
SCHWERE 
REZESSION DURCH 

DIE CORONA-
PANDEMIE 

BUNDESMINISTER PETER ALTMAIER STELLT DIE AKTUELLE 
FRÜHJAHRSPROJEKTION DER BUNDESREGIERUNG VOR.

1
0

S
C

H
L

A
G

L
IC

H
T

E
R

 M
A

I 
2

02
0

W I R T S C H A F T S P O L I T I K  I M F O K U S



D ie Corona-Pandemie stürzt die Weltwirt-
schaft in eine schwere Rezession. Die Folge 
sind starke Nachfragerückgänge, Störun-

gen von Lieferketten, Produktionseinbußen, Mobi-
litätsbeschränkungen, Einschränkungen in vielen 
Dienstleistungsbereichen und eine geringere Verfüg- 
barkeit von Arbeitskräften aufgrund von Arbeitsun-
fähigkeit und Maßnahmen zum Infektionsschutz. 
Auch die deutsche Wirtschaft wird hart von der  
Corona-Krise getroffen. Dabei verhindern umfang-
reiche staatliche Stützungsmaßnahmen Insolvenzen 
und sichern Liquidität und Einkommen. Dennoch: 
Mit einem erwarteten Rückgang des Bruttoinlands-
produkts um 6,3 % steht der Bundesrepublik die 
schwerste Rezession seit ihrem Bestehen bevor. Für 
das Jahr 2021 rechnet die Bundesregierung dann 
mit einer deutlichen Erholung der Wirtschaftsleis-
tung um 5,2 %.

Die deutsche Konjunktur sieht sich derzeit zwei 
massiven negativen Schocks ausgesetzt, einem Aus-
lands- und einem Inlandsschock. Beide Schocks 
betreffen sowohl die Nachfrage- wie auch die An-
gebotsseite: Die tiefe Rezession der Weltwirtschaft 
und der Rückgang der ausländischen Nachfrage 
treffen die exportorientierte deutsche Industrie  
besonders hart. Gleichzeitig sieht sich das Verarbei-
tende Gewerbe mit Störungen von internationalen 
Lieferketten konfrontiert, die zu Produktionsbehin-
derungen führen. Der Inlandsschock reflektiert vor 
allem die Verhaltensänderungen von Bürgerinnen 
und Bürgern und der Wirtschaft, auch aufgrund der 
zum Schutz der Gesundheit der Bevölkerung ver-
ordneten Shutdown-Maßnahmen zur Verringe-
rung der sozialen Kontakte im öffent lichen Raum. 
Dadurch sind insbesondere kleinere Unternehmen 
im Dienstleistungsbereich betroffen. Solange diese 
Maßnahmen gelten, werden auch die Möglichkeiten 
für Konsum und wirtschaftliche Aktivität einge-
schränkt. Gleichzeitig sinken die Einkommen auf-
grund von steigender Arbeitslosigkeit und einem 
massivem Anstieg der Kurzarbeit. Unsicherheiten 
über den weiteren Pandemieverlauf dämpfen die In-
vestitionen. Das Arbeitsangebot wird beeinträchtigt 

durch eine geringere Verfügbarkeit von Arbeits-
kräften aufgrund von Schul- und Kitaschließungen.

In der Folge rechnet die Bundesregierung mit 
dem stärksten Einbruch der Wirtschaftsleistung 
seit Bestehen der Bundesrepublik. Dieser vollzieht 
sich insbesondere in den Monaten März und April. 
Im Zuge gradueller Lockerungen und Weiterent-
wicklung der Schutzmaßnahmen durch die öffent-
liche Hand dürfte sich die wirtschaftliche Aktivität 
ausgehend von einem niedrigen Niveau in den 
Folgemonaten wieder beleben.

DER STÄRKSTE EINBRUCH 
DER WIRTSCHAFTS
LEISTUNG SEIT BESTEHEN 
DER BUNDESREPUBLIK.

Zum Zeitpunkt der Erstellung der Frühjahrsprojektion waren kaum 
belastbare Daten zu den wirtschaftlichen Auswirkungen der Corona-
Epidemie verfügbar. Aus diesem Grund beruht diese Projektion  
mehr als sonst auf den getroffenen Annahmen in Bezug auf den  
Infektionsverlauf und die Dauer und Ausprägung der Maßnahmen  
zur Ein dämmung der Pandemie in Deutschland und der Welt.

Für Deutschland wurde unterstellt, dass sich die vollumfänglichen 
Beschränkungen des öffentlichen Lebens von Mitte März bis Anfang 
Mai erstrecken. Danach kommt es zu einer graduellen Lockerung   
der Maßnahmen, in deren Folge die wirtschaftliche Aktivität wieder 
zunimmt. Im weiteren Prognoseverlauf unterstellen wir für die Schutz-
maßnahmen eine „Lernkurve“, die dazu führt, dass Gesundheitsschutz 
und wirtschaftliche Entwicklungsmöglichkeiten besser mit einander 
vereinbart werden können. 

In Übereinstimmung mit Prognosen internationaler Organisationen 
wird für die Weltwirtschaft ein Rückgang in Höhe von 2,8 %  in diesem 
Jahr und eine deutliche Erholung von 5,7 % im kommenden Jahr erwartet.

Für die Entwicklung des Ölpreises wird eine technische Annahme auf 
Basis von Terminnotierungen zum Zeitpunkt des Projektionsabschlusses 
getroffen. Demnach ist für das aktuelle Jahr von einem durchschnittlichen 
Rohölpreis für ein Fass der Sorte Brent von 38 US-Dollar auszugehen, im 
kommenden Jahr dürfte der Preis auf 40 US-Dollar leicht ansteigen.

ANNAHMEN DER FRÜHJAHRSPROJEKTION 2020

122,5
Mehrausgaben umfasst der  
im März 2020 beschlossene 
Nachtragshaushalt.

MRD. EURO
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ABBILDUNG 1: BRUTTOINLANDSPRODUKT – FRÜHJAHRSPROJEKTION 2020

Quellen: Frühjahrsprojektion 2020

Ab der zweiten Jahreshälfte dürfte sich eine wei tere 
moderate Erholung einstellen. Hierzu trägt bei, dass 
die Maßnahmen zur Eindämmung der Epidemie 
kontinuierlich weiterentwickelt werden mit dem 
Ziel, Gesundheitsschutz und wirtschaftliche Tätig-
keit besser miteinander zu vereinen. Die  Erholung 
dürfte sich auch im kommenden Jahr fortsetzen, 
für das die Bundesregierung mit einer Zunahme des 
Bruttoinlandsprodukts um 5,2 % rechnet. Insge-
samt wird dabei von einem eher langsamen Erho-
lungspfad ausgegangen: Erst zu Beginn des Jahres 
2022 wird das wirtschaftliche Aktivitätsniveau 
wieder auf dem Ausgangsniveau der Krise am Jah-
resende 2019 liegen. 

Eine wichtige Rolle für die wirtschaftliche Er-
holung spielen die umfangreichen wirtschaftspoli-
tischen Stützungsmaßnahmen. So umfasst der im 
März des Jahres beschlossene Nachtragshaushalt 
Mehrausgaben des Bundes in Höhe 122,3 Mrd. Euro. 
Ein großer Teil davon ist zur unmittelbaren Pande-
miebekämpfung sowie als Soforthilfe zur Unter-

stützung von Kleinstunternehmen und Solo-Selb-
ständigen vorgesehen. Hinzu kommen deutliche 
Zugangserleichterungen und Ausweitungen beim 
Bezug von Kurzarbeitergeld. Diese Instrumente sta-
bilisieren den Arbeitsmarkt und stützen die verfüg-
baren Einkommen. Zur Verhinderung von Insol-
venzen stellt der Bund außerdem weitreichende 
Liquiditäts- und Kapitalhilfen zur Verfügung. Dazu 
gehören insbesondere die Erhöhung des Gewähr-
leistungsrahmens im Bundeshaushalt um 356,5 
Mrd. Euro auf 822 Mrd. Euro sowie der Wirtschafts-
stabilisierungsfonds (WSF) in Höhe von 600 Mrd. 
Euro (Abbildung 1, Tabelle 1).

WELTWIRTSCHAFT IN DER REZESSION

Die Auswirkungen der Corona-Pandemie stürzen 
die Weltwirtschaft in eine schwere Rezession. An-
hand aktueller Daten lässt sich bereits erahnen, 
dass das Ausmaß der Krise über die Finanzkrise 
2008/09 hinausgeht. 
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So wurde die globale Industrieproduktion im Januar 
mit -4,3 % im Vorjahresvergleich so stark zurück-
gefahren wie seit zehn Jahren nicht mehr. Beim 
Welthandel ergibt sich mit einem Minus von 2,0 % 
gegenüber Januar 2019 ein ähnliches Bild. Das Brut-
toinlandsprodukt in China ist im ersten Quartal 
2020 vor dem Hintergrund von Produktionsein-
bußen und Quarantänemaßnahmen um 6,8 % ge-
genüber dem Vorjahr geschrumpft. Diese Indikatoren  
deuten auf einen deutlichen Rückgang der globalen 
Wirtschaftsleistung im ersten Quartal hin. Einen 
noch stärkeren Einbruch erwartet die Bundesre-
gierung allerdings im zweiten Quartal, in dem die 
Pandemie begann, sich weltweit aus zubreiten. Ins-
besondere viele entwickelte Volkswirtschaften re-
agierten darauf mit strikten Shutdown-Maßnahmen 
bis hin zu Produktionsbeschränkungen. Das hat 
neben den direkten Effekten auf den Konsum auch 
zu Störungen der internationalen Lieferketten ge-
führt. Unter der Annahme, dass die zunächst harten 
Shutdown-Maßnahmen zum Gesundheitsschutz in 
vielen Ländern nach und nach wieder gelockert 

TABELLE 1: TECHNISCHE DETAILS ZUR PROJEKTION 
DER BUNDESREGIERUNG

2019 2020 2021

in Prozent bzw. Prozentpunkten

JAHRESDURCHSCHNITTLICHE BIPRATE 0,6 6,3 5,2

Statistischer Überhang am Ende des Jahres ¹ 0,1 1,4 1,8

Jahresverlaufsrate ² 0,5 -5,5 5,6

Jahresdurchschnittliche BIP-Rate, arbeits-
täglich bereinigt 0,6 -6,7 5,2

Kalendereffekt ³ 0,0 0,4 0,0

1   Saison- und kalenderbereinigter Indexstand im vierten Quartal des Vorjahres in Relation zum  
     kalenderbereinigten Quartalsdurchschnitt des Vorjahres. 
2   Jahresveränderungsrate im vierten Quartal, saison- und kalenderbereinigt. 
3   In Prozent des BIP. 

Quellen: Statistisches Bundesamt 2020; Frühjahrsprojektion 2020. 

werden, rechnet die Bundesregierung ab der zwei-
ten Jahreshälfte mit einer moderaten Belebung der 
Welt wirtschaft. 

Im Jahresdurchschnitt 2020 wird in Anleh-
nung an die Prognosen internationaler Organi-
sationen ein Rückgang der Weltwirtschaftsleistung 
in Höhe von 2,8 % erwartet. Im darauffolgenden 
Jahr dürfte es zu einem kräftigen Aufholprozess 
kommen; das globale Bruttoinlandsprodukts dürfte 
dann um 5,7 % zunehmen. Dabei bricht die Wirt-
schaft in den entwickelten Volkswirtschaften in 
2020 stärker ein als in den weniger entwickelten 
Ländern und erholt sich dort im kommenden Jahr 
auch langsamer.

Stärker als die globale Wirtschaftsleistung ist 
der Welthandel von der Corona-Pandemie betroffen. 
Für diesen erwartet die Bundesregierung im lau-
fenden Jahr einen Rückgang um 11,1 % Dement-
sprechend dürften auch die deutschen Exporte um 
deutliche 11,6 % sinken. Die nicht ganz so stark ein-
brechende deutsche Binnennachfrage sorgt für 
eine etwas weniger rückläufige Importentwick-
lung. Dies führt im laufenden Jahr zu einem spür-
bar negativen Außenbeitrag (-2,1 % Prozentpunkte). 
Gemeinsam mit den Primär- und Sekundärein-
kommen ergibt sich im Saldo ein sinkender Leis-
tungsbilanzüberschuss. Er verringert sich von 7,1 % 
des Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2019 auf 5,4 % 
im Jahr 2020. Im Zuge der allmählichen Belebung 
des Welthandels rechnen wir dann für das kom-
mende Jahr mit einem Wachstum der Exporte um 
7,6 %. Insgesamt wird der deutsche Außenhandel 
am Ende des Jahres 2021 jedoch nicht das preis-
bereinigte Niveau vom Ende 2019 erreicht haben.
 
DEUTLICHE ZURÜCKHALTUNG VON 
INVESTITIONEN
 
Ausrüstungsinvestitionen sind in Deutschland eng 
mit der Entwicklung des Außenhandels und der 
globalen Industriekonjunktur verknüpft. Ein Groß-
teil der Investitionen wird hierbei von der ex port-
orientierten Industrie getätigt.

In Folge der Pandemie-bedingten Rezession 
des Verarbeitenden Gewerbes und der generell 
 gestiegenen Unsicherheit gehen die Investitionen 
in Ausrüstungen in der ersten Hälfte des 

Insgesamt wird 
der deutsche 
 Außenhandel am 
Ende des Jahres 
2021 nicht das 
preisbereinigte 
Niveau vom Ende 
2019 erreicht 
 haben.

IN KÜRZE

6,3%
wird das Bruttoinlandsprodukt  
in 2020 zurückgehen.
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STAATLICHE MASSNAHMEN STÜTZEN 
ARBEITSMARKTENTWICKLUNG

Angesichts der Corona-Krise gerät der Arbeits-
markt stark unter Druck. Die Entwicklung von 
Beschäftigung und Arbeitslosigkeit verlief – noch 
 unbeeinflusst von den Auswirkungen der Pande-
mie – in den ersten Monaten des Jahres weitgehend 
positiv. Im zweiten und dritten Quartal dürfte es 
allerdings zu einem deutlichen Rückgang der 
 Beschäftigung und einem starken Zuwachs von 
Kurzarbeit und Arbeitslosigkeit kommen. 

Insgesamt rechnet die Bundesregierung im 
laufenden Jahr mit einem Rückgang der Erwerbs-
tätigkeit um 370 Tausend Personen, wobei kurz-
fristig angelegte Beschäftigungsverhältnisse und 
Minijobs vom Rückgang überproportional betroffen 
sind. Dabei wird es deutliche Unterschiede zwischen 
den Wirtschaftsbereichen geben: Besonders be-
troffen sind das Gastgewerbe, der Handel sowie die 
Unternehmensdienstleistungen, zu denen auch die 
Arbeitnehmerüberlassung gehört. Letztere wurde 
von der Wirtschaft in der Vergangenheit als Puffer 
für konjunkturelle Schwankungen verwendet. Im 
Gegensatz dazu werden die Öffentlichen Dienst-
leister, Erziehung und Gesundheit, die in der Krise 
besonders gefordert sind, weiter Beschäftigung 
aufbauen.

Jahres 2020 deutlich zurück. Im Zuge der allmäh-
lichen Erholung des Welthandels rechnet die Bundes- 
regierung dann ab dem zweiten Halbjahr mit einer 
leichten Belebung der Investitionstätigkeit. Wegen 
der nach wie vor bestehenden Unsicherheiten be-
züglich der weiteren konjunkturellen Entwicklung 
im In- und Ausland dürfte diese Belebung aber 
deutlich moderater ausfallen als in früheren Phasen 
der wirtschaftlichen Erholung. Für das Gesamtjahr 
2020 rechnet die Bundesregierung mit einem Rück-
gang der Ausrüstungsinvestitionen um 15,1 %. Mit 
einer Wachstumsrate von 8,7 % im Jahr 2021 wird 
aber zunächst nur ein Teil des Rückgangs wieder 
aufgeholt. 

Auch die Bauwirtschaft kann sich den Aus-
wirkungen der Corona-Pandemie nicht vollständig 
entziehen. Zwar wird die Nachfrage nach Bauinves-
titionen aufgrund des weiter bestehenden Niedrig-
zinsumfelds und darüber hinaus erhöhter Liquidität 
angetrieben. Die vorübergehend sinkenden Ein-
kommen wirken jedoch gleichzeitig dämpfend auf 
die Nachfrage nach Wohnbauten. Zudem dürfte der 
Nichtwohnbau, der stärker mit der Konjunktur zu-
sammenhängt als Investitionen in Wohnbauten, in 
diesem Jahr deutlich zurückgehen. Gleichzeitig ha-
ben einzelne Shutdown-Maßnahmen, wie etwa die 
Einschränkung von Grenzübertritten, negative Aus-
wirkungen auf die Produktionsmöglichkeiten der 
Bauwirtschaft. Im laufenden Jahr rechnet die Bundes- 
regierung daher mit einem Rückgang der realen 
Bauinvestitionen um 1,0 % und im kommenden 
Jahr mit einer Erholung um 1,1 %. 

Im Ergebnis gehen die Bruttoanlageinvesti-
tionen in diesem Jahr um 5,0 % zurück und werden 
im nächsten Jahr um 3,5 % ausgeweitet. Die Investi-
tionsquote – also die nominalen Bruttoanlageinves-
titionen in Relation zum nominalen Bruttoinlands-
produkt – wird trotz des Rückgangs der Investitionen 
in diesem Jahr wegen der noch stärkeren Abnahme 
des Bruttoinlandsprodukts bis 2021 auf 22,4 % stei-
gen. Im Jahr 2016 lag sie noch bei 20,3 %.

IM ZWEITEN UND DRITTEN 
QUARTAL DÜRFTE ES ZU 
EINEM DEUTLICHEN  
RÜCKGANG DER BESCHÄF
TIGUNG KOMMEN.
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TABELLE 2: GESAMTWIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG IN DER BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND 1 

Veränderung gegenüber Vorjahr in %, soweit nicht anders angegeben

FRÜHJAHRS-
PROJEKTION

FRÜHJAHRS-
PROJEKTION

2019 2020 2021

ENTSTEHUNG DES BRUTTOINLANDSPRODUKTS (BIP)
BIP (preisbereinigt) 0,6 -6,3 5,2

Erwerbstätige (im Inland) 0,9 -0,8 0,4
BIP je Erwerbstätigen -0,3 -5,5 4,8
BIP je Erwerbstätigenstunde 0,0 -2,3 1,4
nachrichtlich:

Erwerbslosenquote in % (ESVG-Konzept)² 3,0 3,8 3,4
Arbeitslosenquote in % (Abgrenzung der BA) 2  5,0 5,8 5,4

VERWENDUNG des BIP in jeweiligen Preisen (nominal)
Konsumausgaben

Private Haushalte und priv. Organisationen ohne Erwerbszweck 2,9 -7,1 7,9
Staat 5,1 6,2 3,5

Bruttoanlageinvestitionen 5,5 -3,8 5,5
Vorratsveränderungen und Nettozugang an Wertsachen (Mrd. EURO)  -12,2 -12,7 -13,0

Inlandsnachfrage 2,9 -3,5 6,3
Außenbeitrag (Mrd. EURO)  207,7 159,4 184,9
Außenbeitrag (in % des BIP) 7 6,0 4,9 5,3

BRUT TOINL ANDSPRODUKT (nominal) 2,7 -4,7 6,8

VERWENDUNG des BIP preisbereinigt (real)
Konsumausgaben

Private Haushalte und priv. Organisationen ohne Erwerbszweck 1,6 -7,4 6,5
Staat 2,6 3,7 1,3

Bruttoanlageinvestitionen 2,6 -5,0 3,5
Ausrüstungen 0,6 -15,1 8,7
Bauten 3,9 -1,0 1,1
Sonstige Anlagen 2,7 2,0 2,5

Vorratsveränderung und Nettozugang an Wertsachen (Impuls) 3 -0,9 0,0 0,0
Inlandsnachfrage 1,0 -4,5 4,6
Exporte 0,9 -11,6 7,6
Importe 1,9 -8,2 6,5
Außenbeitrag (Impuls) 3 -0,4 -2,1 0,8

BRUTTOINLANDSPRODUKT (real) 0,6 -6,3 5,2

PREISENTWICKLUNG (2010 = 100)
Konsumausgaben der privaten Haushalte 4 1,3 0,3 1,4
Inlandsnachfrage 1,8 1,0 1,7
Bruttoinlandsprodukt 5 2,2 1,7 1,5

VERTEILUNG DES BRUTTONATIONALEINKOMMENS (BNE)
(Inländerkonzept)
Arbeitnehmerentgelte 4,4 -0,9 4,0
Unternehmens- und Vermögenseinkommen -2,6 -21,1 22,8
Volkseinkommen 2,3 -6,5 8,4
Bruttonationaleinkommen 2,8 -4,7 7,0
nachrichtlich (Inländerkonzept):
Arbeitnehmer 1,1 -0,5 0,2 
Bruttolöhne und -gehälter 4,2 -1,4 4,1
Bruttolöhne und -gehälter je Arbeitnehmer 3,1 -0,9 3,8
Verfügbares Einkommen der privaten Haushalte 2,9 -2,2 1,8
Sparquote in % 6 10,9 15,5 10,5

ECKWERTE DER FRÜHJAHRSPROJEKTION 2020

1 Bis 2019 vorläufige Ergebnisse des Statistischen Bundesamtes; Stand: Januar 2020;
2 Bezogen auf alle Erwerbspersonen;
3  Absolute Veränderung der Vorräte bzw. des Außenbeitrags in Prozent des BIP des 

Vorjahres (= Beitrag zur Zuwachsrate des BIP);
4  Verbraucherpreisindex; Veränderung gegenüber Vorjahr: 2019: 1.4%; 2020: 0.5%;   

2021: 1.5%;   

Quellen: Statistisches Bundesamt, Frühjahrsprojektion 2020

5  Lohnstückkosten je Arbeitnehmer; Veränderung gegenüber Vorjahr: 2019: 3.5%;   
2020: 5.5%; 2021: -1.0%;   

6  Sparen in Prozent des verfügbaren Einkommens der privaten Haushalte einschl. 
betrieblicher Versorgungsansprüche.

7 Saldo der Leistungsbilanz: 2019: +7.1%;   2020: +5.4%;   2021: +5.9%;
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Die Arbeitslosigkeit dürfte im laufenden Jahr um 
350 Tausend Personen ansteigen. Dabei wird ins-
besondere die konjunkturell bedingte Anzahl der 
Empfänger von Arbeitslosengeld aus dem Bereich 
des SGB III steigen. Durch die Erleichterung des 
Zugangs zur Grundsicherung dürfte aber auch die 
SGB-II-Arbeitslosigkeit zunehmen. (Abbildung 2)

Bei der Einschätzung der Arbeitsmarktent-
wicklung spielen die umfassenden staatlichen Stüt-
zungsmaßnahmen wie die Soforthilfen für Solo-
Selbständige und Kleinstbetriebe sowie die deutlich 
erleichterten Rahmenbedingungen für die Kurz-
arbeit eine wichtige Rolle. Diese wird im März und 
April in noch nie dagewesenem Ausmaß ansteigen 
und viele Entlassungen verhindern. Mittelfristig 
bleiben Arbeitskräfte aber knapp, sodass Arbeit-
geber schon aus diesem Grund versuchen werden, 
umfangreichen Personalabbau zu vermeiden. Im 
Ergebnis wird daher der größte Teil der Anpassung 
über einen kräftigen Rückgang der gearbeiteten 
Stunden pro Arbeitnehmer erfolgen (-3,3 %).

Etwas verzögert zu der bereits ab Mai wieder 
anziehenden Produktion rechnet die Bundesregie-
rung im kommenden Jahr mit einem Beschäfti-
gungsaufbau um 160 Tausend Personen. Die Ar-
beitslosigkeit dürfte um 160 Tausend Personen 
zurückgehen.

GEDÄMPFTE INFLATION DURCH  
PREISVERFALL BEI ROHÖL 

Zu Beginn des Jahres haben die Verbraucherpreise 
aufgrund einer überdurchschnittlichen Verteue-
rung von Nahrungsmitteln merklich angezogen. 
Seit Februar kam es dann am Weltmarkt zu einem 
Rückgang des Rohölpreises, der sich im März und 

April im Zuge der Corona-Pandemie und des Förder- 
wettbewerbs zwischen Russland und Saudi- Arabien 
beschleunigte. Da sich laut den Öl-Futures nur eine 
vergleichsweise schwache Erholung des Rohöl-
preises im Jahresverlauf abzeichnet, dürfte die Ent-
wicklung der Ölpreise die Teuerung im laufende 
Jahr stark dämpfen. Vor diesem Hintergrund er-
wartet die Bundesregierung im Jahr 2020 nur eine 
geringe Inflationsrate in Höhe von 0,5 %. 

Für das nächste Jahr wird nach Auslaufen des 
Rohölpreiseffekts mit einem wieder höheren An-
stieg der Verbraucherpreise um 1,5 % gerechnet. Die 
Kerninflation, also die Entwicklung der Verbrau-
cherpreise unter Ausschluss der volatilen Energie- 
und Lebensmittelpreise, steigt in den Jahren 2020 
und 2021 um 0,7 % bzw. 1,6 %. 

LÖHNE UND VERFÜGBARE EINKOMMEN IN 
DER KRISE RÜCKLÄUFIG

Im laufenden Jahr wird sich eine deutliche Lohn-
zurückhaltung einstellen, wie das jüngste Beispiel 
der Metallindustrie verdeutlicht. Die Tarifparteien 
dürften auf die veränderte wirtschaftliche Situation 
der Unternehmen Rücksicht nehmen, um Arbeits-
plätze zu sichern. 

Die Effektivlöhne dürften auf Grund des 
 starken Anstiegs der Kurzarbeit in diesem Jahr zu-
rückgehen (-0,9 %). Im nächsten Jahr werden die 
Bruttolöhne und -gehälter dafür aber mit 3,8 % 
kräftig aufholen. Durch die Kurzarbeit wird ein Teil 

Quellen: Macrobond

ABBILDUNG 2: KURZARBEIT UND BESCHÄFTIGUNGSERWARTUNGEN
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der Einkommen  gesichert. Dies führt zu einer kräf-
tigen Ausweitung der monetären Sozialleistungen 
im laufenden Jahr (+11,1 %).

Die Unternehmen tragen die Hauptlast der 
Corona-Krise. Die Gewinn- und Vermögensein-
kommen der privaten Haushalte gehen stark zurück 
(2020: -17,1 %). Der Lockdown schränkt die Konsum-
möglichkeiten der privaten Haushalte vor allem im 
zweiten Quartal stark ein. In der Folge steigt die 

Sparquote im zweiten Quartal spürbar an, fällt dann 
aber wieder kontinuierlich auf das Vorkrisenniveau. 
Im Jahresdurchschnitt ergibt sich dadurch eine Spar-
quote von 15,5 %. Der reale private Verbrauch wird 
im laufenden Jahr um 7,1 % zurückgehen. Im Folge-
jahr dürfte dann eine Erholung um 7,9 % erfolgen. 

DEUTSCHE WIRTSCHAFT STARK 
UNTERAUSGELASTET

Die Projektion der wirtschaftlichen Entwicklung in 
der mittleren Frist, d. h. für die Jahre 2022 bis 2024 
orientiert sich an den strukturellen Wachstums-
möglichkeiten der Volkswirtschaft. Das Produktions- 
potenzial beschreibt die wirtschaftliche Aktivität 
einer Volkswirtschaft bei Normalauslastung der 
Produktionsfaktoren. Es wird angenommen, dass 
nach einem Schock die Wirtschaft mittelfristig wie-
der zum Potenzialpfad zurückkehrt. Dieser ist aller-
dings selbst durch die Krise beeinflusst, da trotz aller 
Hilfsmaßnahmen auch mit strukturellen Verände-
rungen (z. B. Unternehmensinsolvenzen) zu rechnen 
ist. Das Potenzialwachstum liegt im Jahr 2020 bei 
0,8 %, im Jahr 2021 bei 1,1 % und somit merklich 
niedriger als noch im Januar berechnet. Zum Ende 
des Projektionszeitraums im Jahr 2024 sinkt die 
Potenzialrate auf 0,8 %. Hier macht sich der Rück-
gang des Arbeitskräftepotenzials aufgrund des  
demographischen Wandels bemerkbar.

Der Vergleich des Produktionspotenzials mit 
dem BIP zeigt, dass der Corona-bedingte Wachs-
tumseinbruch im Jahr 2020 zu einer deutlichen 
Unterauslastung führt. Diese spiegelt sich in einer 
negativen Produktionslücke (BIP minus Produkti-
onspotenzial) von -5,3 % des Produktionspotenzials 
wider. Die wirtschaftliche Erholung ab dem Jahr 
2021 verringert die Produktionslücke in diesem 
Jahr auf -1,5 % des Produktionspotenzials. 

Aufgrund der technischen Annahme, dass das BIP 
zum Ende des Projektionshorizontes dem Produk-
tionspotenzial entspricht, ist die Produktionslücke 
im Jahr 2024 geschlossen.

CHANCEN UND RISIKEN

Aufgrund der bisher nur unzureichenden Daten-
lage, der schweren Abschätzbarkeit des weiteren 
Pandemieverlaufs und fehlender historischen Er-
fahrungen mit ähnlichen Situationen ist die Quan-
tifizierung der Auswirkungen der Corona-Epidemie 
mit hoher Unsicherheit verbunden. Es gibt dabei 
Risiken aber auch Chancen für die wirtschaftliche 
Entwicklung.

In der vorliegenden Projektion wird nicht von 
weiteren Pandemiewellen ausgegangen, die es er-
fordern, die eingesetzten Maßnahmen zu verlän-
gern oder zu einem späteren Zeitpunkt erneut ein-
zusetzen. Gleichzeitig rechnen wir auch nicht mit 
einer frühzeitigen Verfügbarkeit eines wirksamen 
Medikaments oder einer Impfung gegen Sars-CoV2. 

Neben den Unwägbarkeiten bezüglich des 
Pandemieverlaufs besteht das Risiko, dass Unter-
nehmen trotz der in vielen Ländern ergriffenen 
Stützungsmaßnahmen in Liquiditätsschwierigkei-
ten geraten. Auch die Risiken, die aus der globalen 
Konjunktur erwachsen, einschließlich der Risiken 
für die Stabilität der globalen Finanzmärkte, haben 
sich im Zuge der Corona-Krise weiter erhöht.

Referat: Beobachtung, Analyse und Projektion der 
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
 
schlaglichter@bmwi.bund.de

KONTAKT

DIE WIRTSCHAFT KEHRT 
MITTELFRISTIG WIEDER 
ZUM POTENZIALPFAD 
 ZURÜCK.

7,1%
wird der private Verbrauch  
im Jahr 2020 sinken.
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