofort- und Uberbriickungshilfen in
deutlich geringerem Umfang abgerufen als ge-
plant, so dass fir die angesichts der zweiten
Welle initiierten Novemberhilfen kein weiterer
Nachtragshaushalt notwendig wurde.® Zugleich
belastet die Konjunktur die Einnahmeseite, wo-
bei allerdings die Beitragseinnahmen der Sozi-
alversicherungen durch das Einspringen der
Bundesagentur fur Arbeit deutlich weniger be-
troffen sind als die Steuereinnahmen. Insbe-
sondere bei gewinnabhéangigen Steuern gab es
deutliche Einbriiche. Sieht man von finanzpoli-
tischen MalRnahmen wie der temporéaren Um-
satzsteuersenkung und dem Kinderbonus ab,
sanken Umsatz- und Lohnsteuereinnahmen
weniger stark, wobei die Umsatzsteuer zwar
von der Konsumzuriickhaltung betroffen war,
doch vom stabilen Wohnungsbau gestutzt
wurde. Insgesamt rechnen wir fir das Jahr
2020 mit einem gesamtstaatlichen Defizit von
162 Mrd. Euro (4,9 Prozent in Relation zum
BIP). Das Defizit lage damit trotz der zweiten
Welle rund 7 Mrd. Euro niedriger als noch im
Herbst von uns prognostiziert.

3 Wir nehmen an, dass die Novemberhilfen noch im
laufenden Jahr die offentlichen Haushalte belasten.
Die Auszahlungen erfolgen wahrscheinlich zunachst
nur in Form von Abschlagen. Die Abrechnung der
Hilfen drfte erst im kommenden Jahr erfolgen. An
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Im kommenden Jahr sinkt der Fehlbetrag,
bleibt aber auf einem hohen Niveau. Zwar
sorgt die konjunkturelle Erholung fiur deutlich
steigende Einnahmen bei Steuern und Beitra-
gen sowie fur sinkende Ausgaben auf Seiten
der Bundesagentur fur Arbeit, doch steigen die
Ausgaben fur Subventionen abermals deutlich.
Dies geht zum einen auf Gitersubventionen zu-
rick, die einen kréaftigen Anstieg der Strom-
preise fir Endverbraucher verhindern sollen,
und zum anderen auf zusatzliche Hilfen fur Un-
ternehmen und Selbstéandige. So rechnen wir
damit, dass die sogenannten Dezemberhilfen
im Jahr 2021 ausgereicht werden. Zudem wird
es das Uberbriickungsgeld Il geben. Fir zu-
satzliche Unternehmenshilfen sind derzeit 37,5
Mrd. Euro im Bundeshaushalt eingestellt. Wir
rechnen mit einem weitgehenden Ausschdpfen
dieses Betrags. AuRerdem sollen die Ausgaben
des Bundesgesundheitsministeriums wiederum
kraftig zulegen. Die Mittel sollen den Beitrags-
satz in der GKV stabilisieren und zusatzliche
Kosten in der Pandemiebekdmpfung abdecken.
Unter anderem sind rund 2 ¥2 Mrd. Euro fir die
zentrale Beschaffung von Impfstoffen einge-
plant. Insgesamt dirfte das Defizit auf 143 Mrd.
Euro (4,1 in Relation zum Bruttoinlandsprodukt)
sinken.

Im Jahr 2022 durften die Ausgaben des
Staats gemessen am Bruttoinlandsprodukt
auf einem historisch hohen Niveau bleiben.
Viele krisenbedingte Ausgaben werden im Jahr
2022 zwar entfallen, zudem werden Konsolidie-
rungsbemuihungen auf allen Ebenen die sons-
tige Ausgabendynamik ein wenig dampfen. Die
mit dem Konjunkturprogramm im Sommer 2020
beschlossenen MalRnahmen dirften aber dazu
fuhren, dass zum einen Vermdégensubertragun-
gen weiter zulegen und zum anderen Subven-
tionen trotz des Endes der Uberbriickungshilfen
deutlich Uber den Werten vor der Krise liegen
werden. Aul3erdem wird es zur Mitte des Jahres
nach einer Nullrunde fur den Westteil und einer
geringen Anhebung fur den Ostteil im Jahr 2021
zu einer sehr kréaftigen Rentensteigerung kom-
men (Kasten 4). Die Einnahmen des Staates

dieser Stelle unterstellen wir, dass die Abschlage ein
ahnliches Volumen wie die tatséachlichen Hilfen ha-
ben werden.




werden im Jahr 2022 getrieben von der wirt-
schaftlichen Erholung wohl kraftig expandieren.
Allerdings dirfte das Tempo nicht ausreichen,
um die o6ffentlichen Haushalte auszugleichen.
Wir rechnen mit einem gesamtstaatlichen Defi-
zit von 65 Mrd. Euro (1,8 in Relation zum Brut-
toinlandsprodukt). Der strukturelle Saldo durfte
nur geringfligig glnstiger sein. Der gemessen
an den Vorgaben der Schuldenbremse von
0,35 Prozent immer noch hohe Wert muss aller-
dings nicht bedeuten, dass in diesem Szenario
der Bund oder die Lander abermals eine Not-
lage feststellen oder gegen die Schulden-
bremse verstol3en missen. Hierbei ist zu be-
denken, dass ein Teil der Defizite auf Sozialver-
sicherungen und Kommunen zurtickgeht, es
Unterschiede in der statistischen Erfassung
zwischen der fur die Schuldenbremse relevante
Nettokreditaufnahme und dem Finanzierungs-
saldo in den VGR gibt, Bund und einige Lander
auf Rlcklagen zurtckgreifen kdnnen und di-
verse Lander die Kreditaufnahme im Jahr 2020
dazu genutzt haben, Defizite in den folgenden
Jahren zu finanzieren (Kasten 4).

Risiken und Wirtschaftspolitik

Wendungen im Pandemiegeschehen sowie
ihre wirtschaftlichen Folgen bleiben unsi-
cher. Solange zur Eindammung der Pandemie
MafRnahmen greifen, die die 6konomische Akti-
vitat beeintrachtigen, ist die Prognose der wirt-
schaftlichen Entwicklung mafR3geblich durch den
Pandemieverlauf bedingt. Unsicherheit besteht
dabei nicht nur Gber die politischen und privaten
Reaktionen auf den Infektionsverlauf, sondern
auch hinsichtlich der Wirkung dieser Maf3nah-
men auf das Wirtschaftsleben. Sofern die De-
zember-Malinahmen anders als in unserer
Prognose unterstellt deutlich Uber Mitte Januar
hinaus in Kraft blieben und die Industrie starker
in Mitleidenschaft geriete, ware mit einer deut-
lich schwacheren wirtschaftlichen Aktivitat zu
rechnen. Ferner ist derzeit nicht klar, in wel-
chem Umfang die Krise bereits den Unterneh-
menssektor geschwécht hat, auch weil mit dem
Aussetzen der Insolvenzpflicht ein wichtiger
Seismograf abgeschaltet wurde. Sollte sich die
Pandemie deutlich langer hinziehen als hier un-
terstellt — etwa, weil sich der erwartete Impfer-
folg nicht einstellt —, verschiebt sich die
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Erholung nicht nur weiter in die Zukunft, son-
dern konnte infolge vermehrter Insolvenzen
auch merklich schwéacher ausfallen.

In der massiv angeschwollenen Ersparnis
liegt ein erhebliches Aufwartsrisiko sowohl
fur die Konjunktur als auch fir die Verbrau-
cherpreise. Die behordlichen und privaten In-
fektionsschutzmaRnahmen haben die Ausga-
bemdglichkeiten der Konsumenten fiir kontakt-
intensive Leistungen (z. B. Tourismus, Gastro-
nomie) erheblich eingeengt. Nur zu einem Klei-
nen Teil floss die Kaufkraft, die in diesen Berei-
chen nicht verausgabt werden konnte, in den
Kauf anderer Guter. Im Ergebnis ist die private
Ersparnis massiv angeschwollen. Fir die bei-
den Krisenjahre 2020 und 2021 belauft sich die
so aufgestaute Kaufkraft auf insgesamt 200
Mrd. Euro. In dieser Prognose unterstellen wir,
dass mit dem Ruckzug der Pandemie die pri-
vate Sparquote nur leicht unter ihr Vorkrisenni-
veau sinkt. Dem entspricht eine Ruckkehr der
Verbraucher zu ihren gewohnten Ausgabemus-
tern, also ohne das wahrend der Pandemiezeit
zusatzlich aufgebaute Geldvermdgen nennens-
wert anzutasten. In dem Mal3e wie sie es fiir zu-
satzliche Kaufe verausgaben, steigt die Nach-
frage auf den Konsumgutermarkten. Je nach
Verwendungszweck ergeben sich dadurch un-
terschiedliche Mengen- und Preiseffekte. So
wirde der Wunsch, insbesondere vermehrt
kontaktintensive Dienstleistungen nachzuho-
len, die wahrend der Pandemie entbehrt wer-
den mussten, auf Kapazitaten treffen, die be-
reits durch die Rickkehr zu Konsummustern
aus der Vorkrisenzeit normal ausgelastet wa-
ren. Im Ergebnis durften in diesen Bereichen
die Preise zwischenzeitlich starker anziehen.

Das Kieler Modell betrieblicher Stabilisie-
rungshilfen verspricht gréRere Wirksamkeit
als die bislang eingesetzten Instrumente zur
Unterstiitzung des Unternehmenssektors.
Das in Unternehmensstrukturen verkdrperte
spezifische Wissen bestimmt die gesamtwirt-
schaftliche Produktivitdt maRgeblich mit. Die
Corona-Pandemie lasst sich als exogener tem-
porarer Schock auffassen, der Teile des Wirt-
schaftsgeschehens zwischenzeitlich unter-
bricht, aber nicht dauerhaft in Frage stellt. So
durften die Konsumenten im GrofRen und Gan-
zen zu den bisherigen Verbrauchsmustern zu-
rickkehren. Damit bleiben im Wesentlichen




auch die sich vor der Corona-Krise herausgebil-
deten unternehmerischen Organisationsformen
in der Zeit nach der Krise gesamtwirtschaftlich
wertvoll. Der Fortbestand dieser grundsatzlich
marktfahigen Unternehmen ist gefahrdet, wenn
die Geschaftsmodelle krisenbedingt fur langere
Zeit stark eingeschrénkt sind und so das Eigen-
kapital der Unternehmen erodiert. Es ist dann
wirtschaftspolitisch sinnvoll, diese Unterneh-
men vor dem Untergang zu bewahren. Hierzu
hat die Wirtschaftspolitik in der Corona-Krise
bislang jedoch recht unstet agiert. So wurden
Unternehmenshilfen je nach Betriebsgrofie und
Branche mal als Pauschalzuschuss (Soforthil-
fen), mal als Ersatz bestimmter Fixkostenkom-
ponenten (Uberbriickungshilfen) und mal als
Umsatzersatz (November- und Dezemberhil-
fen) gewahrt. Kennzeichnend waren zudem
scharfe Schwellenwerte und Obergrenzen, die
die Passgenauigkeit der jeweiligen Instrumente
fur unterschiedliche Unternehmen weiter ein-
schranken, so dass es sowohl zu Uber- als
auch zu Unterférderung kommen kann. Die bu-
rokratische Ausgestaltung dirfte dazu beigetra-
gen haben, dass die urspriinglichen Uberbrii-
ckungshilfen bislang kaum abgerufen wurden.
In Reaktion darauf wurden die Kriterien mehr-
fach verandert. Mit dem Jahr 2021 tritt nun das
Uberbriickungsgeld 1Il in Kraft, wobei man an
gestaffelten Ersatzraten fir bestimmte Fixkos-
ten je nach Umsatzeinbruch und an Hochstbe-
tragen festhalt. Fir Soloselbstandige und
kleine, wenig kapitalintensive Unternehmen
ebenso wie fir grofe Unternehmen bietet ein
solcher Ansatz wenig Schutz. Daher dirfte ein
weiteres Nachsteuern kaum zu vermeiden sein,
falls die Pandemie nicht schnell Gberwunden
werden sollte. Neben einer zu wenig zielge-
nauen Unterstltzung wird so auch die fir plan-
volleres Handeln erforderliche Stabilisierung
der Erwartungen verfehlt. Um die von der Krise
betroffenen Unternehmen wirksamer zu helfen,
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hat das IfW Kiel einen branchenubergreifenden
Mechanismus vorgeschlagen, der unabhangig
von GréRe, Rechtsform und Finanzierungs-
struktur in systematischer Weise betriebliche
Stabilisierungshilfen bereitstellt, Uber die ein
Grofteil der krisenbedingt ausgefallenen Be-
triebsergebnisse kompensiert wird (Felbermayr
und Kooths 2020).

Um stark schwankende Rentenanpassun-
gen und ein mehrjahrig tberhdhtes Renten-
niveau zu vermeiden, sollte die Rentenfor-
mel angepasst werden. Die Rentenanpassun-
gen werden in den kommenden Jahren grof3e
Ausschlage aufweisen, was eine Reform der
Rentenanpassungsformel nahelegt (Kasten 5).
Nach einer Nullrunde im kommenden Jahr wird
es im Jahr 2022 einen erheblichen Anstieg ge-
ben und im Jahr 2023 wohl wieder eine Damp-
fung. Jingst hat die Deutsche Bundesbank
(2020) eine Reform der Rentenanpassungsfor-
mel angemahnt. Dem schlieBen wir uns an.
Denn im Nachgang einer Krise, die mit einer
deutlichen Ausweitung der Kurzarbeit einher-
geht, kann die bislang gultige Orientierung an
den Bruttoléhnen und -gehéltern zu Verwerfun-
gen fuhren. Das Vermeiden einer Rentenkir-
zung ist dabei weniger zu kritisieren. Ange-
sichts der (noch) guten Finanzlage der GRV er-
scheint dies durchaus vertretbar. Durch das
Aussetzen des Nachholfaktors tberschief3t al-
lerdings das Rentenniveau die allgemeine
Lohn- und Beitragseinnahmeentwicklung fur
langere Zeit. Ricklagen, die die GRV fiur die
Gestaltung des Ubergangs in eine Phase ra-
sant steigender Rentenzugange bendétigen
wirde, werden so friihzeitig verausgabt und
Beitrdge mussen friher angehoben werden. In
der jetzigen Situation wirde die Wiedereinfiih-
rung des Nachholfaktors sowohl dem starken
Schwanken der Rentenanpassungen als auch
der mehrjahrigen Niveauverzerrung entgegen-
wirken.




KIELER KONJUNKTURBERICHTE Ifwe

Kasten 1:
Zu den Auswirkungen der zweiten Corona-Welle auf die Konjunktur

Die Konjunktur in Deutschland hat sich von dem Einbruch im Frihjahr bereits zu einem grof3en Teil
erholt. Nach dem Riickgang des Bruttoinlandsprodukts im Verlauf der ersten Jahreshélfte um knapp 12
Prozent stieg das Bruttoinlandsprodukt im dritten Quartal um 8,5 Prozent, und die Friihindikatoren spra-
chen flr eine — wenn auch etwas langsamere — Fortsetzung dieses Aufholprozesses. Im Verlauf des Ok-
tobers breitete sich das Corona-Virus in Deutschland jedoch wieder rasch aus. In der Folge wurden die
Mafinahmen zur Einddmmung des Virus erneut gestrafft; auch die privaten VorsorgemaRnahmen zum
Infektionsschutz diirften angesichts der steigenden Fallzahlen wieder zugenommen haben. Ahnliche Ent-
wicklungen waren zudem in wichtigen, insbesondere européischen Absatzmérkten zu beobachten. All dies
dirfte die Erholung verzdgern, allerdings ist unsicher in welchem AusmaR die wirtschaftliche Aktivitat be-
lastet wird. Die konventionellen Friihindikatoren kénnen dazu nur bedingt Auskunft geben, da sie zum Teil
noch nicht den Zeitraum seit November abdecken bzw. fiir besonders betroffene Dienstleistungsbranchen
weniger aussagekraftig sind als beispielsweise fir das Verarbeitende Gewerbe. Neuere tagesaktuelle In-
dikatoren reichen zwar an den aktuellen Rand heran, kénnen aber noch keine Auskunft tber die Auswir-
kungen der Dezember-MafRnahmen geben.

Die verfligbaren Indikatoren zeigen, dass die deutsche Wirtschaft mit einer ausgesprochen hohen Dy-
namik in das vierte Quartal gestartet ist. So sind die Einzelhandelsumsétze im Oktober um 2,6 Prozent
gestiegen, die Industrieproduktion sogar um 3,3 Prozent. Die derzeit zur Verfligung stehenden Frihindi-
katoren signalisieren einen deutlichen Anstieg des Bruttoinlandsprodukts im vierten Quartal. So liegt die
durchschnittliche Prognose von unterschiedlich spezifizierten dynamischen Faktorenmodellen (Hauber
2018), die jeweils rund 80 Frihindikatoren fur die deutsche Konjunktur enthalten, bei einem Anstieg von
2,4 Prozent.2 Allerdings liegen fiir den November bislang kaum ,harte” Indikatoren zu den Auftragseingan-
gen oder zur Produktion vor, sondern im Wesentlichen Umfragedaten. Zudem durfte die voraussichtliche
Entwicklung insbesondere in einigen der besonders betroffenen Dienstleistungsbranchen in solchen Prog-
nosen nicht vollstandig abgebildet sein, da fur sie nur qualitative Frihindikatoren zur Verfigung stehen
und ihnen in normalen Zeiten eine vergleichsweise geringe Bedeutung fir die konjunkturelle Entwicklung
zukommt. Deshalb kann eine etwas detailliertere entstehungsseitige Abschétzung, so wie sie vom IfW (IfW
Kiel 2020) und von der Gemeinschaftsdiagnose (Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose 2020) auch im
Frihjahr angewendet wurde, zuséatzliche Informationen liefern.

Die Industrie dirfte deutlich weniger als im Frihjahr von dem Wiederaufflammen der Pandemie und den
neuen Shutdown-MafRnahmen betroffen sein. So sind ein Einbruch des Auslandsgeschéfts oder die Sto-
rung von Lieferketten in einem gesamtwirtschaftlich relevanten AusmaR derzeit nicht in Sicht. Auch Behin-
derungen durch fehlende Kinderbetreuung hielten sich bislang in Grenzen und eine begrenzte Verlange-
rung der Ferien um den Jahreswechsel herum durfte fir viele Unternehmen ohne massive Produktions-
einbulRen zu bewaltigen sein. Die Produktions- und Exporterwartungen der Unternehmen haben sich Um-
fragen zufolge zuletzt zwar etwas verschlechtert. Ein massiver Produktionsriickgang ist derzeit jedoch nicht
in Sicht. So schatzten die Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe per Saldo ihre Lage im November
sogar besser ein als in den Vormonaten. Die Pkw-Produktion war ausweislich der Zahlen des VDA im
November wohl weiter aufwartsgerichtet. Zudem ist die Lkw-Fahrleistung, die einen recht hohen Gleichlauf
mit der Industrieproduktion aufweist und zeitnah verfugbar ist (Cox et al. 2018), im November sogar leicht
gestiegen (Abbildung 1) und die vorliegenden Tagesdaten fir den Dezember lassen keine Abschwéachung
erkennen. Freilich reicht auch dieser Indikator noch nicht in den Zeitraum, ab dem die verscharften Shut-
down-MafRnahmen gelten sollen. Insbesondere die Geschéftsschliefungen im Einzelhandel blockieren
dann einen Absatzkanal fur Industrieguter. Insgesamt diirfte die dampfende Wirkung auf die Industrie aber
Uberschaubar bleiben, sofern die MaRnahmen so wie angekindigt nur fur einen begrenzten Zeitraum gel-
ten, so dass geplante Kaufe zeitnah nachgeholt werden kénnen. Zudem fallen recht viele Feiertage in
diesen Zeitraum und seit dem Friihjahr hat der Online-Handel deutlich an Bedeutung gewonnen. Schlief3-
lich erfolgt der liberwiegende Teil der Wertschdpfung der Industrie fiir das Auslandsgeschéft.? Vor diesem
Hintergrund rechnen wir fir das vierte Quartal sogar mit einem Anstieg der Bruttowertschdpfung im Verar-
beitenden Gewerbe, vor allem weil das Niveau im Oktober bereits ausgesprochen hoch war. Im ersten
Quartal des kommenden Jahres dirfte es zu einem, wenn auch im Vergleich zum Friihjahr tiberschauba-
ren, Ruckgang kommen.
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Abbildung K1-1:
Lkw-Fahrleistung und Industrieproduktion 2006-2020

15 Prozent

Industrieproduktion LKW-Fahrleistung

2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020

Monatsdaten; saison- und kalenderbereinigt. Verénderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent.

Quelle: Statistisches Bundesamt.

Fur die Dienstleistungsbranchen liegen bislang vor allem Umfragedaten vor. Sie deuten auf eine deut-
lich heterogenere Entwicklung bei den einzelnen Branchen hin als im Frihjahr. So ist die Unternehmens-
zuversicht in den Branchen des Gast- und Veranstaltungsgewerbes im November wieder deutlich zuriick-
gegangen (Abbildung 2).

Abbildung K1-2
Unternehmenszuversicht in ausgewahlten Dienstleistungsbranchen
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Unternehmensberatung
Architektur-und Ingenieurbiiros
Reisebiros und Reiseveranstalter

Gastronomie
Dienstleistungen a. n. g.

Monatsdaten. Unternehmenszuversicht (confidence indicator) auf Basis der Antworten auf die Fragen nach der Geschéftslage sowie der
jungsten bzw. erwarteten zukinftigen Nachfrage.
Quelle: Europaische Kommission.




KIELER KONJUNKTURBERICHTE NR. 74 (2020|0Q4) ’fVV WEL

«

In anderen Branchen, insbesondere bei den unternehmensnahen Dienstleistungen, waren dagegen nur
vergleichsweise geringe Riickgange zu beobachten; in einzelnen Branchen stieg die Zuversicht sogar. Die
Einbuf3en konzentrieren sich somit offenbar besonders auf einzelne kontaktintensive Dienstleistungsbran-
chen. Diese hatten im Jahr 2019 ein Gewicht von rund 7 Prozent an der gesamten Bruttowertschépfung.
In einigen dieser Branchen hat sich zudem seit dem Einbruch im Friihjahr noch kaum eine Erholung ein-
gestellt, so dass ein Rickfall der Aktivitdt auf das Niveau vom Friihjahr nun mit ungleich geringeren Pro-
duktionseinbuRen verbunden ware. In den Dienstleistungsbranchen insgesamt hat sich das Geschafts-
klima im November eingetriibt, jedoch bei weitem nicht in dem Ausmal, das im Friihjahr zu beobachten
war.

Gestutzt wird diese Einschatzung auch durch neuere Indikatoren, denen zu Beginn der Pandemie eine
besonders hohe Bedeutung fir die Abschatzung der wirtschaftlichen Folgen zukam, da sie sehr zeitnah
zur Verfligung stehen. So sind die Passantenzahlen in deutschen Innenstadten seit Mitte Oktober wieder
deutlich riicklaufig. Im November lagen sie im Durchschnitt um etwa 40 Prozent unter dem normalerweise
zu verzeichnendem Niveau, nachdem sie im Juli bereits wieder in etwa auf Normalniveau lagen (Abbil-
dung 3, links). Die vorliegenden Zahlen fir den Dezember deuten auf einen weiteren Riickgang hin. Aller-
dings sind die Zahlen noch nicht so deutlich zuriickgegangen wie im April, als nur noch rund 30 Prozent
des gewohnlichen Aufkommens zu verzeichnen gewesen war. Auch andere Mobilitatsindikatoren vom Sta-
tistischen Bundesamt oder von Google zeigen in eine &hnliche Richtung. Die Indikatoren von Google deu-
ten dabei auf eine ausgepragte Heterogenitét zwischen verschiedenen Mobilitdétszwecken hin (Abbildung
3, rechts). So ist die Mobilitat fiir Einzelhandelsbesuche und Freizeitaktivitditen sowie an Bahnhdofen zuletzt
wieder deutlich zuriickgegangen. Die Mobilitat fir das Pendeln zum Arbeitsplatz, die im Fruhjahr ebenfalls
eingebrochen war, hat sich dagegen nicht verringert. Dies spricht ebenfalls dafiir, dass der neue Shutdown
und andere InfektionsschutzmaRnahmen die wirtschaftliche Aktivitat bei weitem nicht so umfassend und
tiefgreifend beeintrachtigen wie im Frihjahr.

Abbildung K1-3 links Abbildung K1-3 rechts
Mobilitatsindikatoren fur Deutschland 2020

Passantenindex Google Mobility
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Monatsdaten. Vergleich zur Baseline in Prozent. Mittel Gber acht Monatsdaten. Vergleich zur Baseline in Prozent. Dezember-
GroRstadte. Dezember-Wert basierend auf Durchschnitt bis 7.12. Wert basierend auf Durchschnitt bis 11.12.

Quelle: Corona-Datenmonitor IfW Kiel. Quelle: Google Mobilitatsberichte.

Freilich kénnen auch diese neuen Indikatoren noch keine Signale fiir den verscharften Shutdown von
Mitte Dezember bis voraussichtlich Mitte Januar liefern. In diesem Zeitraum durfte sich die Wertschépfung
in den betroffenen konsumnahen Dienstleistungs- und Einzelhandelsbranchen wieder den Tiefpunkten aus
dem ersten Shutdown annahern. Auf Quartalssicht werden die Riickgange allerdings wohl deutlich gerin-
ger ausfallen als im Fruhjahr, da die MaBnahmen — unseren Annahmen zufolge — nur fir einen kiirzeren
Zeitraum gelten, in den zudem recht viele Feiertage fallen, sich die Wertschdpfung in einigen dieser Bran-
chen noch auf recht niedrigem Niveau befindet, so dass weniger Wertschépfung wegbricht und im
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Einzelhandel Geschaft durch den Online-Handel ausgeglichen werden kann. Im Einzelhandel insgesamt
war der Riickgang im ersten Shutdown ohnehin Uiberschaubar und bereits im Mai wieder mehr als aufge-
holt.

2 Die Modelle wurden fir den Zeitraum bis zum ersten Quartal 2020 geschatzt. Aufgrund der gro3en Schwankungen
des Bruttoinlandsprodukts im laufenden Jahr kann der Schétzzeitraum die Modellergebnisse und Prognosen sehr stark
beeinflussen. So empfehlen Lenza und Primiceri (2020) Phasen mit solchen ungewdhnlich grof3en Schwankungen nicht
bei der Schatzung zu berticksichtigen.

b Auswertungen auf Basis der World-Input-Output Tabellen zeigen, dass im Jahr 2014 etwa 70 Prozent der im Verarbei-
tenden Gewerbe erbrachten Wertschépfung exportiert wurde (Jannsen et al. 2020). Jingere Daten liegen nicht vor
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Kasten 2:
Arbeitsausfall und Wirtschaftsleistung

Ein erhohter Krankenstand kann die Konjunktur dampfen, wenn die Unternehmen bereits eine hohe
Auslastung fahren und der entfalle Arbeitseinsatz nicht aufgefangen werden kann oder wenn erkrankte
Personen voriibergehend ihren Konsum zuriickfahren, beispielsweise weil sie sich bei Freizeitaktivitaten
einschranken. Die Frage, ob und in welchem Ausmal} Arbeitsausfalle zu gesamtwirtschaftlichen Produkti-
onsausfallen fiihren, kann im Zuge der Corona-Pandemie fur die kommenden Monate relevant sein. Zwar
gehen wir derzeit nicht davon aus, dass es durch das Infektionsgeschehen zu einem kraftigen Anstieg des
Krankenstands kommt. So hatte sich der Krankenstand schon im zweiten Quartal nicht spirbar erhoéht,
und bislang wurde auf Anstiege der Corona-Infektionen mit einem erhéhten Infektionsschutz reagiert. Zu-
dem durften durch den erhéhten Infektionsschutz andere Atemwegserkrankungen, wie die Grippe, einge-
dammt werden. Allerdings kénnte es aufgrund des Infektionsschutzes vermehrt dazu kommen, dass Ar-
beitskrafte schon bei leichten Symptomen vorsorglich zu Hause bleiben oder Arbeitskrafte aufgrund eines
erhéhten Unterrichtsausfalls starker in der Kinderbetreuung gebunden sind. Sofern dadurch Arbeitsaus-
falle entstehen und diese &hnlich auf die Produktion wirken, wie ein erhdhter Krankenstand, kénnen Ana-
lysen auf Basis des historischen Zusammenhangs zwischen Krankenstand und Bruttoinlandsprodukt hel-
fen, mégliche Auswirkungen solcher Arbeitsausfalle abzuschatzen.

Der Krankenstand in Deutschland — gemessen anhand der Zahl von krankheitsbedingten Fehltagen je
Arbeitnehmer — unterliegt recht groBen Schwankungen. Dies gilt auch, wenn man saisonale Effekte mittels
eines Bereinigungsverfahrens (X11) herausrechnet (Abbildung 1). Zu den kurzfristigen Schwankungen
beitragen durfte, dass sich saisonale Krankheiten, wie die Grippe, von Jahr zu Jahr unterschiedlich stark
verbreiten. Zudem zeigen sich auch langerfristige Trends, die beispielsweise mit der jeweiligen Lage am
Arbeitsmarkt zusammenhangen kdnnen, etwa wenn sich die Arbeithnehmer angesichts einer recht hohen
Arbeitsplatzunsicherheit mit Krankmeldungen zuriickhalten. Seit dem Beginn der Pandemie hat sich der
Krankenstand etwas erhéht, befindet sich allerdings auf einem Niveau, das schon haufiger beobachtet
werden konnte.

Abbildung K2-1:
Krankenstand in Deutschland 1991-2020

Tage je

4 7 Arbeitnehmer unbereinigt saisonbereinigt

1 T T T T T T T T T T T T T T —

1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

Quartalsdaten. Saisonbereinigt: mittels dem Saisonbereinigungsverfahren X11.

Quelle: 1AB, Arbeitszeitrechnung, Berechnungen des IfWW Kiel.

Um die Auswirkungen eines erhdhten Krankenstands auf die Wirtschaftsleistung abzuschatzen, wird
die Veranderung des Krankenstands (gemessen als Differenz gegeniiber dem Vorquartal) auf die Zu-
wachsrate des Bruttoinlandsprodukts (gegeniiber dem Vorquartal) regressiert. Einen kausalen Zusam-
menhang zu identifizieren wird dadurch erschwert, dass mehrere Wirkungszusammenhénge denkbar sind.
So konnten die langerfristigen Trends beim Krankenstand auch von wirtschaftlichen Faktoren abh&ngen.
Denkbar wére, dass sich in Zeiten hoher Arbeitsplatzunsicherheit — gemessen beispielsweise anhand der
Arbeitslosenquote — weniger Arbeitnehmer krank melden aus Sorge vor dem Verlust des Arbeitsplatzes.
Solche Phasen dirften typischerweise vor allem in gesamtwirtschaftlichen Schwéachephasen fallen, in de-
nen die Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts eher gering ist. Eine erhdhte Arbeitslosigkeit bzw. niedri-
gere BIP-Zuwachsraten wirden demzufolge mit niedrigeren Zuwéchsen beim Krankenstand




KIELER KONJUNKTURBERICHTE Ifwe

«

zusammenfallen. Ferner kénnte sich in Phasen hoher gesamtwirtschaftlicher Kapazitatsauslastung, wenn
die Arbeitsbelastung besonders hoch ist, der Krankenstand erhéhen. Solche Phasen sind von recht hohen
Zuwachsen des Bruttoinlandsprodukts gekennzeichnet, die demzufolge mit h6heren Zuwachsraten beim
Krankenstand zusammenfallen wirden.

Grundsatzlich ware eine Instrumentvariablen-Schétzung eine geeignete Methode, um einen kausalen
Zusammenhang des Krankenstands auf die Konjunktur abzuschatzen. Allerdings stehen keine offensicht-
lichen exogenen Variablen (Instrument) zur Verfligung, die den Krankenstand beeinflusst, aber nicht mit
dem Bruttoinlandsprodukt zusammenhéangen. Zu beachten ist bei der vorliegenden Fragestellung jedoch,
dass der erwartete Wirkungszusammenhang von Bruttoinlandsprodukt auf den Krankenstand positiv wére,
umgekehrt von Krankenstand auf das Bruttoinlandsprodukt aber negativ. Dies wiirde tendenziell dazu fuh-
ren, dass ein negativer Effekt von Krankenstand auf Bruttoinlandsprodukt in den Schéatzungen zu klein
ausgewiesen wird. Um die Robustheit der Ergebnisse zu erhéhen, werden die Schatzgleichungen sukzes-
sive um Kontrollvariablen erweitert, die die Phanomene, die gleichzeitig den Krankenstand und das Brut-
toinlandsprodukt beeinflussen kénnen, also insbesondere Arbeitsplatzunsicherheit und Kapazitatsauslas-
tung, abbilden.

Die Modelle werden als lineare Regression jeweils mit und ohne einem Modellselektionsverfahren ge-
schatzt, das sukzessive Parameter, die ein Signifikanzniveau von weniger als 10 Prozent aufweisen, eli-
miniert. Fur das Bruttoinlandsprodukt werden bis zu fiinf Verzdégerungen in das Modell aufgenommen; fiir
die erklarenden Variablen werden bis zu 2 Verzégerungen zugelassen, da langere Wirkungszusammen-
hénge unwahrscheinlich sind. Die Modelle werden fir den Zeitraum von 1991 bis 2019 auf Basis von
Quartalsdaten geschatzt.

Im ersten Schritt wird, neben einer Konstanten und einem Trend-Term sowie Verzdgerten der Zuwachs-
rate des Bruttoinlandsprodukts, lediglich die Veranderung des Krankenstands als erklarende Variable ein-
bezogen. In dieser Schatzung findet sich ein negativer Zusammenhang zwischen dem Krankenstand und
dem Bruttoinlandsprodukt (Tabelle 1, Spezifikationen 1 und 2). Dieser ist jedoch nicht signifikant von Null
verschieden. Da das Bruttoinlandsprodukt aber von zahlreichen Faktoren beeinflusst wird, ist es mdoglich,
dass die Auswirkungen des Krankenstands von diesen Faktoren tberlagert werden und in dieser Spezifi-
kation nicht prazise geschéatzt werden kénnen.

Im zweiten Schritt wird die Schatzgleichung deshalb um Konjunkturindikatoren erweitert, die geeignet
sind, einen recht hohen Teil der konjunkturellen Schwankungen, die nicht durch Veranderungen des Kran-
kenstands verursacht werden, zu erklaren. Dafiir werden das exportgewichtete Bruttoinlandsprodukt im
Ausland sowie das ifo Geschéftsklima verwendet.? Insgesamt findet sich in diesen Spezifikationen ein sig-
nifikanter negativer Effekt: Erhdht sich der durchschnittliche Krankenstand je Arbeitnehmer um 0,1 Tage
gegentiber dem Vorquartal sinkt die Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts um etwa 0,1 Prozentpunkte
(Spezifikation 3 und 4). Normalisiert sich der Krankstand im Vorquartal wieder auf sein vorheriges Niveau
wirde die Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts entsprechend héher ausfallen. Fir die Verzégerungen
des Krankenstands findet sich kein signifikanter Effekt. Wenn die Arbeitslosenquote und die Kapazitats-
auslastung als zusétzliche Kontrollvariablen aufgenommen werden, um fir wechselseitige Wirkungszu-
sammenhange zu kontrollieren, fallt der Einfluss des Krankenstands auf das Bruttoinlandsprodukt etwas
kleiner aus, ist aber weiterhin signifikant von Null verschieden (Spezifikation 5 und 6).

Alles in allem sprechen die Ergebnisse dafir, dass ein erhdhter Krankenstand das Bruttoinlandsprodukt
dampft. Ein Anstieg des durchschnittlichen Krankenstands je Person um 0,5 Tage gegeniiber dem Vor-
quartal — dies entspricht dem hdchsten seit dem Jahr 1991 beobachtbaren Anstieg innerhalb eines Quar-
tals — fuihrt zu einem um etwa 0,5 Prozent niedrigeren Bruttoinlandsprodukts. Arbeitsausfélle kénnen dem-
nach einen sichtbaren Einfluss auf die Wirtschaftsleistung haben. Um zu solch groRen Schwankungen,
wie sie in den vergangenen Quartalen beim Bruttoinlandsprodukt zu beobachten waren, spirbar beizutra-
gen, misste es zu Arbeitsausfallen in weit groBerem Umfang kommen als in der Vergangenheit. Inwieweit
es durch Quarantane oder fehlende Kinderbetreuung auch zu Arbeitsausfallen kommt ist freilich unklar
und hangt beispielsweise von der Mdglichkeit ab, produktivim Home Office arbeiten zu kénnen. Ein Trans-
missionskanal eines erhéhten Krankenstands auf die Wirtschaftsleistung kénnten zudem damit verbun-
dene geringere privaten Konsumausgaben sein (Jannsen 2020). Diesem diirfte je nach Ursache des Ar-
beitsausfalls unterschiedliche Bedeutung zukommen
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Tabelle K2-1
Schatzungsergebnisse

(1) () (3} (4) (=) (B}
Krankenstandt - -0,42 (0.53) -1,14 (0,01} -1,03 (0,03) -0,72 (0,04} -0,597 (0,04}
Krankenstandt-1 . 0,59 (0,40} - 0,32 (0,51} - 0,19 (0,71}
Krankenstandt-2 . 0,07 (0,91} - 0,67 (0,12} - 0,13 (0,77}
Ausland=-BIP X x x X
Ifo Geschédftzklima x X x x
Arbeitzlosenguote x x
Kapazititsauslastung WG x x
KModellzelektion X X x
OLS ¥ X X

p-Werte in Klammern

Guelle . Berechnungen des IFW Kiel

a2Sofern ein erhdhter Krankenstand das Geschaftsklima eintriiben sollte, wiirde dies dazu fuhren, dass der Einfluss des
Krankenstands tendenziell unterschatzt wird, da das Geschéaftsklima positiv mit dem Bruttoinlandsprodukt korreliert ist.
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Kasten 3:
Zum Beitrag der Kurzarbeit zur Arbeitszeit- und Lohndynamik im Zuge der Corona-Krise

Im Verlauf des Jahres 2020 sind Arbeitszeit und Effektivverdienste je Arbeitnehmer zunéchst gefallen
und dann kréftig gestiegen. Zur Anpassung von Arbeitszeit und Lohnkosten bei konjunkturellen Schwan-
kungen stehen den Unternehmen grundsatzlich eine Reihe von Anpassungskanalen zur Verfligung, wie
z.B. Uberstunden, Arbeitszeitkonten, Urlaub, Kurzarbeit und tarifliche Offnungsklauseln. Je nachdem,
welcher dieser Anpassungskanale dominiert, sind fir die Prognose unterschiedliche Zusammenhénge
zwischen Arbeitszeit und Effektivverdiensten anzusetzen. Im Folgenden wird abgeschéatzt, wie grof3 der
Beitrag der Kurzarbeit zur Arbeitszeit- und Lohndynamik im Verlauf des Jahres 2020 war.

Ausgangspunkt flr die Schatzung ist das sog. Beschaftigtenaquivalent der Zahl der Kurzarbeiter. Das
Beschaftigtenaquivalent berechnet sich als Zahl der Kurzarbeiter multipliziert mit dem durchschnittlichen
prozentualen Arbeitsausfall je Kurzarbeiter und gibt an, fir wie viele Arbeitnehmer sich durch Kurzarbeit
ein 100-prozentiger Arbeitsausfall ergeben hatte. Laut Bundesagentur fiir Arbeit war dies im zweiten Quar-
tal 2020 fur rund 2,3 Mill. Arbeitnehmer der Fall, nach 300.000 im ersten Quartal. Im dritten Quartal wurde
die Kurzarbeit im Zuge der wirtschaftlichen Erholung deutlich abgebaut, so dass die Zahl auf 950.000
Personen sank (Tabelle K3-1, Spalte 4).

Tabelle K3-1:
Kurzarbeit, Arbeitszeit und Effektivverdienste 2020

Arbeitsvol d Kurzarbefter- Bruttoldhne und -gehalter je
s W.U umen cer Arbeitsvolumen je Arbeitnehmer Beschéftigten- Durch Kurzarbeit ausgefalenes Arbettsvolumen ; < :
Arbeitnehmer Arbeitnehmer

dquivalent

Relativ zum
Arbeitsvolumen der Verdnderung ggi
Verdnderung ggi. Verdnderung ggl.  Arbetnehmer im Verdnderung ggi. dem Vorguartal in
dem Vorguartal in Vorquartal in Mill Vorquartal in dem Vorguartalin ~ Prozent abzgl
Mill. Stunden Stunden Prozent Tsd. Personen Mill. Stunden Stunden Prozent Prozent Workrisentrend

Sp.4(t)*Sp.2 Sp.5(t)*Sp. 1
(201904 (201904) Sp.8-06
" ) " @ " @ " ) " ® " @® " @ " @ " @
201504 13687 332,0
202001 13471 3266 Ry 305 10 10 07 05 01
202002 12588 308,5 52 2313 768 667 49 46 52
202003 13262 3261 54 47 34 -454 -3.3 37 31

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; Statistik der Bundesagentur fur Arbeit, Reali-
sierte Kurzarbeit (hochgerechnet) (Monatszahlen); Berechnungen des IfW Kiel.

Mithilfe der durchschnittlichen Arbeitszeit je Arbeitnehmer aus der Vorkrisenzeit — wir verwenden den
Wert aus dem Schlussquartal 2019 — lasst sich das Arbeitsvolumen schatzen, das durch die Ausweitung
der Kurzarbeit ausgefallen ist. Im zweiten Quartal waren es dieser Berechnung zufolge insgesamt 770 Mill.
Stunden (Spalte 5); dies waren 670 Mill. Stunden mehr als im ersten Quartal (Spalte 6). Im dritten Quartal
sank das durch Kurzarbeit ausgefallene Arbeitsvolumen um 450 Mill. Stunden. Setzt man diese Werte ins
Verhaltnis zum gesamten Arbeitsvolumen der Arbeithehmer aus der Vorkrisenzeit (ebenfalls Schlussquar-
tal 2019) ergibt sich das durch Kurzarbeit ausgefallene Arbeitsvolumen in Prozent (Spalte 7).2

Diese Werte kdnnen — mit umgekehrtem Vorzeichen — interpretiert werden als prozentuale Veranderun-
gen der durchschnittlichen Arbeitszeit je Arbeitnehmer, die auf Veranderungen bei der Kurzarbeit zuriick-
zufiihren sind, denn die Zahl der Arbeitnehmer bleibt von der Kurzarbeit unberihrt. Folglich sank durch die
Ausweitung der Kurzarbeit im zweiten Quartal die durchschnittliche Arbeitszeit je Arbeithnehmer um 4,9
Prozent. Dies entspricht nahezu dem gesamten Riickgang der Arbeitszeit je Arbeithnehmer von insgesamt
5,2 Prozent, den das Statistische Bundesamt fuir das zweite Quartal ausweist (Spalte 3 sowie Abbildung
K3-1). Im ersten Quartal war der Anteil der Kurzarbeit am Riickgang der Arbeitszeit geringer. Dies ist plau-
sibel, da Betriebe vor Inanspruchnahme von Kurzarbeit zuerst Uberstunden und positive Guthaben auf
Arbeitszeitkonten abbauen mussen. Bemerkenswert ist, dass sich im dritten Quartal die Arbeitszeit je Ar-
beitnehmer deutlich stéarker erholte (+5,4 Prozent), als es der Abbau von Kurzarbeit anzeigt (+3,3 Prozent).

Bei einem Vergleich mit der Lohnentwicklung muss zusatzlich beriicksichtigt werden, dass die Brutto-
I6hne und -gehélter je Arbeitnehmer vor der Krise einen Aufwartstrend aufwiesen; im Jahr 2019 stiegen
sie im Schnitt um 0,6 Prozent pro Quartal. Addiert man diesen Wert zum Riickgang von 4,6 Prozent im
zweiten Quartal (Spalte 8), ergibt sich ein krisenbedingter Ruckgang der Pro-Kopf-Effektivverdienste von
5,2 Prozent (Spalte 9). Hiervon kdnnen 4,9 Prozentpunkte durch die Ausweitung der Kurzarbeit erklart
werden (Abbildung K3-2).° Im dritten Quartal sind die Effektivverdienste unter Beriicksichtigung des Vor-
krisentrends um 3,1 Prozent gestiegen. Der Abbau der Kurzarbeit hat fiir sich genommen sogar fir einen
Anstieg um 3,3 Prozent gesorgt. Ein Grund fiir die — gleichwohl geringfiigige — Diskrepanz konnte sein,
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dass lohndampfende Effekte zur gleichen Zeit entgegenwirkten, wie z.B. niedrigere Tarifabschliisse oder
geringere Sonderzahlungen.

Abbildung K3-1 Abbildung K3-2
Kurzarbeit und Arbeitszeit 2020 Kurzarbeit und Effektivverdienste 2020
6 Prozent 6 Prozent

m Bruttol6hne und -gehalter je Arbeitnehmer
4 m Arbeitsvolumen je Arbeitnehmer 4 Beitrag der Kurzarbeit

Beitrag der Kurzarbeit

2 2
0 0 S
i
2 2
4 4
6 -6
2020Q1 2020Q2 2020Q3 2020Q1 2020Q2 2020Q3

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; Berechnungen des IfW Kiel:

Alles in allem deuten unsere Schatzungen daraufhin, dass die massive Ausweitung und der darauffol-
gende, teilweise Abbau von Kurzarbeit im Verlauf des Jahres 2020 einen GrofR3teil der auf gesamtwirt-
schaftlicher Ebene zu beobachtenden Schwankungen bei der Arbeitszeit und den Effektivverdiensten je
Arbeitnehmer erkléaren kann. Dies spricht dafir, dass sich die Effektivverdienste im Winterhalbjahr
2020/2021 wieder schwacher entwickeln werden, sollte es wie von uns prognostiziert zu einer erneuten
Ausweitung der Kurzarbeit kommen. Ein rascher Abbau der Kurzarbeit im Zuge einer wirtschaftlichen Er-
holung im weiteren Verlauf des Prognosezeitraums wiirde dementsprechend mit kraftigen Effektivver-
dienstzuwéachsen einhergehen. Einschrankend sei erwahnt, dass die offiziellen Daten zu Arbeitsvolumen
und Kurzarbeit am aktuellen Rand noch stark auf Schatzungen des Statistischen Bundesamts bzw. Hoch-
rechnungen der Bundesagentur fur Arbeit beruhen. Kunftige Datenrevisionen kénnen die vorliegenden
Schéatzergebnisse zu einem gewissen Grad verandern.

2 Alternativ konnte diese GroRe mithilfe des prozentualen Arbeitsausfalls je Kurzarbeiter und des Anteils der Kurzarbeiter
an allen Arbeitnehmern geschatzt werden.

b Das staatliche Kurzarbeitergeld, das den betroffenen Arbeitnehmern einen Teil des Verdienstausfalls ersetzt, wird in
den VGR nicht zu den Bruttoldhnen und -gehéltern gezahlt.
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Kasten 4:
Zum strukturellen Budgetdefizit im Jahr 2022 und den Vorgaben der Schuldenbremse

Fir das Jahr 2021 und 2022 rechnen wir mit Defiziten bei den strukturellen Finanzierungssalden, die
Uber der im Fiskalpakt festgelegten Marke von 0,5 Prozent in Relation zum Bruttoinlandsprodukt liegen.
Fur das Jahr 2021 ist die Bindewirkung der europaischen Grenzwerte ausgesetzt und zudem rechnen wir
bei der hier prognostizierten Uberschreitung auch nicht mit einer Sanktion im Rahmen der Europaischen
Haushaltstiberwachung fir das Jahr 2022.

Wabhrscheinlich ist allerdings, dass zumindest fiir das Jahr 2022 die regularen Vorgaben der Schulden-
bremse fur den Bund und die Lander wieder Bindewirkung haben. Im Folgenden soll abgeschéatzt werden,
ob der Bund und die Lander die Vorgaben der Schuldenbremse im Jahr 2022 einhalten werden. Bei dem
Vergleich der strukturell erlaubten Nettokreditaufnahme nach der Schuldenbremse fiir den Bund von 0,35
Prozent in Relation zum Bruttoinlandsprodukt und fir die Lander von Null mit den VGR-basierten Zahlen
sind dabei mehrere Punkte zu bericksichtigen.

Generell muss die Einschrankung gemacht werden, dass die Schuldenbremse die Zahlen der Finanz-
statistik als Basis nimmt und nicht die der VGR. Durch die phasengerechte Buchung in den VGR werden
Zahlungen den Perioden zugeordnet, in denen sie 6konomisch relevant sind und nicht nach Zahlungsstré-
men wie in der Finanzstatistik. Dies kann von Jahr zu Jahr zu deutlichen Unterschieden zwischen den
beiden Rechenwerken fuhren. Zudem werden diverse staatliche Transaktionen in den VGR nicht bertick-
sichtigt, wenn diese das Nettovermdgen nicht tangieren (z.B. Kauf oder Verkauf von Aktien). Fur die Schul-
denbremse des Bundes und ebenso vieler Lander werden sogenannte finanzielle Transaktionen zwar auch
herausgerechnet. Doch gibt es trotzdem immer wieder unterschiedliche Bewertungen. So werden die Ka-
pitalhilfen des Bundes fur die Deutsche Bahn im Rahmen der Schuldenbremse als finanzielle Transaktion
gewertet. In den VGR erhéhen sie aber doch das Defizit, da hierin ein Vermdgenstransfer und kein Aktiv-
tausch gesehen wird. Zudem berucksichtigen einige Lander, wie z.B. NRW, finanzielle Transaktionen nicht
gesondert (Truger 2019).

Auch gilt es zu bedenken, dass die Sozialversicherungen und die Kommunen nicht der Schuldenbremse
unterliegen. Die Sozialversicherungen werden in den Prognosen des If\W Kiel gesondert ausgewiesen. Hier
sind in den kommenden Jahren deutliche Defizite zu erwarten, wobei zu bericksichtigen ist, dass sie ein
Finanzpolster von rund 100 Mrd. Euro vor Beginn der Krise hatten.? Hinzukommt, dass die Bundesagentur
fur Arbeit, die ihr Finanzvermdgen mehr als aufbrauchen durfte, Kredite vom Bund und der Gesundheits-
fonds zuséatzliche Bundesmittel erhalt.

In der Prognose des IfW Kiel belaufen sich die Defizite der Gebietskdrperschaften im Jahr 2022 auf
50 Mrd. Euro. Auch in struktureller Betrachtung durfte dies rund 1,3 Prozent in Relation zum Bruttoinlands-
produkt entsprechen. Die Kommunen haben bei der Nettokreditaufnahme ein deutlich geringes Gewicht,
so dass die staatlichen Haushaltssalden in unserer Prognose maf3geblich vom Finanzgebaren von Bund
und Landern getrieben werden. Auch unter der Annahme, dass die zuvor diskutierten Unterschiede zwi-
schen Finanzstatistik und VGR keinen Einfluss hatten, kénnen diese strukturellen Defizite Schuldenbrem-
sen-konform sein. Dies begriindet sich wie folgt:

Beim Bund gilt es neben den 0,35 Prozent zu beriicksichtigen, dass dieser iber ungenutzte Krediter-
méachtigungen in Hohe von fast 50 Mrd. Euro (1,3 Prozent in Relation vom BIP) verfiigt. Diese Ricklagen
wurden in Vorjahren aus Uberschiissen gebildet, die, obwohl sie effektiv zur Tilgung genutzt wurden, beim
Haushaltsabschluss auf Null gesetzt wurden und somit als Kreditermachtigung fortbestehen. Nun kénnen
somit Kredite in gleicher Hohe erfolgen, ohne die fiir die Schuldenbremse relevante Nettokreditaufnahme
zu tangieren. Einige Lander verfiigen ebenfalls Uber Ricklagen. Das Land Baden-Wirttemberg hat sogar
mit der Kreditaufnahme fiir den Haushalt 2020 Riicklagen fiir die Folgejahre gebildet.” Ebenso werden im
Krisenjahr 2020 auch in Berlin zusatzliche Mittel in die Ricklage gestellt. Allerdings haben auch einige
Lander, anders als der Bund, ihre Riicklagen zumindest teilweise in die Finanzierung der Corona-Folgen
gegeben. So hat z.B. Sachsen gut 0,7 Mrd. Euro aus Riicklagen in ein krisenbezogenes Sondervermdégen
gegeben (vgl. auch SVR 2020).

Neben den Féllen, in denen die Kreditaufnahme im Jahr 2020 auch zur Aufstockung von Ricklagen
erfolgte, haben diverse Lander mit Krediten aus dem Jahr 2020 Sondervermdgen eingerichtet oder aufge-
stockt. Diese konnen dann dazu dienen Ausgaben im laufenden, aber auch in den folgenden Jahren zu
finanzieren. Hier besteht also abermals die Mdglichkeit einen Teil der Kreditaufnahme im Krisenjahr fur die
Folgejahre vorzuhalten und so die fiskalischen SpielrAume trotz der dann wieder regulédr eingesetzten
Schuldenbremse zu erhéhen. Je nach Lage des landesspezifischen Haushaltsrechts werden auch andere
Instrumente genutzt, um tberjahrige Ausgaben oder Ausgaben, die in den Folgejahren anfallen, bereits im
Haushalt des Jahres 2020 abzubilden. So haben die Lander Bremen und Hamburg haben zwar keine
Sondervermdgen eingerichtet, stellen aber Haushaltsmittel bereit, die auch spater abflieRen kénnen. Ahn-
lich geht Schleswig-Holstein vor, wo zugleich ein bereits bestehendes Sondervermdgen zur Férderung
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offentlicher Investitionen aufgestockt wurde. Insgesamt spielen Sondervermdgen aber eine herausragende
Rolle.

In vielen Léandern wird eine Einzahlung in ein Sondervermégen als Haushaltsausgabe gewertet und fallt
unter die Schuldenbremse (Tabelle Sondervermdgen). Auszahlungen der Sondervermdgen hingegen un-
terliegen dann nicht den Regelungen der Schuldenbremse. Wéhrend also Einzahlungen den Haushalts-
spielraum einengen, erhéhen Auszahlungen diesen.¢ Sondervermégen sehen eine Zweckbindung vor und
sind oft auch zeitlich begrenzt. In Bayern kann der Freistaat nur bis einschlielich des kommenden Jahres
auf das Sondervermégen zugreifen. In anderen Landern ist es hingegen nicht zeitlich determiniert.

Von diesen Mitteln durfte ein Grof3teil auch nach Abschluss des Haushaltsjahres 2020 zur Verfigung
stehen. Der Summe der Uberjahrigen Mittel (Sondervermégen, Aufstockung der Rucklagen und Uberjéah-
rige Haushalte) von etwa 89 Mrd. Euro steht bis einschlie3lich Oktober ein Finanzierungsdefizit der Lan-
dergesamtheit von 32 Mrd. Euro gegentiber. Die Nettokreditaufnahme fallt mit 23 Mrd. Euro aber geringer
aus. Zudem ist zu berticksichtigen, dass ein Teil der Defizite
durch die Konjunkturbereinigung gedeckt sein wird. Da die Tabelle K4-1:

Lander zum Teil unterschiedliche Verfahren verwenden und Haushaltspolitische MaRnahmen im
die Abrechnung erst nach dem Abschluss des Haushaltsjahres Jahr 2020, die Spielraume in den kom-
erfolgt, kann die Konjunkturkomponente noch nicht exakt be- menden Jahren erméglichen

ziffert werden. Orientiert man sich UberschlagsmaRig an der Volumen in Befristung der
sogenannten ,Bundesmethode“ und nimmt als Basis die Poten- Mrd. Euro Auszahlungen
zialschatzung vom Fruhjahr 2019, die eine in etwa geschlos- Sondervermégen
sene Produktionsliicke signalisierte, durfte das sogenannte gg 16 2021 bis 2023
Konjunkturupdate bei rund 7 Prozentpunkten in Relation zum gy 200 bis 2021
BIP liegen bzw. rund 250 Mrd. Euro (Differenz der damals an- ¢ 12.0 bis 2023
genommenen Rate des nominalen BIP fur das Jahr 2020 zur .., 29
sich heute abzeichnenden). Damit resultiert aus der Budgetse- | 70 T
mielastizitat fur die Landergesamtheit von 0,134 eine Konjunk- 250
turkomponente von etwa 30 Mrd. Euro. Die Sondervermdgen Rp 11 bis 2023
durften im laufenden Jahr also nur in geringem AusmaR zur Fi- e 45
nanzierung laufender Ausgaben herangezogen werden. Ent- o 14 bis 7024
sprechend durfte der gréR3ere Teil der Sondervermdgen fir das )

. . SN 6.7 bis 2022
kommende und die folgenden Jahre zur Verfiigung stehen. H 10 —

Nennenswerte Tilgungsverpflichtungen werden dem im Jahr
2022 noch nicht entgegenstehen. Nur fur Brandenburg und

Sachsen-Anhalt gibt es bisher Plane, mit der Tilgung in jenem  UPerjanrige Haushalte und andere Instrumente

Jahr einzusetzen. Im Falle Brandenburgs soll Giber 30 Jahre ge- HB :‘; )
tilgt werden, so dass dies selbst hier zunachst keine dramati- L 0'1 e
ST L 2021

schen Effekte haben dirfte. Die anderen Lander starten soweit
bekannt die Tilgungen in den Jahren 2023 bis 2025. ) i )
In der Summe Iasst sich festhalten, dass sich Bund und Lan-  Ausweitungvon Rucklagen im Jahr 2020

der im Jahr 2022 wohl wieder an die Vorgaben der Schulden- BW 2.0

bremse halten kénnen. Gleichwohl sind strukturelle Defizite gro-  BE 0.5

Reren Ausmalles moglich. Wahrend fur den Bund erhebliche

Riicklagen eine Rolle spielen, haben mehrere Lander bereits im ~ Summe 883

Jahr 2020 zusatzliche Kredite aufgenommen, um SpielrAume  Quelle: SVR (2020}, Pressemitteilungen und

fur die kommenden Jahre zu haben. Gesetzentwirfe der Lander, Darstellung des IfW Kiel

2Wahrend die Kredite des Bundes an die Bundesagentur fiir Arbeit als finanzielle Transaktion auf Seiten des Bundes
gewertet werden und einer Kreditaufnahme der Sozialversicherungen entsprechen, erhéhen die Zahlungen des Bundes
an den Gesundheitsfonds die relevante Nettokreditaufnahme des Bundes im gleichen Umfang.

b Hier sei angemerkt, dass der Haushalt 2011 des Landes NRW vom dortigen Verfassungsgericht fiir unzuléssig erklart
wurde, weil Kredite mit dem Ziel geplant wurden, Ricklagen zu bilden. Dies versto3t gegen das Prinzip der Jahrigkeit
des Budgets.

°Dem Bund ist dieser Weg verschlossen, da die Finanzierungssalden von Sondervermégen, die Inkrafttreten der Schul-
denbremse eingerichtet werden, in der Abrechnung zur Schuldenbremse beriicksichtigt werden. So er-héht eine Ein-
zahlung in ein Sondervermogen, der ein positiver Finanzierungssaldo des Sondervermdgens entspricht, nicht die rele-
vante Nettokreditaufnahme. Allerdings mindern negative Finanzierungssalden in der Folge-jahren auch die Spielraume
des Kernhaushalts. Der Bund hat im Jahr unteranderem den Energie- und Klima-fonds aufgestockt. Ab dem Jahr 2021
ist hier mit Fehlbetrégen zu rechnen.
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Kasten 5:
Zur Situation der gesetzlichen Rentenversicherung in der Corona-Krise

Die Beitragseinnahmen der gesetzlichen Rentenversicherung (GRV) sind im laufenden Jahr bisher trotz
des Ruckgangs der Bruttoldhne und -gehélter im Vergleich zum Vorjahr gestiegen. MaRRgeblich ist, dass
der genannte Riickgang von einer massiven Ausweitung der Kurzarbeit begleitet war (Kasten 3). Fir das
Kurzarbeitergeld fiihren die Arbeitgeber Sozialabgaben an die Renten-, Kranken- und Pflegeversicherung
ab, die von der Bundesagentur fiir Arbeit teilweise vollstandig erstattet werden. Letztlich besteht somit ein
Transfer von der Arbeitslosenversicherung zur GRV.

Diese Transfers haben dazu gefiuihrt, dass sich die Finanzlage der GRYV trotz einer merklichen Renten-
anhebung zur Mitte des Jahres weiterhin gunstig darstellt. Die fir das Auslésen von Beitragssatzanpas-
sungen mafgebliche Nachhaltigkeitsriicklage lag im Oktober dieses Jahres bei 1,41 Monatsausgaben und
damit nur 0,15 Monatsausgaben unter dem Wert des Vorjahres, was einer Reduktion um 2,2 Mrd. Euro
entspricht (Abbildung K5-1).2 Ferner ist absehbar, dass die Beitragseinnahmen im November deutlich Gber
denen des Oktobers liegen werden. Hier gibt es einen saisonalen Effekt durch die Auszahlung von Weih-
nachtsgeld in viele Unternehmen. Bereits vorlie-
gende Zahlen zu den Beitragseinnahmen der Ar- Abbildung K5-1
beitslosenversicherung bestatigen, dass dieser Nachhaltigkeitsriicklage der GRV 2019 und 2020
Saisoneffekt auch 2020 Bestand hat. Da Renten
kein Weihnachtsgeld vorsehen, durfte die Nach-

haltigkeitsriicklage im November wie in diesem 1,8 -
Monat Ublich wieder zulegen. Dass das Jahr mit ‘\/\f
einem Wert Uber 1,5 abgeschlossen wird, ist 1,6 1

durchaus wahrscheinlich. Dies ergibt die kuriose 14
Situation, dass — hatte man die derzeitige Entwick-
lung Ende des Jahres 2019 vorhergesehen — der 1,2 -
Rentenbeitragssatz zu Beginn des Jahres 2020

2,0 1 Monatsausgaben

héatte gesenkt werden missen L0 2010

Fur das kommende Jahr nehmen die Beitrags- 0,8 - 2020
einnahmen dann langsamer zu als die Bruttol6hne untere Schranke
und -gehalter, da die Beitragszahlungen aus der 0.6 1 obere Schranken
Kurzarbeit zugleich abnehmen. Die Rentenanpas- 04

sung zur Mitte des Jahres 2021 wird insgesamt al-
lerdings sehr gering ausfallen. Eine nach derzeiti- 0,2 -
gem Stand gemaR der grundsatzlichen Rentenan-
passungsformel eigentlich anstehende Rentenkir-
A . . d d DN QN eSS
zung wird jedoch vermieden werden. Insofern die FFE L YIS LSS
Ausgaben fur die neue Grundrente vollstandig von
einem hoheren Bundeszuschuss ausgeglichen
werden, dirfte sich die Finanzlage der GRV zu-
nachst niCht_,deu“iCh VerSChleChtem' Grngre Be- gu!ﬁg:aésl?#;él:;nipfuqfrs(;,;:lé Sicherung, Darstellung des If\W
lastungen dirften dann im Jahr 2022 auf die GRV Kiel.
zukommen, da dann die Erholung der Bruttoldhne
und -gehalter zu einer kraftigen Erhéhung der Renten fihren dirfte. Die unterbliebene Rentenkiirzung oder
der Wegfall der Transfers der Arbeitslosenversicherung werden dabei nicht beriicksichtigt.

2Es ist vorgesehen, dass sich die Nachhaltigkeitsriicklage in einem Korridor von 0,2 und 1,5 Monatsausgaben bewegen
soll. Wird am Ende eines Jahres absehbar, dass gegen Ende des kommenden Jahres diese Schranken unter- bzw.
Uberschritten werden, sind die Beitragsséatze entsprechend zu erhéhen oder zu senken.
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1. Konjunkturindikatoren

Abbildung 1.1:
Konjunkturindikatoren 2012—-2020

Auftragseingang in der Industrie
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Monatsdaten, saisonbereinigt.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschaftszahlen; ifo,
Konjunkturperspektiven; Berechnungen des If\W Kiel.
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Abbildung 1.2:
Kapazitatsauslastung 2015-2020
Prozent Prozent
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Quartalsdaten,  saisonbereinigt;  Kapazitatsauslastung im
Verarbeitenden Gewerbe (Achse schneidet bei
Normalauslastung).

Quelle: ifo Institut, Konjunkturtest; Deutsche Bundesbank,
Manatshericht.

Abbildung 1.3:
Auftragslage und Kapazitatsauslastung im Bau-
hauptgewerbe 2015-2020
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Quelle: Statistisches Bundesamt, GENESIS-Datenbank; ifo,
Konjunkturperspektiven; Berechnungen des If\W Kiel.
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2. Monetare Rahmenbedingungen und Preisentwicklung

Abbildung 2.1:
Kapitalmarktzinsen 2005-2020

9 . Prozent
Spread

8 1 Unternehmensanleihen

7 Bundesanleihen
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Monatsdaten, Renditen; mittlere Restlaufzeiten von utber drei
Jahren.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht; Berechnungen
des IfW Kiel.

Abbildung 2.3:
Kreditexpansion 2012-2020
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Veranderung gegeniiber dem Vorjahresmonat; Monatsdaten.

Quelle: Deutsche Bundesbank: Saisonbereinigte Wirtschafts-

zahlen; Berechnungen des IfW Kiel.

Abbildung 2.2:
Darlehenszinsen 2003-2020
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Nichtfinanzielle
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Monatsdaten; bei Neugeschaften, Laufzeit 1-5 Jahre, ohne
Uberziehungen.

Quelle: Deutsche Bundesbank, MFI-Zinsstatistik.

Abbildung 2.4:
Kreditimpuls 2005-2020
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Quartalsdaten, aktuelles Quartal auf Basis des ersten Monats;
Berechnung folgt Biggs et al. (2009).

Der Kreditimpuls ist die Veranderung der Kreditexpansion relativ
zur Expansion des Bruttoinlandsproduktes.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirtschafts-
zahlen; Berechnungen des IfW Kiel.
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Abbildung 2.5: Abbildung 2.6:
Verbraucherpreise 2008-2020 Verbraucherpreise 2018-2022
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Monatsdaten, Veranderung gegeniiber Vorjahresmonat. gegenuber dem Vorquartal Jahresrate (rechte Skala).
Jahresdaten: preisbereinigt, Veranderung gegenuber dem
Quelle: Deutsche Bundesbank, Zeitreihen-Datenbanken; Vorjahr in Prozent (gerahmt).

Berechnungen des IfW Kiel. Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 17, Reihe 7;

Deutsche Bundesbank, saisonbereinigte Wirtschaftszahlen;
grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

Tabelle 2.1:
Rahmendaten fur die Konjunktur 2019-2022

2019 2020 2021 2022

| 1 1] \% | Il 1l \% | 1] 1] \ | Il 1 \%
Leitzins der EZB 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000
Langfristige Zinsen O,l -0,1 -0,5 -0,4 -0,4 -0,4 -0,5 -0,6 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,5 -0,4 -0,4

US-Dollar/Euro 1,14 112 1,11 1411 1,10 1,10 1,17 1,19 120 1,20 1,20 1,20 1,20 120 1,20 120
Preisliche

Wettbewerbs-

fahigkeit 89,7 89,7 895 889 889 904 90,9 91,2 91,7 918 91,7 916 915 914 914 913
Exportmarkte 0,8 05 05 04 -28 92 100 -14 13 22 15 10 08 06 06 06
Rohdélpreis 632 689 619 634 505 294 430 435 489 512 533 538 540 543 546 54,8

Leitzins der EZB: Hauptrefinanzierungssatz; langfristige Zinsen: Rendite 9-10-jahriger Bundesanleihen; preisliche Wettbewerbs-
fahigkeit: gegenuber 60 Landern auf Basis von Verbraucherpreisen, Index: 1991 | = 100, steigende Werte bedeuten eine Ver-
schlechterung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit; Exportmarkte: Bruttoinlandsprodukt in 41 Landern, gewichtet mit Anteilen
am deutschen Export, Veranderung gegenuber Vorquartal. Rohdlpreis: US-Dollar je Barrel North Sea Brent.

Quelle: EZB, Monatsbericht; Deutsche Bundesbank, Monatsbericht; IMF, International Financial Statistics; EIA; Berechnungen
des IfW Kiel; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.




3. AuBenwirtschaft

Abbildung 3.1:
Exporte 2018-2022
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Quartalsdaten:  preis-, kalender- und saisonbereinigt;
Veranderung gegenuber dem Vorquartal (rechte Skala).
Jahresdaten: preisbereinigt, Veranderung gegeniiber dem
Vorjahr in Prozent (gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und
1.3; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

Abbildung 3.3:
Deutsche Exportmarkte 2019-2022
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Jahresdaten, preisbereinigt. Bruttoinlandsprodukt in 59 Landern,
gewichtet mit Anteilen am deutschen Export, Veréanderung
gegenuber Vorjahr.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 7, Reihe 1; natio-
nale Quellen; Berechnungen und Prognosen des If\W Kiel.
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Abbildung 3.2:
Importe 2018-2022
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Quartalsdaten:  preis-, kalender- und saisonbereinigt;
Veranderung gegeniber dem Vorquartal (rechte Skala).
Jahresdaten: preisbereinigt, Veranderung gegeniber dem
Vorjahr in Prozent (gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und
1.3; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

Abbildung 3.4:
Preisliche Wettbewerbsféahigkeit 2019-2022
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Jahresdaten, auf Basis der Verbraucherpreise gegeniiber 55
Landern; Gewichte gemaR dem Indikator der Deutschen
Bundesbank fir die preisliche Wettbewerbsfahigkeit gegeniiber
61 Handelspartnerlandern auf Basis der Verbraucherpreise;
Veranderung gegeniiber  Vorjahr; Anstieg bedeutet
Verschlechterung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht 8.2020; nationale
Quellen; Berechnungen und Prognosen des IfW Kiel.
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Abbildung 3.5: Abbildung 3.6:
Exportindikatoren 2008-2020 Unsicherheit in den deutschen Abnehmerlandern
2008-2020
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L 20 Quelle: Nationale Quellen; Berechnungen des IfW Kiel.
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Quartalsdaten; Exporte, Industrieproduktion: preisbereinigt, Veranderung
gegeniber dem Vorjahr; Auftragseingang: preisbereinigt, Veranderung
gegeniber dem Vorguartal, Auftragsbestand: Neftoanteil der Unternehmen,
der Ober ginstige Auftragsbestande berichtet; Unternehmenszuversicht,
Industrieproduktion: in 42 Landern, gewichtet mit Anteilen am deutschen
Export;  Unternehmenszuversicht, Exporterwartungen, Auftragsbestand
(Auftragseingang): Wert fir aktuelles Quartal entspricht dem Durchschnitt der
ersten beiden Monatswerte (dem ersten Monatswert) des jeweiligen Quartals.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte Wirischaftszahlen, Thomson
Reuters Datastream, ifo, Konjunkiurperspekiiven, Berechnungen des W Kiel.




4. Inlandische Verwendung

Abbildung 4.1:
Letzte Inlandische Verwendung 2018-2022
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Quartalsdaten:  preis-, kalender- und  saisonbereinigt;

Veranderung gegeniiber dem Vorquartal (rechte Skala).
Jahresdaten: preisbereinigt, Veranderung gegeniiber dem
Vorjahr in Prozent (gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und
1.3; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

Abbildung 4.3:
Ausristungsinvestitionen 2018-2022
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Quartalsdaten:  preis-, kalender- und saisonbereinigt;

Verénderung gegeniber dem Vorquartal (rechte Skala).
Jahresdaten: preisbereinigt, Veranderung gegeniber dem
Vorjahr in Prozent (gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und
1.3; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.
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Abbildung 4.2:
Private Konsumausgaben 2018-2022
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und  saisonbereinigt;

Veranderung gegeniber dem Vorquartal (rechte Skala).
Jahresdaten: preisbereinigt, Veranderung gegeniiber dem
Vorjahr in Prozent (gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und
1.3; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

Abbildung 4.4:
Bauinvestitionen 2018-2022
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Quartalsdaten:  preis-, kalender- und saisonbereinigt;
Veranderung gegeniiber dem Vorquartal (rechte Skala).
Jahresdaten: preisbereinigt, Verénderung gegeniber dem
Vorjahr in Prozent (gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und
1.3; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.
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Abbildung 4.5: Abbildung 4.6:
Investitionszyklen 1991-2022 Beitrage zur Veranderung des privaten Konsums
o5 _Prozent == Produktionsliicke Prozent g 1992-2022
(rechte Skala)
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Jahresdaten; Anlagen, Ausriistungen: preisbereinigt, Veranderung

gegenuber Vorjahr.
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2;
Berechnungen des IfW Kiel; grau hinterlegt: Prognose des IfW 10 - . . . . . . ! 10
Kiel. 1992 1996 2000 2004 2008 2012 2016 2020
Jahresdaten;  verfligbares Einkommen  einschlieBlich
Zunahme Dbetrieblicher Versorgungsanspriiche, Privater
Konsum: preis-bereinigt, Veranderung gegeniiber dem
Vorjahr.
Abbildung 4.7:

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2;

Beitrage zur Veranderung des real verfligharen Ein- Berechnungen des IfW Kiel; grau hinterlegt: Prognose des

kommens 2019-2022

mmm Sonstige Abgaben —— Ubrige Primareink.
CFFN Monet. Sozialleistungen [ Nettoléhne u. -gehalter
mmm Deflator Real verf. Einkommen Tabelle 4.1:
Prozent(punkte) Anlageinvestitionen 2019-2022
1 -6
2019 2020 2021 2022
Anlageinvestitionen 25 -2,7 4,7 3,7
4 - -4 Unternehmensinvestitonen 1,5 -6,3 6,0 472
7 Ausriistungen 05 -11,7 10,1 5,9
A 7 SIS, Wirtschaftsbau 24 02 20 17
2 - - Sonstige Anlagen 27 -12 23 33
Wohnungsbau 40 33 31 32
Offentlicher Bau 60 44 16 15
Nachrichtlich:
01 | H ' ' 0 Bauinvestitionen 38 25 26 26
Preisbereinigt. Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Pro-
2 F -2 zent.
Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2;
4 - L4 grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.
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Jahresdaten, Expansionsbeitrage (real verfligbare Einkommen:
Veranderung gegenuber dem Vorjahr, rechte Skala); sonstige
Abgaben: Abgaben auf soz. Leistungen, verbrauchsnahe Steu-
ern und sonst. Transfers; Deflator: private Konsumausgaben.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; eige-
ne Berechnungen; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.
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5. Wirtschaftsbereiche

Tabelle 5.1:
Bruttowertschdpfung nach Wirtschaftsbereichen 2020-2021

2020 2021
1 11 [\ | Il 11

Saison- und kalenderbereinigte Werte:
Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in Prozent

Bruttoinlandsprodukt -9,8 8,5 -1,0 -1,4 3,1 2,5
Bruttowertschdpfung -10,4 8,0 -1,0 -1,4 3,1 2,5
Produzierendes Gewerbe ohne Bau -16,8 12,3 2,2 -2,0 3,5 2,5
Verarbeitendes Gewerbe -18,3 14,0 2,7 -2,5 4,0 2,2
Baugewerbe -3,1 -4,7 3,0 1,0 15 1,2
Handel, Gastgewerbe, Verkehr -14,2 13,8 -5,8 -3,8 8,0 6,5
Information und Kommunikation -3,0 3,3 -0,9 -0,7 2,0 1,5
Finanz- und Versicherungsdienstleister -0,2 0,2 -0,1 -0,1 0,2 0,2
Grundstiicks- und Wohnungswesen -2,0 0,9 -0,5 -0,3 0,8 0,6
Unternehmensdienstleister -12,0 6,1 -1,7 -1,3 3,0 2,8
Offentliche Dienstleister, Erziehung, Gesundheit -8,2 9,5 -1,0 -0,2 1,0 0,5
Sonstige Dienstleister -18,1 17,8 -6,0 25 55 4,0

Quartalsdaten, preisbereinigt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und 1.3; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.




6. Lohne

Abbildung 6.1:

Reale Lohnstiickkosten 1991-2022
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Jahresdaten; Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmerstunde (nomi-
nal) in Relation zur Bruttowertschopfung je Erwerbstatigenstunde
(nominal).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; grau
hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.
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Tabelle 6.1:
Lohne und Produktivitat 2019-2022

2019 2020 2021 2022

Stundenkonzept
Tariflohne 29 2,1 1,8 2,3
Effektiviohne 3,2 2,5 0,9 2,5
Lohndrift 0,3 0,4 -0,9 0,2
Lohnkosten 3,3 3,0 0,8 2,1
Arbeitsproduktivitat 0,0 -1,2 1,3 1,8
Lohnstiickkosten 3,3 4,3 -0,6 0,3
Lohnstiickkosten (real) 11 2,6 -1,8 -1,1

Personenkonzept
Tariflohne 2,9 2,1 1,8 2,3
Effektiviohne 29 -0,4 3,6 3,6
Lohndrift 0,0 -2,5 1,8 1,3
Lohnkosten 3,0 0,2 3,2 3,3
Arbeitsproduktivitat -0,3 -4,3 3,4 3,1
Lohnstiickkosten 3,4 4,7 -0,2 0,2

Lohnstiickkosten (real) 11 31 -1,4 -1,2

Veranderung gegenuber dem Vorjahr in Prozent; Effektiv-
I6hne: Bruttoldhne und -gehélter je Arbeitnehmerstunde
bzw. je Arbeitnehmer; Lohndrift: Differenz zwischen Tarif-
I6hnen und Effektiviohnen in Prozentpunkten; Lohnkosten:
Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmerstunde bzw. je Arbeit-
nehmer; Arbeitsproduktivitat: Bruttoinlandsprodukt (preis-
bereinigt) je Erwerbstatigenstunde bzw. je Erwerbstatigen;
Lohnstlickkosten: Lohnkosten in Relation zur Arbeitspro-
duktivitat; Lohnstiickkosten (real): Lohnstiickkosten deflati-
oniert mit dem Deflator des Bruttoinlandsprodukts.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2;
Deutsche Bundesbank, Tarifverdienststatistik; grau hinter-
legt: Prognose des IfW Kiel.
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7. Beschiaftigung

Tabelle 7.1:
Beschaftigung 2018-2022 (1 000 Personen)

2018 2019 2020 2021 2022

Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbstatigen (Inland, Mill. Std.) 62.229 62.596 60.069 61.137 62.785
Erwerbstatige (Inland) 44.868 45.269 44.815 44.690 45.327
Selbstandige 4.224 4.152 4.000 3.849 3.872
Arbeitnehmer (Inland) 40.645 41.117 40.815 40.841 41.454
Sozialversicherungspflichtig Beschatftigte 32.992 33.537 33.545 33.640 34.191
AusschlieRlich geringfuigig Beschéftigte 4.668 4.575 4.279 4.219 4.280
Pendlersaldo 141 146 97 96 145
Erwerbstatige (Inlander) 44.727 45.123 44,718 44.594 45.181
Arbeitnehmer (Inlander) 40.503 40.971 40.718 40.745 41.309
Registrierte Arbeitslose 2.340 2.267 2.705 2.800 2.531
Arbeitslosenquote (Prozent) 5,2 5,0 59 6,1 515
Erwerbslosenquote (Prozent) 3,2 3,0 4,1 4,6 3,9

Selbstandige: einschlieBlich mithelfender Familienangehdériger; Arbeitslosenquote: Abgrenzung der Bundesagentur fur Arbeit;
Erwerbslosenquote: standardisiert nach dem ILO-Konzept

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; Bundesagentur fiir Arbeit, Monatsbericht; Bundesagentur fur Arbeit,
Beschaftigungsstatistik; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

Abbildung 7.1:
Erwerbstatige 2018-2022

Abbildung 7.2:
Arbeitslose 2018-2022
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Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veranderung gegeniber dem
Vorquartal  (rechte  Skala). Jahresdaten:  Verénderung

gegeniber dem Vorjahr (gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; grau

hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.
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Quartalsdaten: Saisonbereinigt; Verédnderung gegenuber dem
Vorquartal  (rechte  Skala). Jahresdaten: Verénderung
gegeniber dem Vorjahr in Prozent (gerahmt).

Quelle: Bundesagentur fir Arbeit; grau hinterlegt: Prognose des
IfW Kiel.
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8. Offentliche Finanzen

Tabelle 8.1:
Einnahmen und Ausgaben des Staates 2018-2022 (Mrd. Euro)

2018 2019 2020 2021 2022
Einnahmen 1.553,8 1.610,6 1.552,8 1.635,3 1.713,8
» relativ zum BIP 46,3 46,7 46,7 46,7 46,5
Steuern 801,2 827,1 763,6 817,6 861,5
> relativ zum BIP 23,9 24,0 23,0 23,3 23,4
Sozialbeitrage 572,6 597,5 607,3 626,9 655,8
> relativ zum BIP 17,1 17,3 18,3 17,9 17,8
Sonstige Einnahmen 180,1 186,0 181,9 190,7 196,5
» relativ zum BIP 5,4 54 5,5 54 53
Ausgaben 1.492,2 1.558,1 1.714,4 1.778,1 1.779,1
» relativ zum BIP 44,5 45,2 51,6 50,7 48,2
Arbeitnehmerentgelt 259,6 2715 284,1 290,0 295,7
Vorleistungen 173,4 181,9 204,7 197,3 200,8
Soziale Sachleistungen 285,7 300,4 309,0 331,3 339,7
Bruttoinvestitionen 78,7 86,2 92,3 94,8 99,2
Geleistete Vermdgenseinkommen 31,1 27,5 23,4 20,7 18,7
Monetare Sozialleistungen 520,3 545,4 591,8 603,5 613,7
Subventionen 29,5 30,8 77,0 96,0 57,6
Sonstige laufende Ubertragungen 70,8 74,2 83,3 92,1 94,8
Vermogensubertragungen 44,1 41,0 49,6 53,1 59,8
Sonstige Ausgaben -1,3 -1,2 -1,2 -1,2 -1,2
Finanzierungssaldo 61,6 52,5 -161,5 -142,7 -65,4
» relativ zum BIP 1,8 15 -4,9 -4,1 -1,8
Einnahmen der Gebietskdrperschaften 1011,4 1044,5 987,5 1050,5 1101,0
Ohne Transfers von der Sozialversicherung 1.010,3 1.043,4 986,3 1.049,3 1.099,9
Transfers der Sozialversicherung 11 1,1 11 1,2 1,2
Ausgaben der Gebietskdrperschaften 965,8 1.000,7 1.118,5 1.165,4 1.150,5
Ohne Transfers an die Sozialversicherung 847,5 878,0 975,6 1.017,9 1.009,7
Transfers an die Sozialversicherung 118,3 122,7 142,9 147,4 140,8
Finanzierungssaldo der Gebietskdrperschaften 45,6 43,8 -131,0 -114,9 -49,5
Einnahmen der Sozialversicherung 661,9 690,0 719,0 742,2 763,5
Ohne Transfers von den Gebietskorperschaften 543,6 567,2 576,0 594,8 622,7
Ausgaben der Sozialversicherung 645,9 681,3 749,5 770,1 779,4
Ohne Transfers an die Gebietskorperschaften 644,7 680,2 748,3 768,9 778,3
Finanzierungssaldo der Sozialversicherung 16,0 8,7 -30,5 -27,9 15,9

Abweichungen der Summen rundungsbedingt. Relativ zum BIP in Prozent.

Quelle: Statistisches Bundesamt, interne Arbeitsunterlage; Berechnungen des IfW Kiel; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.
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Abbildung 8.1: Abbildung 8.2:
Bruttoschuldenstand 2020-2022 Struktureller Budgetsaldo 2019-2022
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Schuldenkrise: Verbindlichkeiten, die durch das erste Griechen-
landpaket, die Einlagen im ESM und die Uber die EFSF abge-
wickelten Burgschaften entstehen. Finanzmarktkrise: Verbind-
lichkeiten, die den Gebietskorperschaften durch die Banken- -200 -
rettung entstehen: FMS-Wertmanagement und EAA. 2019 2020 2021 2022
Quelle: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht; BMF, Monats- Quelle: Europaische Kommission, AMECO; Berechnungen und

bericht; Berechnungen und Prognosen des IfW Kiel. Prognosen des IfW Kiel.
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9. Bruttoinlandsprodukt, Komponenten und Prognoseunsicherheit

Tabelle 9.1:
Quartalsdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung 2020-2022
2020 2021 2022
| 1] ] \ | Il ] \ | ] ] \

Bruttoinlandsprodukt -1,9 -98 85 -10 -14 3,1 2,5 1,1 0,9 0,7 0,4 0,4
Private Konsumausgaben -2,3 -11,1 108 -4,0 -3,0 55 4,5 15 1,2 1,0 0,6 0,6
Konsumausgaben des Staates 0,8 2,2 0,8 0,6 0,1 -04 -04 0,4 0,4 00 -01 -01
Ausrlistungsinvestitionen -7,0 -15,1 16,0 13 0,5 4,0 3,0 1> 1,0 1,0 1,0 1,0
Bauinvestitionen 51 -43 -20 2,6 0,5 1,8 1,2 0,8 0,4 0,4 0,4 0,4
Sonstige Anlagen -4,1 0,6 1,9 0,2 0,3 0,5 0,5 0,5 1,0 1,0 1,0 1,0
Vorratsveranderungen 0,0 -0, -20 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Inlandische Verwendung 1,2 7,2 4,7 -1,7 -1,5 3,4 2,8 1,1 1,0 0,7 0,5 0,4
Ausfuhr -3,3 -205 18,1 2,2 15 3,3 3,0 1,6 1,3 1,0 1,0 1,0
Einfuhr -1,9 -159 9,1 1,0 1,7 4,1 3,8 1,7 1,4 1,2 1,2 1,1
AuRenbeitrag -0,8 -29 3,9 0,6 00 -01 -01 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Erwerbstatige, Inland 45.319 44.692 44.644 44.609 44.529 44.579 44.729 44.929 45.129 45.289 45.409 45.484
Arbeitslose 2272 2.817 2.906 2.836 2.884 2.859 2.784 2.684 2.604 2.544 2.504 2.484

Preis-, kalender- und saisonbereinigt Veranderung gegentiber dem Vorquartal in Prozent; Vorratsveranderungen, AuRenbeitrag:
Lundberg-Komponente; Erwerbstatige, Arbeitslose: 1 000 Personen; Arbeitslose: Abgrenzung der Bundesagentur fur Arbeit

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; Bundesagentur fur Arbeit, Monatsbericht; grau hinterlegt: Prognose

des IfW Kiel.
Abbildung 9.1: Abbildung 9.2:
Prognoseintervalle fir die Zunahme des realen Brutto- Importbereinigte Expansionsbeitrage 2018-2022
inlandsprodukts 2020-2021
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Bruttoinlandsprodukt:  preisbereinigt;  prognostizierter ~Anstieg Jahresdaten, preisbereinigt. Berechnung in Anlehnung an
(orangene Linie) und Prognoseintervall (grau hinterlegte Flachen) Kooths und Stolzenburg (2018).
bei Konfidenzniveaus von 33, 66 und 95 Prozent (basierend auf
Prognosefehlern des Instituts fir Weltwirtschaft jeweils im vierten Quelle: OECD, Input Output Database; Statistisches Bundesamt,
Quartal der Jahre 1994-2019). Fachserie 18, Reihe 1.2; Berechnungen des IfW Kiel; grau

hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.
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10. Jahresdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung 2019-2022

2019 2019 2020 2021 2022

Mrd. Euro Vorjahresveranderung in Prozent
Aufkommen und Verwendung in Vorjahrespreisen
Bruttoinlandsprodukt 0,6 -5,2 3,1 4,5
Private Konsumausgaben 1,6 -6,3 2,7 7,2
Konsumausgaben des Staates 2,7 4,1 1,2 0,4
Anlageinvestitionen 2,5 -2,7 4,7 3,7
Ausriistungsinvestitionen 0,5 -11,7 10,1 59
Bauinvestitionen 3,8 2,5 2,6 2,6
Sonstige Anlagen 2,7 -1,2 2,3 3,3
Vorratsveranderung -0,7 -1,2 -1,0 0,0
Inlandische Verwendung 1,2 -4,5 1,8 4,9
Ausfuhr 1,0 -9,8 10,3 6,3
Einfuhr 2,6 -8,9 8,0 7,4
AuRenbeitrag -0,6 -0,9 15 -0,1
Aufkommen und Verwendung in jeweiligen Preisen
Bruttoinlandsprodukt 3.449,1 2,8 -3,7 4,4 6,1
Private Konsumausgaben 1.806,9 2,9 -5,9 4,9 8,8
Konsumausgaben des Staates 704,5 51 6,5 2,3 2,0
Anlageinvestitionen 748,0 55 -1,2 6,8 5,8
Ausriistungsinvestitionen 240,1 1,9 -10,5 10,8 6,6
Bauinvestitionen 373,7 8,4 4,3 5,6 5,6
Sonstige Anlagen 134,2 4,2 0,2 3,7 4,8
Vorratsveranderung (Mrd. Euro) -10,3 -63,6 -98,7 -101,9
Inlandische Verwendung 3.249,1 31 -3,8 3,7 6,6
Ausfuhr 1.617,4 1,7 -10,2 10,9 7,4
Einfuhr 1417,4 2,4 -11,3 10,1 8,8
AulRenbeitrag (Mrd. Euro) 199,9 1938 226,1 222,3
Bruttonationaleinkommen 3.542,8 2,8 -3,7 4,4 6,0
Deflatoren
Bruttoinlandsprodukt 2,2 1,6 1,3 15
Private Konsumausgaben 14 0,5 2,1 15
Konsumausgaben des Staates 2,3 2,3 1,1 1,6
Ausristungsinvestitionen 14 1,3 0,6 0,7
Bauinvestitionen 4,4 1,8 2,9 2,9
Sonstige Anlagen 14 1,4 1,3 15
Ausfuhr 0,8 -0,5 0,6 1,0
Einfuhr -0,1 -2,6 1,9 1,3
Nachrichtlich: Verbraucherpreise 14 0,5 2,6 1,7
Einkommensverteilung
Volkseinkommen 2.564,1 2,2 -3,0 4,2 5,2
Arbeitnehmerentgelt 1.845,9 4,2 -0,5 3,3 4,8
in Prozent des Volkseinkommens (Lohnquote) 72,0 73,8 73,2 72,9
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 718,2 -2,7 -9,3 6,7 6,3
Verfugbares Einkommen der privaten Haushalte 1.969,8 3,0 0,6 2,9 3,6
Sparquote (Prozent) 10,9 16,6 14,9 10,6
Bruttoléhne und -gehélter (Inlander) 1.521,6 4,1 -1,1 3,7 51
Effektivlohn, Stundenbasis 3,2 2,5 0,9 25
Lohnstiickkosten, Stundenbasis 3,3 4,3 -0,6 0,3
Produktivitat, Stundenbasis 0,0 -1,2 1,3 1,8
Arbeitslose (1 000) 2.267  2.705 2.800 2.531
Arbeitslosenquote (Prozent) 5,0 59 6,1 515
Erwerbstatige, Inlandskonzept (1 000) 45.269 44.815 44.690 45.327
Finanzierungssaldo des Staates
in Mrd. Euro 52,5 -161,5 -142,7 -65,4
in Relation zum Bruttoinlandsprodukt (Prozent) 15 -4,9 -4,1 -1,8
Offentliche Schulden (Prozent) 59,5 72,6 73,2 70,2

Vorratsverénderung, Auf3enbeitrag: Lundberg-Komponente; Arbeitslose, Arbeitslosenquote: Abgrenzung der Bundesagentur fur
Arbeit; Offentliche Schulden: in Relation zum Bruttoinlandsprodukt.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.
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11. Wichtige GroRBen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen

Wichtige GroRen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen

“orausschétzung fir die Jahre 2020 bis 2022

2020 2021
2020 2021 2022 1H. [ 2Hj 1H. [ 2Hj
1. Entstehung des Bruttoinlandsproduktes
“erdnderung in % gegendber dem VYorjahr
Erwerbstitige -1,0 -03 14 -0,5 -1,5 -1,0 0,5
Arbeitsvelumen -4l 1,8 27 -5, -3,2 1,1 27
Arbeitszeit je Erwerbstitigen -31 21 3 -47 -1,7 21 23
Produktivitat 1 -12 13 k] -0,8 -08 03 15
Bruttoinlandzprodukt, preisbereinigt -52 3.1 5 -85 -40 2.0 43
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 24518 255186 27237 11871 12545 12149 133638
Private Haushale * 17011 17839 18405 833.0 858,1 239,5 424
Staat 750,5 7678 7832 3541 3564 3754 3924
Anlageinvestitionen 7391 7892 8347 3546 3845 3731 4161
Ausristungen 2149 2382 2540 58,0 117,0 110,0 1282
Bauten 3208 4117 434 8 183,0 198,7 188,7 2149
Sonstige Anlageinvestitionen 1344 138,3 1480 63,6 70,8 66,4 73,0
“orratsverdnderung ! -636 -927 -101,9 -147 -4259 -447 -540
Inléndizsche Verwendung 31271 32421 34565 15369 1550,1 15433 165988
Aulenbeitrag 193,8 2261 2223 83,7 110,1 1229 1032
Exporte 145317 18610,7 17282 7033 748,5 g 8328
Importe 12579 13845 15089 6196 638,3 G54 9 7207
Bruttoinlandsprodukt 33209 34533 36738 16206 17003 1 666,3 18020
b} Verdnderung in % gegendber dem Vorjahr
Konsumausgaben -24 41 57 -23 -25 1,5 66
Private Haushalte * -559 49 88 -58 -559 0.a 88
Staat 65 23 20 6,9 6,1 31 15
Anlageinvestitionen -12 63 58 -16 -03 52 22
Ausristungen -10,5 10,8 6,6 -155 -55 12,3 96
Bauten 43 56 56 6,7 21 19 92
Sonstige Anlageinvestitionen 0.2 37 48 0.2 0.2 44 31
Inlindische Verwendung -38 37 86 -33 -42 04 68
Exporte -102 10,9 74 -127 -T2 10,6 113
Importe -11,3 10,1 28 -11,7 - 10,8 57 143
Bruttoinlandsprodukt -37 44 6,1 -43 -32 28 6,0
3. Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2010)
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 22932 23447 24548 11205 11728 11261 12181
Private Haushalte * 16102 1653,5 17723 7849 8253 7819 8715
Staat 6819 6899 692 6 3350 3469 3433 366
Anlageinvestitionen 6656 697 2 7232 HET 3489 330,35 3687
Ausriigtungen 208,0 2288 2403 04 0 112,0 1046 1222
Bauten 3327 341 4 3502 163,82 168,28 1639 1775
Sonsgtige Anlageinvestitionen 1247 1277 1319 59,3 65,4 61,0 66,6
Inléndizsche Verwendung 2910,8 29522 31075 14342 14785 14209 15413
Exporte 14182 1 5655 16635 6852 733,0 7587 8069
Importe 1.258,0 13692 14707 8236 G444 6514 7178
Bruttoinlandsprodukt 30638 3 180,3 33035 14882 15656 15281 16322
b} Verdnderung in % gegendber dem Vorjahr
Konsumausgaben -34 22 5.1 -41 =27 0,5 3.9
Private Haushalte * -63 27 72 -T2 -55 -04 56
Staat 41 12 04 38 44 25 -01
Anlageinvestitionen =27 47 37 -3,8 =17 37 57
Ausrizgtungen -11,7 10,1 59 -16,7 -7.0 11,2 9.1
Bauten 25 26 26 3.6 1,5 0,0 51
Sonstige Anlageinvestitionen -12 2.2 3.3 -1,2 -12 29 18
Inlandische Verwendung -45 18 49 -46 -45 -08 44
Exporte -92 10,3 63 -127 -89 10,6 10,1
Importe -89 2.0 74 -93 -85 45 114
Bruttoinlandsprodukt -52 3.1 45 -85 -40 2.0 43
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noch: Wichtige GroRen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
“orausschatzung fir die Jahre 2020 bis 2022

2020 2021
2020 2027 2022 1H. [ 2H 1H. ] 2.Hj

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2010=100)

“erdnderung in % gegendber dem Vorjahr

Private Kensumausgaben * 05 21 15 15 -0,4 12 3,0

Konsumausgaben des Staates 23 1.1 16 3,0 1.7 05 16

Anlageinvestitionen 16 19 20 2.2 0.9 15 24
Ausristungen 1,3 06 07 1,4 1,2 09 04
Bauten 1.8 25 29 3,0 05 19 39

Exporte -05 06 1,0 0,0 -08 0,0 11

Importe -28 19 13 -28 -25 12 26

Bruttoinlandsprodukt 1.6 1,3 15 24 K] 038 1.7

5 Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd.EUR

Priméreinkemmen der privaten Haushalte * 23820 24510 25816 11856 11963 12006 12505
Sozialbeitrdge der Arbeitgeber 3320 3372 3483 181,2 170,38 1639 1732
Bruttoldhne und -gehdter 15047 15504 16407 7211 7835 Ty 2227
(brige Primdreinkommen * 5452 5534 5722 3033 2420 2539 2545

Priméreinkemmen der Gbrigen Sektoren 3756 430,0 5104 151,0 2246 166,6 263 4

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 27528 28810 30720 13318 14210 13872 15139

Abschreibungen 659,7 681,5 7054 3281 330,6 3394 3421

Bruttonationaleinkommen 34125 35625 3774 1 680,9 17515 1706,5 18580

nachrichtlich:

Wolkseinkommen 24830 25823 27276 1196,5 12015 12409 13514
Unternehmens- und Vermigenseinkemmen 631,3 5947 7382 342 3371 3392 3555
Arbeitnehmerentgelt 1835,7 1897 5 1589 4 852 4 954 4 901,56 5960

b} Verdnderung in % gegendber dem \orjahr

Primdreinkommen der privaten Haushale * -1,7 29 45 -1.1 -24 1,3 45
Sozialbeitrdge der Arbeitgeber Z4 15 3.4 28 22 1.7 14
Bruttoldhne und -gehéter -1,1 a7 5.1 -0, -14 23 5.0

Brutteldhne und -gehélter je Bezchaftigten -04 36 36 -0.6 -02 3,0 42
(brige Primdreinkommen * -57 1,5 34 -36 -83 -14 5.2

Priméreinkemmen der Gbrigen Sektoren -21,5 14,5 18,7 -283 -152 10,3 17,3

Nettonationaleinkommen (Priméreinkommen) -52 47 86 -57 -47 27 65

Abschreibungen 21 3.3 35 36 26 3.1 35

Bruttonationaleinkommen -37 44 6,0 -40 -34 27 6,0

nachrichtlich:

“olkseinkemmen -30 42 5.2 -3.8 -22 37 48
Unternehmeng- und “Yermidgenseinkommen -53 87 83 -125 -6,1 2,0 54
Arbeitnehmerentgelt -0,5 3.3 43 -0,.2 -0,8 2.2 44

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte *

a) Mrd.EUR

Maszeneinkommen 15287 1 580,58 16396 7326 7941 759,56 8212
Nettoldhne und -gehdlter 10149 10622 11143 480,68 5342 4831 5841
Monetire Sozialleistungen 6527 6B5,0 6755 3209 3319 3340 3No
abz. Abgaben auf soziale Leistungen, 1409 145 4 1502 69,0 72,0 725 7359

verbrauchsnahe Steuern

(brige Primdreinkommen * 5452 5534 5722 3033 2420 2539 2545

Sonstige Transfers (Saldo) * - 90,7 -948 -533 - 457 -445 -471 -47 7

Verfilgbares Einkommen 18813 20394 21135 590,1 9912 10114 10280

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 57,4 576 582 279 295 28,0 296

Konsumausgaben 17011 17839 18405 833.0 858,1 239,5 424

Sparen 3376 3132 sy el 185,0 152,6 1999 1133

Sparguote (%) 16,6 149 10,6 18,2 149 19,2 10,7

b} Verdnderung in % gegendber dem Varjahr

Masseneinkommen 24 3.5 37 2.2 28 37 3.4
Nettoldhne und -gehdler -0,5 47 49 -04 -08 36 56
Menetire Sozialleistungen 77 19 16 66 a7 41 -03
abz. Abgaben auf soziale Leistungen, 41 39 26 3,2 45 5.1 27

verbrauchsnahe Steuern

(brige Primdreinkommen * -57 1,5 34 -38 -3 -14 5.2

Verfiigbares Einkommen 08 29 36 1,0 02 22 3T

Konsumausgaben -55 45 88 -53 -55 038 88

Sparen 533 -72 -252 452 585 21 -258
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noch: Wichtige GroRen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
“orausschatzung fir die Jahre 2020 bis 2022

2020 2021
2020 2027 2022 1H. | 2Hi 1H. ] 2.Hj.
7. Einnahmen und Ausgaben des Staates *
a) Mrd EUR
Einnahmen
Steuern 7636 3176 8615 3866 3rr.a 401,0 4167
Sozialbeitrdge 6073 6269 6555 2852 3122 3040 3229
Vermidgenseinkommen 1938 18,2 17,8 12,0 78 10,6 76
Sonstige Transfers 238 271 2886 112 128 12,9 14,3
Vermogenstransfers 15,1 15,6 159 7.0 2,1 73 83
Verkiufe 1230 1296 1340 58,0 65,0 61,0 685
Songtige Subventionen 0,2 0,2 02 0,1 0,1 0,1 0,1
Insgesamt 15528 16353 17138 77o,0 7828 7969 8354
Ausgaben
Vorleistungen ' 5137 5289 5409 2477 268,0 2587 2722
Arbeitnehmerentgelt 2841 250,0 2857 136,3 1478 140,3 1437
Vermidgenseinkommen (Zinzen) 234 207 18,7 11,8 11,7 10,4 10,3
Subventionen 77,0 55,0 576 359 38,1 603 357
Monetdre Sozialleistungen 5918 603,5 6137 2506 30,2 3034 3001
Sonstige laufende Transfers 83,3 521 548 40,2 431 44 B 47 3
Vermdgenstranasfers 495 53,1 593 18,1 35 AT 35
Bruttoinvestitiocnen 923 042 99,2 40,2 51,5 406 42
Nettozugang an nichtprod. Vermidgensguatern -12 -12 -12 -0,5 -07 -05 -07
Insgesamt 17141 17781 17791 8239 890,1 arry 5003
Finanzierungssaldo - 1812 - 1427 -85 4 -539 - 1073 -80.8 -519
b} Verdnderung in % gegendber dem Vorjahr
Einnahmen
Steuern -7.7 71 54 -7 -83 37 10,5
Sozialbeitrdge 18 32 46 18 15 3,0 34
Vermigenseinkommen -58 -79 -25 -591 -10,7 -11.2 -3,0
Songtige Transfers -52 13,8 55 -1,0 =87 14,5 13,1
Vermdgenstransfers 9.4 38 19 159 44 43 3.3
Verkiufe -1,5 53 34 -11 -1.8 52 54
Sonstige Subventionen -11,0 0,0 0,0 -79 -12,8 0,0 0,0
Insgesamt -38 53 43 -3,2 -40 35 71
Auzgaben
Vorleistungen ' g4 3,0 23 72 5 F 36 24
Arbeitnehmerentgelt 48 21 2.0 45 47 3,0 13
Vermogenseinkommen (Zinsen) -147 -11,8 -85 -17.9 -11,3 -119 -7
Subventionen 150,0 247 - 401 170,7 1319 549 -63
Monetire Sozialleistungen 25 2.0 17 72 9.7 44 -04
Sonstige laufende Transfers 12,3 10,6 3,0 o7 149 11,3 9.9
Vermidgenstransfers 208 7.2 126 293 16,5 19,7 0.0
Bruttoinwvestitionen 71 27 458 8.3 g2 -04 21
Nettozugang an nichtprod. Vermigensgitern -0.7 0,0 0,0 -97 7.0 0,0 0,0
Insgesamt 10,0 37 0,1 10,1 10,0 65 11
1 Preizbereinigtes Brutteinlandsprodukt je Erwerbstétigenstunde.
® Eingchlieflich privater Organisaticnen chne Erwerbszweck.
* Eingchlisflich Mettozugang an Wertsachen.
* Selbstandigeneinkemmen/Betriebsiberschuss sowie empfangene abziglich geleistete Wermidgenseinkommen.
*Empfangene abziiglich geleistete sonstige Transfers.
f Sparen in Prozent des verfligbaren Einkommens (einzchlielich der Zunahme betrieblicher Wersorgungsanspriche).
! Gebietzkirperschaften und Sozialversicherung.
* Einzchlieflich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben.

Guelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Berechnungen und Prognosen des W Kiel.
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12. Hauptaggregate der Sektoren (Mrd. EUR)

Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. EUR
2020
. Michtfinanzielle Priwvate
Gegenstand der Nachweisung Gesan'!te und finanziell= Haushalte und [Ibrige
Walkswirt- . Staat ’
Kapital- private Org. whelk
schaft
gesellschaften oE.
51 S5 513 S14H515 52

1 = Bruttowertschipfung 30059 20152 358.9 6279 -

2 - Abschreibungen 6397 3833 82,1 1943 -

3 = Mettowertschdprung 1) 23472 16359 2778 4335 -193.8

4 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte ..... 18355 13153 2841 2351 12,7

F - Geleistete sonstige Produktionsabgaben . 266 16,6 0,3 o7 -

E + Empfangene sonstige SubMentionen ... 73,8 52,7 0.2 21,0 -

7 = BEstriebsiiberschusstSelbststindigensinkammen ... 5589 3587 —-54 2087 - 2065

8 + Empfangens Arbeitnehmerentgelte 18367 - - 18367 11,4

9 - Geleistete Subventionen ...... 77,0 - 77,0 - 33
10+ Empfangene Produktions- und Importabgaben ........ 3419 - 3419 - 73

11 - Geleistete Yermigenseinkommen 595,9 554 4 23,4 18,1 185,0
12+ Empfangene ¥ermagenseinkommen . 688,2 33T 19,8 3547 926
13 = Primdreinkommen [Mettonationaleinkommen] ....... 27528 118,0 254 8 23820 - 2854
14 - Geleiztete Einkommen- und Yermégensteusrn ........ 4121 74,1 - 338,0 10,1
15 + Empfangene Einkommen- und YWermdgensteuern ... 4218 - 4218 - 05
1B - Geleistete Mettosozialbeitrige 2) 7416 - - 7416 39
17+ Empfangene Mettozozialbeitrage 2] ... 7427 1345 6073 0,8 27
18 - Geleistete monetire Sozialleistungen ... 660,2 67 6 5918 0,2 07
19 + Empfangene monetire Sozialleistungen 5527 - - 5527 8,1
20 - Geleistete sonstige laufende Transfers . 3607 1887 83,3 88,8 59,1
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers ... 3111 1724 239 114,9 108,7
22 = erfiigbares Einkommen [Ausgabenkonzept] ... 2706,5 526 6326 1931,3 - 2391
23 - Konsumausgaben 24516 - 750,5 17011 -
24 + Zunahme betrieblicher Yersorgungsanspriiche ........ - - 574 - 57,4 -
25 = Sparen 2549 35,2 - 1179 3376 - 23581
26 - Geleistete Yermigenstransfers 81,6 17,9 496 141 39
27 + Empfangene vermagenstransfers .. 71,3 33,5 15,1 228 142
28 - Brattoinvestitionen 675,5 356, 7 523 226 4 -
23 + Abschreibungen 659,17 383,3 821 1543 -
30 - Mettozugang an nichtprod. vermogensgitern ........... -159 -14 -12 0,7 19
3 = Finanzierungssaldo 2307 78,7 -1815 33,5 - 2307

Machrichtlich:

34 Werfiigbares Einkommen [Auzsgabenkonzept] 2706,5 526 6326 1931,3 - 2391
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 4732 - 4732 - -
36 + Empfangene soziale SAchtansfers .. 473,2 - - 4732 -
37 = Werfiigbares Einkommen [Yerbrauchskanzept] ....... 2708,5 5926 1554 24545 - 2391
38 - Konsum2) 24518 - 2773 21743 -
39 +  Zunahme betrieblicher versorgungzanzpriiche ........ - —-57 4 - 57,4 -
40 = Sparen 2549 35,2 - 1178 3376 — 23581
1] Fiir den Sektor iibrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die iibrige Welt. - 2] Sozialbeitrige einschl. Sozialbeitrige aus
Kapitalertrigen abziiglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.- 3] Fir den Sektor Staat Kollektivkonsum, Fiir den Sektor
private Haushalte, private Organizationen o. E. Individualkonsum [sinschl. Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch, d.h.
einzchl. sozialer Sachleistungen).
(luelle: Statistisches Bundesamt, Hauptaggregate der Sektoren ; Prognose des IFW Kiel
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Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. EUR
2021
. Michtfinanzielle Frivate
Gegenstand der Nachweisung .Eﬁian-!tf und finanzielle Sraat Haushalte und (Obrige
- K apital- ad private Org. Wl
zchaft
gesellschaften oE.
51 S1512 513 S5 15 52
1 = Bruttowertschdpiung 31336 21063 3687 658,6 -
2 - Abschreibungen 6815 395, 7 846 2011 -
3 = Mettowertzchépiung 1] 2 4521 17105 2841 457 4 - 2251
4 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 1396 4 13626 29800 2437 14,1
5 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 342 208 03 13,1 -
G + EmpFangens sonstige SUBVERORER e T 66,0 02 11,6 -
7 = BetriebsiiberschussiSelbststindigensinkommen .. 590 2 3531 -51 222 - 2403
3 + EmpFangene Arbeitnehmerentgelte ... 18976 - - 18976 129
9 - Geleistete Subwentionen 56,0 - 56,0 - 52
10+ EmpFangene Produktions- und Impertabgaben ....... 3848 - 3848 - 76
1 - Geleistete WermEgenseink ommen ... 6208 5926 207 16,5 1958
12+ EmpFangens Yermagenseink ommen ... 7252 3493 182 3877 1004
13 = Priméreinkommen [Mettonationaleinkommen] ........ 2881,0 1458 2802 24510 - 3204
14 - Geleistete Einkommen- und Yermagensteuern ....... 4221 325 - 3306 11,3
15 + EmpFangene Einkommen- und Yermdgensteuern ... 4329 - 4329 - 05
16 - Geleistete Mettosozialbeitr3ge 2] e 7633 - - 7633 40
17+ Empfangene Mettosozialbeitrige 2] ... 7646 136,8 6259 0,9 28
12 - Geleistete monetire Sozialleistungen 6732 [ 6035 0,9 07
13 + EmpFangene monetire Soziallsistungen .. 665,0 - - 665,0 859
20 - Geleistete sonstige laufende Transfers 3762 191,4 921 927 632
21 + EmpFangene sonstige laufende Transfers 3284 1822 271 1159,0 1111
22 = ‘erfiigbares Einkommen [Busgabenkonzept] ......... 2 337,0 126,1 6715 203594 -276 4
23 - Konsumausgaben 25516 - 76T 8 17839 -
24 + Zunahme betrieblicher Yersorqungsanspriiche ........ - -5786 - 576 -
25 = Sparen 2854 68,5 -5952 33,2 - 275 4
2B - Geleistete WerMmEgenstiansbers s 86,3 18,3 53,1 14,8 41
27 + Empfangene Vermagenstransiers . 757 369 15,6 23,2 14,6
28 - Bruttoinuestitionen 6905 3572 84 8 238,5 -
23 + Abschreibungen 6815 3957 245 2011 -
30 - Mettozugang an nichtprod. Yermégensaiitern ... -19 -1.4 -12 0.7 1,9
21 = Finanzierungszaldo 267 8 1270 - 1427 2835 - 2878
Machrichtlich:
34 erfiigbares Einkommen [Ausgabenkonzept] .. 28370 126,1 6715 20354 - 2754
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 5075 - 5075 - -
36+ EmpFangene soziale Sachbransfers . 307 5 - - s07 .5 -
37 = Werfiigbares Einkommen [Verbrauchskonzept] ....... 28370 126,1 1641 25468 - 2754
38 - Konsum3) 25516 - 2503 22891,3 -
33+ Zunahme betrieblicher Yersorgungsanspriiche ... - -578 r - 576 -
40 = Sparen 2854 68,5 -852 3132 - 275 4
1] Fiir den Sektor brige wWelt Importe abziigl. Ezporte aus der baw. an die brige Welk. - 2] Sozialbeitrige einschl. Sozialbeitrige aus
E.apitalertrigen abzaiiglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.- 3] Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fir den Sekior
private Haushalte, private Organizationen o. E. Individualk.onsum [einschl. Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch, d.h.
einzchl. zozialer Sachleistungen].
Quelle: Statistisches Bundesamt, Hauptaggregate der Sektoren; Prognose des IFW Kiel.
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Hauptaggregate der Sektoren

1w

<

Mrd. EUR
2022
. Mlichtfinanziell= Private
Gegenstand der Nachweisung Ejizm:f und finanzielle Craat Hauzhalte und Uhrige
it ) K apital- private Org. el
seha gesellzchatten oE.
1 511512 513 5144515 52
1 = Bruttowertschipfung 33205 22473 3787 6956 -
2 - Abschreibungen 7054 4094 86,8 2092 -
3 = Mettowertschipfung 1) 25152 18379 2859 487 4 - 2223
4 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte ..o 1988,2 143683 20957 2562 147
5 - Geleistete zonstige Produktionsabgaben 35,6 212 0,3 14,0 -
G + Empfangens sonstige Subventionen 458 432 0,2 3.5 -
7 = BetriebsiiberschussiSelbststindigeneinkommen ... 633,2 4235 -6,0 2207 - 2370
% + Empfangene Arbeitnehmerentgelte .. 15854 - - 15854 13,5
9 - Geleistete Subventionen 576 - 576 - 5.2
10 + Empfangens Praoduktions- und Importabgaben ....... 4019 - 4019 - 78
1 - Geleistete Yermagenseinkommen .... 656,1 6223 18,7 15,2 2154
12+ Empfangene Yermdgenseinkommen ... 756,1 TR 17,8 36867 1154
13 = Priméreinkommen [Mettonationaleinkommen ....... 30720 1729 3374 25616 - 3209
14 - Geleistete Einkommen- und Yermdgensteuern ... 4431 50,0 - 3581 12,0
15 + EmpFangene Einkommen- und Yermagensteuern ... 4506 - 4506 - 0,5
16 - Geleistete Nettosozialbeitr ige 2] 93,3 - - 93,3 42
17+ Empfangens Mettosozialbeitrige 2] .. To4 7 1381 6558 0,9 28
13 - Geleistete monetire Sozialleistungen 64,0 69,5 613,7 09 o7
13 + Empfangene monetire Sozialleistungen ... 675,59 - - 675,59 5,1
20 - Geleistete zonstige laufende Transfers 3848 1843 548 95,7 65,6
21 + Empfangens sonstige laufende Transfers ... 3356 1846 28,6 1233 1139
22 = ‘erfigbares Einkommen [Susgabenkonzept] ... 30283 1418 7730 21135 -27r2
23 - Konsumausgaben 27237 - 83,2 15405 -
24 + Zunahme betrieblicher Wersorgungsanspriiche ......... - -582 - 58,2 -
25 = Sparen 3046 83,6 -10,2 2312 - 2772
26 - Geleistete Vermagenstransfers 942 18,8 59,8 15,6 43
27 + Empfangene Yermdgenstranskers . 83,1 434 15,9 238 15,3
28 - Bruttainvestitionen 7328 3rs9 99,2 2547 -
23 + Abschreibungen 7054 40594 86,8 2092 -
30 - Mettozugang an nichtprod. Yermégensgitern ......... -19 —-14 -1,2 07 1,9
31 = Finanzierungssaldo 268,0 1402 - 55,4 1832 - 268,0
Mlachrichtlich:

34 Verfigbares Einkommen [Ausgabenkonzept] ......... 30283 1418 7730 21135 2772
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 5204 - 5204 - -
36+ Empfangene soziale Sachtransfers .. 5204 - - 5204 -
37 = Verfiigbares Einkommen [Verbrauchskonzept] ........ 30283 1418 2528 26339 2772
38 - Konsum 2] 27237 - 2628 2 4609 -
33 +  Zunahme betrieblicher Yersorgungsanspriiche ........ - -58.2 - 58,2 -
40 = Sparen 3046 836 -10,2 23,2 -277.2

1] Fiir den Sektor dbrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der baw. an die brige Welt, - 2] Sozialbeitrige einschl. Sozialbeitrdge aus

Kapitalertrigen abeaiiglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.- 3) Fidr den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor
private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum [sinschl. Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch, d.h.
ginschl sozialer Sachleistungen).
Quelle: Statistisches Bundesamt, Hauptaggregate der Sektoren; Prognose des IFW Kiel.
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