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HERBSTPROJEKTION 2020

NACH EINER KRAFTIGEN ERSTEN ERHOLUNG VERLANGSAMT
SICH DER AUFHOLPROZESS




IM FOKUS WIRTSCHAFTSPOLITIK

ie Corona-Pandemie hat im ersten Halb-
D jahr 2020 zu einem historischen Konjunk-

tureinbruch gefiihrt. Mit dem Lockdown
von Mitte Mirz bis Anfang Mai brach die Wirt-
schaftsleistung um 2,0% im ersten und 9,7 % im
zweiten Quartal ein. Mit der schrittweisen Locke-
rung kam es dann in den Folgemonaten zu einer
raschen Wiederbelebung der deutschen Wirtschaft.
Besonders stark war die Erholung im Einzelhandel:
Die monatlichen Umsitze tibertrafen bereits im
Mai wieder ihr Vorkrisenniveau. Aber auch in der
Industrie war im August ein Gutteil des Einbruchs
wieder aufgeholt. Dies fiihrte zu einem ausgespro-
chen kréftigen Wirtschaftswachstum im dritten
Quartal. Seitdem hat die bis dahin zligig verlau-
fende Erholung schon wieder etwas an Dynamik
verloren. Einerseits senden die vorlaufenden
Indikatoren weiter positive Signale. Andererseits
fihren wieder die zuletzt deutlich anziehenden
Infektionszahlen zu erneuten regionalen Be-
schrankungen der wirtschaftlichen Aktivitat. Da-
her dirfte die Wirtschaft zum Jahresende kaum
noch expandieren. Insgesamt erwartet die Bundes-
regierung fiir das laufende Jahr einen Riickgang

ERST ZUM JAHRES-
WECHSEL 2021/2022
ERREICHT DIE DEUTSCHE
WIRTSCHAFT WIEDER
DAS VORKRISENNIVEAU.

des Bruttoinlandsprodukts (BIP) um 5,5 % (Abbil-
dung 1). Im Jahr 2021 setzt sich die Erholung bei
nach wie vor bestehender Unterauslastung im
Verlauf gemifigt fort; das Bruttoinlandsprodukt
(BIP) durfte dann um 4,4 % zunehmen. Damit er-
reicht die deutsche Volkswirtschaft zum Jahres-
wechsel 2021 /2022 wieder das Ausgangsniveau
der wirtschaftlichen Aktivitit vor der Corona-Krise.

4, 4l 5

diirfte das Bruttoinlandsprodukt
im Jahr 2021 zunehmen.

||

90 %

wird das Bruttoinlandsprodukt
im Jahr 2020 nach Erwartungen der
Bundesregierung zuriickgehen.

In der aktuellen Herbstprojektion wurde auch erst-
mals das Jahr 2022 umfassend projiziert. Da die
Wirtschaft auch zu Beginn des Jahres 2022 noch
unterausgelastet sein wird, dirfte sich die Wirt-
schaftsleistung schneller erhohen als das Produk-
tionspotenzial. Insgesamt rechnet die Bundesregie-
rung fir das Jahr 2022 mit einer Zunahme des
Bruttoinlandprodukts (BIP) um 2,5 %. Die Projek-
tion berticksichtigt die am 28. Oktober beschlosse-
nen Mafnahmen zur Bekdmpfung der SARS-Cov2-
Pandemie, die insbesondere Einschrankungen im
Gastgewerbe und im Veranstaltungs- und Unter-
haltungsbereich vorsehen. Diese werden den Auf-
holprozess im Jahresschlussquartal 2020 deutlich
verlangsamen. Sie schaffen aber auch die Voraus-
setzung fir die wirtschaftliche Erholung danach
(Abbildung 1, Seite 12).

Eine wichtige Rolle fiir die wirtschaftliche
Erholung spielen die umfangreichen wirtschafts-
politischen Stiitzungsmafinahmen, die Insolven-
zen vermeiden, Liquiditat und Einkommen sichern
und Konjunktur- und Wachstumsimpulse geben.
Mit dem zweiten Nachtragshaushalt vom Juli 2020
stellt der Bund mehr als 100 Mrd. Euro fir das
Konjunktur- und Krisenbewiltigungsprogramm
bereit. Neben weiteren Mafnahmen zur Absiche-
rung der Unternehmen (Uberbriickungshilfen)
werden durch umfangreiche Entlastungen Nach-
frageimpulse gesetzt. Diese werden durch die Ab-
senkung des regulidren Mehrwertsteuersatzes um
drei Prozentpunkte bis Jahresende unterstiitzt. Mit
dem Zukunftspaket werden zudem langfristige Im-
pulse fur die Energiewende, die Digitalisierung und
zur Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit gesetzt.
Viele der Mafinahmen zur Bekdmpfung der 6ko-
nomischen Effekte der Pandemie werden mit dem
Paket verldngert, insbesondere das Kurzarbeitergeld
und der erleichterte Zugang zur Grundsicherung
sowie die Kreditprogramme des Bundes. ——>

IN KURZE

Viele Mainahmen
der Bundes-
regierung zur
Bekdmpfung der
6konomischen
Effekte der
Corona-Pandemie
laufen weiter.
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ABBILDUNG 1: BRUTTOINLANDSPRODUKT - HERBSTSPROJEKTION 2020 (in %)

Verlauf vierteljdhrlich; saison und kalenderbereinigt (in Mrd. Euro)
— Jahresdurchschnitte, in Preisen des Vorjahres; Verdnderung ggi. dem Vorjahr in %

2017

2018

. Verdnderungen gegeniiber dem Vorquartal in %

Quelle: Statistisches Bundesamt, Herbstprojektion 2020 der Bundesregierung
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VERGLEICH ZUR INTERIMSPROJEKTION

Mit einem erwarteten Riickgang der Wirtschafts-
leistung von 5,5 % im laufenden Jahr erfolgt eine
leichte Aufwirtskorrektur der Interimsprojektion
vom 1. September 2020 (5,8 %). Damit trigt die
Bundesregierung den seit September tiberwiegend
positiven Konjunkturdaten Rechnung, die zum Teil
sehr viel besser gemeldet wurden als noch in der
Interimsprojektion angenommen. So lagen zum
Beispiel die Umsétze im Kfz-Handel und im Gast-
gewerbe im Juli bzw. Juli und August mit einem
Plus von jeweils etwa 22 % deutlich tiber den Er-
wartungen. Entsprechend erholte sich das Brutto-
inlandsprodukt im dritten Quartal wesentlich kraf-
tiger als noch in der Interimsprojektion unterstellt.

Angesichts der jiingst beschlossenen Maf3-
nahmen zur Bekimpfung der Corona-Pandemie,
die insbesondere die Wirtschaftsbereiche treffen,
in denen soziale Kontakte wichtig sind (z. B. Gast-
statten und Veranstaltungen), diirfte die Erholung
im Jahresschlussquartal dann weitestgehend un-

terbrochen werden. Dadurch ergibt sich ein etwas
niedrigerer Uberhang aus dem Jahr 2020 (siehe
Tabelle 2). Gleichwohl ist zu Beginn des Jahres 2021
wieder mit leichten Aufholeffekten zu rechnen, so
dass das Jahresergebnis im Vergleich zur Interims-
projektion unverandert bleibt.

Auch die weltwirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen stellen sich etwas besser dar als noch in der
Interimsprojektion, die auch in den Aufwartskor-
rekturen von IWF-und WTO-Prognosen fiir Welt-
wirtschaft und Welthandel sichtbar werden. Dies
zeigt sich auch in der dynamischen Erholung der
Exporte bis zum aktuellen Rand.

BELEBUNG DER WELTWIRTSCHAFT IN DER
ZWEITEN JAHRESHALFTE

Die Corona-Pandemie hat die globale Wirtschaft in
eine schwere Rezession gestiirzt. China hatte den
starksten Einbruch seiner Wirtschaftsleistung im
ersten Quartal. Global gesehen ergab sich hingegen
der bislang heftigste Einbruch vor allem im zweiten
Quartal, das von nationalen Lockdowns in nahezu
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allen Teilen der Welt geprigt war. Mittlerweile ver-
fiigbare Daten belegen einen Riickgang der Welt-
wirtschaftsleistung im zweiten Quartal um 7,8 %
nachdem bereits im ersten Quartal eine Abnahme l
um 3,0% verzeichnet worden war. Mit der Locke- \/ W / |
rung der Lockdown-Mafdnahmen ab Mai setzte eine TABELLE 1: TECHNISCHE DETAILS DER
wirtschaftliche Erholung ein, die in einigen Regio- HERBSTPROJEKTION 2020
nen rascher verlief als zunéchst erwartet.

Dementsprechend haben auch internationale 2019 2020 2021 2022
Organisationen wie der Internationale Wahrungs-
fonds oder die Welthandelsorganisation ihre Er-
wartungen an das laufende Jahr nach oben ange-  JAHRESDURCHSCHNITTLICHE BIP-RATE 0,6 55 44 25
passt. In Anlehnung an diese Prognosen rechnet die
Bundesregierung mit einem Riickgang der Welt-
wirtschaftsleistung im aktuellen Jahr in Héhe von
4,2%.Im nichsten Jahr wird es zu einem kriftigen ~ Jahresdurchschnittliche BIP-Rate, 0.6 59 43 26

. . arbeitstdglich bereinigt ’ ’ g ’

Aufholprozess kommen; das globale Bruttoinlands-
produkt (BIP) diirfte dann um 5,6 % zunehmen. Kalendereffekt oo 0.4 Gy 0.1
Dabei bricht die Wirtschaft in den entwickelten
Volkswirtschaften stérker ein als in den weniger Saison- und kalenggrbereinigter Indexstand im viertenOQuartal des Vorjahres in Relation

3 . B ] zum kalenderbereinigten Quartalsdurchschnitt des Vorjahres.
entwickelten Landern und erholt sich dort im 3 Jahresveranderungsrate im vierten Quartal, saison- und kalenderbereinigt.
kommenden Jahr zudem auch langsamer. Im Jahr ~ # [n % desBIP.

. . : 5 Abweichungen in den Summen durch Rundungen méglich.

2022 setzt sich die Erholung der Weltwirtschaft
mit einem Wachstum von weiteren 4,3 % fort.

in % bzw. Prozentpunkten *

Statistischer Uberhang am Ende des Jahres 2 0,0 1,1 1,7 0,4
Jahresverlaufsrate 3 0,4 -4,9 4,9 1,4

-

Bis Oktober 2020 vorlaufige Ergebnisse des Statistischen Bundesamtes.

N}

Quellen: Statistisches Bundesamt 2020; Herbstprojektion 2020 der Bundesregierung

DIE BUNDESREGIERUNG
R ECH N E T FUR DA S — ANNAHMEN DER HERBSTPROJEKTION 2020
KO M MEND E JA H R MIT In der vorliegenden Projektion werden die Pandemie-Entwicklung

bis zum aktuellen Stand sowie die jiingst beschlossenen Einddm-

EINEM WA CHS TUM D ER mungsmafnahmen beriicksichtigt. Fiir das ndchste Jahr wird nicht
WELTWIR TS CHAFT UM 4 3 0/ davon ausgegangen, dass weitere Mafginahmen erforderlich werden,
y .

die die wirtschaftliche Aktivitdt zusdtzlich einschrinken. Gleichzeitig
trifft die Bundesregierung in der Projektion keine Annahme dariiber,
ob und wann bis zum Ende des Projektionshorizonts ein wirksames
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Starker als die globale Wirtschaftsleistung ist der Medikament oder eine Impfung gegen Sars-CoV?2 in breiterem
Welthandel von der Corona-Pandemie betroffen. Umfang zum Einsatz kommen kann.

Dies fiihrte anfangs zu einer erheblichen Stérung }

der Lieferketten. Fiir den Welthandel erwartet die In Ubereinstimmung mit Prognosen internationaler Organisationen

wird fir die Weltwirtschaft ein Riickgang in Héhe von 4,2 % in diesem
Jahr und eine deutliche Erholung von 5,6 % im kommenden Jahr er-
wartet. In 2022 pendelt sich das Wachstum der globalen Wirtschafts-
leistung bei 4,3 % ein.

Bundesregierung daher im laufenden Jahr einen
Riickgang um 10,4 %. Dementsprechend dirften
auch die deutschen Exporte deutlich um 10,3 %
sinken. Die nicht ganz so stark einbrechende deut-
sche Binnennachfrage sorgt fiir eine etwas weniger Fiir die Entwicklung des Olpreises wird eine technische Annahme auf
riicklaufige Importentwicklung (7,1 %). Dies fiithrt Basis von Terminnotierungen zum Zeitpunkt des Projektionsabschlus-
im laufenden Jahr zu einem deutlich negativen ses getroffen. Demnach ist fiir das aktuelle Jahr von einem durch-

AuRenbeitrag (1,9 Prozentpunkte) s schnittlichen Rohdlpreis fiir ein Fass der Sorte Brent von 42 US-Dollar
’ ’ auszugehen, im kommenden Jahr diirfte der Preis auf 44 US-Dollar

leicht ansteigen. 2022 erfolgt eine dhnliche Erholung des Olpreises auf
durchschnittlich 46 US-Dollar.

AUF
Bei der Projektion wurden alle bereits beschlossenen wirtschafts- und
@ finanzpolitischen Mafgnahmen beriicksichtigt. Dazu gehéren auch die
@ Ausgaben und Mindereinnahmen im Rahmen des Konjunktur- und
9 Zukunftspakets.

sinkt der Leistungsbilanz-
iiberschuss im Jahr 2020.
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Gemeinsam mit den Priméar- und Sekundirein-
kommen ergibt sich im Saldo ein sinkender Leis-
tungsbilanziiberschuss. Er sinkt von 7,1 % des Brut-
toinlandsprodukts im Jahr 2019 auf 6,5% im Jahr
2020 und fallt mit der Erholung der Importe im
nichsten und tibernichsten Jahr auf jeweils 5,8 %.
Im Zuge der allméhlichen Belebung des Welt-
handels rechnet die Bundesregierung dann fir das
kommende Jahr mit einem Wachstum der Exporte
um 7,1 %. Insgesamt wird der deutsche Auflenhan-
del erst gegen Mitte 2022 wieder das preisberei-
nigte Niveau von Ende 2019 erreicht haben.

UNSICHERHEIT UND INDUSTRIEREZESSION
DAMPFEN INVESTITIONEN

Die exportorientierte Industrie ist traditionell sehr
kapitalintensiv, weshalb die Ausriistungsinvesti-
tionen eng mit der Entwicklung des auflenwirt-
schaftlichen Umfelds sowie der Industriekonjunk-
tur verkniipft sind.

Angesichts der Rezession im Verarbeitenden
Gewerbe gingen die Investitionen in Ausriistungen
in der ersten Halfte des laufenden Jahres deutlich
zurlick. Im Zuge der allmihlichen Erholung des

UM

L%

werden die Exporte nach Projektion der Bundes-
regierung im kommenden Jahr zunehmen.

DIE BAUWIRTSCHAFT
ZEIGT SICH DEN
SCHWIERIGEN
UMSTANDEN ZUM
TROTZ ROBUST.

Welthandels rechnet die Bundesregierung ab dem
zweiten Halbjahr mit einer leichten Belebung der
Investitionstatigkeit. Wegen der nach wie vor be-
stehenden Unsicherheiten beziiglich der weiteren
konjunkturellen Entwicklung im In- und Ausland
diirfte sich diese Belebung aber merklich langsamer
vollziehen als der vorherige Einbruch und auch
relativ gesehen moderater ausfallen als in fritheren
Phasen der wirtschaftlichen Erholung. Fir das
Gesamtjahr 2020 rechnet die Bundesregierung mit
einem Riickgang der Ausriistungsinvestitionen um
15,8 %. Mit einer Wachstumsrate von 11,9 % im Jahr
2021 wird aber zunéchst nur ein Teil des Riickgangs
wieder aufgeholt. 2022 erholen sich die Ausriistun-
gen mit einem Wachstum um 4,3 % weiter.

Die Bauwirtschaft zeigt sich den schwierigen
Umstdnden zum Trotz sehr robust. Diese Resilienz
héngt auch damit zusammen, dass die Nachfrage
nach Bauinvestitionen durch das weiter bestehende
Niedrigzinsumfeld und die dariiber hinaus erh6hte
Liquiditdt im Markt gestiitzt wird. Auch hat insbe-
sondere zu Beginn des Jahres eine sehr giinstige
Witterungslage dem Bau zu einem kraftigen Wachs-
tum verholfen. Allerdings kann sich die Bauwirt-
schaft nicht ganz den Auswirkungen der Corona-
Pandemie entziehen: Vor allem der Nichtwohnbau,
der wesentlich starker auf die konjunkturelle Ent-
wicklung reagiert, diirfte bis zum Ende des Jahres
stagnieren. Insgesamt rechnet die Bundesregierung
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im laufenden Jahr mit einem Wachstum der realen
Bauinvestitionen um 3,1%. Im kommenden Jahr
durfte sich diese Entwicklung fortsetzen, wenn-
gleich mit deutlich niedrigerer Dynamik (+1,8 %).
Der zunehmende Mangel an Fachkriften dirfte
dabei die Baupreise weiter treiben. Im Jahr 2022
zieht der Bau im Rahmen der weiteren wirtschaft-
lichen Erholung wieder um 2,3% an.

Im Ergebnis gehen die Bruttoanlageinvesti-
tionen in diesem Jahr um 3,8 % zuriick und werden
im ndchsten Jahr um 4,8 % ausgeweitet. Dabei wirkt
eine kriftige Ausweitung der Investitionen von
Bund und Landern der Investitionszuriickhaltung
des Privatsektors entgegen: Allein im laufenden
Jahr investiert die 6ffentliche Hand tiber zwolf Mrd.
Euro mehr als im Vorjahr. Im Jahr 2022 kommt es
dann zu einem Wachstum der Bruttoanlageinves-
titionen um 2,3 %.

ARBEITSMARKT AUF ERHOLUNGSKURS

Der lang anhaltende Aufschwung am Arbeitsmarkt
fand durch die Pandemie ein abruptes Ende. Die
Erwerbstatigkeit ging zwischen Mirz und Mai sai-
sonbereinigt um gut 700.000 Personen zuriick. Der
Riickgang war bei den ausschliefilich geringfiigig
entlohnten Beschiftigten besonders stark. Dies ist
vor allem darauf zurtckzufiihren, dass diese Be-
schiftigungsform in denjenigen Branchen verbrei-
tet ist, die besonders von den Einschrankungen
betroffen waren (Gastgewerbe, Handel). Zudem ist
fiir Minijobber der Bezug von Kurzarbeitergeld
ausgeschlossen. Zwar ging auch die Zahl der sozial-
versicherungspflichtig Beschiftigten im Zuge der
Krise stark zuriick, allerdings diirfte hier die Kurz-
arbeit, die im April mit etwa 5,9 Millionen Perso-
nen ihren Hochststand, erreicht hat, viele Entlas-
sungen verhindert haben. Bei der Zahl der
Selbstindigen macht sich die Corona-Krise hin-
gegen bisher kaum bemerkbar. Dazu diirften das
Soforthilfe-Instrument sowie die Uberbriickungs-
hilfen der Bundesregierung beigetragen haben.
Die Arbeitslosigkeit stieg zwischen Mairz
und Mai deutlich um 600.000 Personen an. Dies
ist allerdings nur zum Teil auf Stellenabbau
zurlickzufiihren - etwa ein Drittel des Anstiegs der

VRSP

werden im Jahr 2021 die Brutto-

anlageinvestitionen voraussichtlich

zunehmen.

Arbeitslosigkeit ist darauf zurtickzufiithren, dass
arbeitsmarktpolitische Mafinahmen im Zuge des
Lockdowns zur Reduzierung sozialer Kontakte
ausgesetzt wurden.

Mit dem Wiederanfahren der wirtschaftlichen
Aktivitdt hat auch am Arbeitsmarkt die Erholung
eingesetzt. Die Arbeitslosigkeit geht seit Juli saison-
bereinigt leicht zuriick, die Erwerbstétigkeit steigt
und die Kurzarbeit ist riicklaufig.

ARBEITSLOSIGKEIT
GEHT IM KOMMENDEN
JAHR ZURUCK.

Diese Entwicklung wird sich auch im weiteren
Jahresverlauf fortsetzen; insgesamt geht die Er-
werbstitigkeit aber in diesem Jahr um 400.000
Personen zuriick. Im kommenden Jahr rechnet die
Bundesregierung mit einer Zunahme der Erwerbs-
tatigkeit um 160.000 Personen, im Jahr 2022 diirf-
te es zu einem weiteren Zuwachs um 280.000 Per-
sonen kommen. Der Beschéiftigungsaufbau diirfte
in beiden Jahren mafigeblich durch Zuwéchse bei
der sozialversicherungspflichtigen Beschiftigung
getrieben werden.

Bei der Arbeitslosigkeit rechnet die Bundes-
regierung im laufenden Jahr mit einem Anstieg
um 435.000 Personen. Die Arbeitslosenquote steigt
damit stark von 5,0 % im Jahr 2019 auf 5,9% im
Jahr 2020. Im Zuge der wirtschaftlichen Erholung
diirfte die Arbeitslosigkeit dann in den kommen-
den beiden Jahren um 90 bzw. 190.000 Personen
auf 2,4 Millionen zuriickgehen. ——>

IN KURZE

Die Zahl der
sozialversiche-
rungspflichtig
Beschdftigten
ging in der Krise
stark zuriick,
aber Kurzarbeit
diirfte viele
Entlassungen
verhindert
haben.

15

SCHLAGLICHTER NOVEMBER 2020



16

SCHLAGLICHTER NOVEMBER 2020

WIRTSCHAFTSPOLITIK IM FOKUS

OS5 9%

wird die Inflationsrate im laufenden
Jahr betragen.

MEHRWERTSTEUERSENKUNG DAMPFT
PREISENTWICKLUNG

Fiir das laufende Jahr erwartet die Bundesregierung
nur eine niedrige Inflationsrate in Hohe von 0,5 %.
Dafiir sind zwei Faktoren mafdgeblich: Zum einen
hat die Corona-Pandemie im Friithjahr zu einem
drastischen Verfall der der Roholpreises am Welt-
markt gefiihrt, der durch einen Férderwettbewerb
zwischen Russland und Saudi-Arabien temporar
noch verstirkt wurde. Auch wenn sich der Rohol-
preis inzwischen wieder etwas erholt hat, durfte
diese Entwicklung die Preisentwicklung im laufen-
den Jahr stark ddmpfen. Zum anderen hat die be-
fristete Senkung des Umsatzsteuersatzes als Teil des
Konjunkturpakets seit Juli - insbesondere bei Nah-
rungsmitteln und Waren - zu einer riicklaufigen
Preisentwicklung gefiihrt. Dies diirfte sich bis zum
Jahresende fortsetzen.

IM JAHR 2021 DURFTE
SICH DIE INFLATIONSRATE
WEITER NORMALISIEREN.

Fr das nichste Jahr wird nach Auslaufen des Roh-
Olpreiseffekts und angesichts der Riicknahme der
Mehrwertsteuersenkung wieder mit einem stér-
keren Anstieg der Verbraucherpreise um 1,4 % ge-
rechnet. Im Zuge der weiteren wirtschaftlichen
Erholung und der steigenden Auslastung durfte
sich die Inflation im Jahr 2022 mit einer Rate von
1,6 % weiter normalisieren. Die Kerninflation, also
die Entwicklung der Verbraucherpreise unter Aus-
schluss der volatilen Energie- und Lebensmittel-

preise, steigt im Jahr 2020 um 1,1% und in den fol-
genden Prognosejahren jeweils um 1,5% und 1,6%.

GEDAMPFTE EINKOMMENSENTWICKLUNG

Im zweiten Quartal sind die Effektivlohne je Ar-
beitnehmer mit knapp 4 % gegeniiber dem Vorjahr
stark gesunken. Der Riickgang geht maf3geblich auf
den umfangreichen Einsatz der Kurzarbeit zurtick,
zudem durften tbertarifliche Zahlungen deutlich
schwicher ausgefallen sein als tiblich. Im Zuge des
allméhlichen Rickgangs der Kurzarbeit diirften
auch die Verdienste im weiteren Jahresverlauf wie-
der etwas anziehen. Insgesamt rechnet die Bundes-
regierung fir das laufende Jahr mit einem Riick-
gang der Effektiviohne je Arbeitnehmer um 1,0 %.

Auf Grund des Riickgangs der Erwerbstitig-
keit sinkt die Lohnsumme mit 1,5 % starker als die
dazugehorige Pro-Kopf Grofie. Im nichsten Jahr
werden die Bruttolohne und -gehélter dafiir aber
mit 3,5 % stark aufholen. Fiir das Jahr 2022 erwar-
tet die Bundesregierung einen weiteren Anstieg
um3,2%. —>

IN KURZE

Die riickldufige
Entwicklung der
Preise diirfte sich
bis zum Jahres-
ende fortsetzen.

ANNAHMEN ZUR PANDEMIE

Das laufende Wirtschaftsjahr ist von der Corona-Pandemie geprdgt.
Vor diesem Hintergrund stellen sich auch andere Herausforderungen
an die Wirtschaftsprognosen, als in ,normalen“ Zeiten. Viele Ent-
wicklungen sind nur schwer vorherzusagen und nicht mehr nur auf
konjunkturelle Faktoren zuriickzufiihren, sondern vom Verlauf der
Pandemie und dem Infektionsgeschehen und von den gesellschaftli-
chen und politischen Reaktionen darauf abhdngig. Dementsprechend
waren bereits die Friihjahrs- und Interimsprojektionen mit erh6hter
Unsicherheit behaftet und durch Annahmen zum weiteren Pandemie-
verlauf getrieben. Auch fiir die jetzt veréffentlichte Herbstprojektion
gelten diese Vorbehalte: Sie beriicksichtigt zwar das Infektionsge-
schehen bis zum aktuellen Stand und die jiingst beschlossenen
Mafinahmen zur Pandemiebekdmpfung, geht jedoch ausdriicklich
nicht von weiteren, fldchendeckenden Mafinahmen aus, die die
6konomische Aktivitdt zusdtzlich massiv einschrdnken. In einem
solchen Fall sdhe die Bundesregierung die Wirtschaft erneut erheb-
lichen wirtschaftlichen Auswirkungen ausgesetzt, die eine véllig
andere Projektion erfordern wiirden. Am aktuellen Rand sieht die
Bundesregierung Deutschland mit erhéhten und tendenziell steigen-
den Infektionszahlen konfrontiert, welche die Wahrscheinlichkeit von
weiteren Einddmmungs- und Lockdownmafnahmen erhéhen. Daher
ist es neben der ohnehin bestehenden gesellschaftlichen und gesund-
heitlichen Notwendigkeit auch aus wirtschaftlicher Perspektive
erforderlich, die Zahl der Neuinfektionen auf einem kontrollierbaren
Niveau zu halten wird. Die Herbstprojektion der Bundesregierung
geht davon aus, dass die gemeinsame Anstrengung der Biirger, der
Unternehmen und des Staates erfolgreich sein werden und es keinen
zweiten umfassenden Lockdown geben wird.
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ECKWERTE DER HERBSTPROJEKTION 2020

TABELLE 1: GESAMTWIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG IN DER BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND*

Verdnderung gegentiber Vorjahr in %, soweit nicht anders angegeben

HERBSTPROJEKTION

2020 2021

ENTSTEHUNG DES BRUTTOINLANDSPRODUKTS (BIP)

BIP (preisbereinigt)
Erwerbstitige (im Inland)
BIP je Erwerbstdtigen
BIP je Erwerbstdtigenstunde

-5,5 4,4
-0,9 0,4
-4,7 4,0
-1,2 11

nachrichtlich:
Erwerbslosenquote in % (ESVG-Konzept)?
Arbeitslosenquote in % (Abgrenzung der BA)?

3,9 35
59 5,7

VERWENDUNG des BIP in jeweiligen Preisen (nominal)

Konsumausgaben
Private Haushalte und priv. Organisationen ohne Erwerbszweck
Staat

Bruttoanlageinvestitionen

Vorratsverdnderungen und Nettozugang an Wertsachen (Mrd. Euro)

Inlandsnachfrage

Aufenbeitrag (Mrd. Euro)

Aufenbeitrag (in % des BIP)”
BRUTTOINLANDSPRODUKT (nominal)

VERWENDUNG des BIP preisbereinigt (real)

Konsumausgaben
Private Haushalte und priv. Organisationen ohne Erwerbszweck
Staat
Bruttoanlageinvestitionen
Ausriistungen
Bauten
Sonstige Anlagen
Vorratsverdnderung und Nettozugang an Wertsachen (Impuls)®

Inlandsnachfrage

Exporte

Importe

Aufenbeitrag (Impuls)*?
BRUTTOINLANDSPRODUKT (real)

PREISENTWICKLUNG (2010 = 100)

Konsumausgaben der privaten Haushalte*
Inlandsnachfrage
Bruttoinlandsprodukt®

VERTEILUNG DES BRUTTONATIONALEINKOMMENS (BNE)

(Inldnderkonzept)

Arbeitnehmerentgelte

Unternehmens- und Vermégenseinkommen
Volkseinkommen
Bruttonationaleinkommen

4,2 -0,9 3,5 32
2,7 10,2 87 09
2,2 -35 49 2,6
2,8 -38 59 43

nachrichtlich (Inlénderkonzept):

Arbeitnehmer

Bruttoléhne und -gehdlter

Bruttol6hne und -gehdlter je Arbeitnehmer
Verfiigbares Einkommen der privaten Haushalte
Sparquote in %°

1122 -0,6 0,4 0,6
4,1 -1,5 35 3,2
2,9 -1,0 3,0 2,6
3,0 -2,7 2,6 3,9
10,9 14,5 11,8 11,0

1  Bis 2019 vorldufige Ergebnisse des Statistischen Bundesamtes; Stand: August 2020;

2 Bezogen auf alle Erwerbspersonen;

3 Absolute Veranderung der Vorrate bzw. des AuRenbeitrags in % des BIP des Vorjahres
(= Beitrag zur Zuwachsrate des BIP);

4 Verbraucherpreisindex; Verdnderung gegeniiber Vorjahr: 2019: 1,4 %; 2020: 0,5 %;
2021: 1,4 %; 2022: 1,6 %

Quellen: Statistisches Bundesamt, Herbstprojektion 2020 der Bundesregierung

Lohnstiickkosten je Arbeitnehmer; Verdnderung gegeniiber Vorjahr: 2019: 3,4 %;
2020: 4,6 %; 2021: -0,9 %; 2022: 0,7 %

Sparen in % des verfliigbaren Einkommens der privaten Haushalte einschl. betriebli-
cher Versorgungsanspriiche.

Saldo der Leistungsbilanz: 2019: +7,1%; 2020: +6,5 %; 2021: +5,8 %; 2022: +5,8 %
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WIRTSCHAFTSPOLITIK

27 %

werden die verfligbaren Einkommen der privaten
Haushalte in diesem Jahr zuriickgehen.

IN KURZE

Die Senkung der
Mehrwertsteuer
und der Kinder-
bonus geben
starke Impulse
fiir die Binnen-
nachfrage.

Das Kurzarbeitergeld sichert einen Teil der entgan-
genen Einkommen und stabilisiert die verfiigbaren
Einkommen. Zusammen mit der kréftigen Renten-
erh6hung zur Jahresmitte fiihrt dies zu einer star-
ken Ausweitung der monetiren Sozialleistungen
im laufenden Jahr (+10,1 %). Insgesamt diirften die
verfiigbaren Einkommen der privaten Haushalte
somit in diesem Jahr deshalb lediglich um 2,7 %
zurlickgehen; in den kommenden Jahren rechnet
die Bundesregierung mit einem Wachstum von
2,6 % und 3,9 %.

FEHLENDE KONSUM-
MOGLICHKEITEN TRIEBEN
DIE SPARQUOTE IN

DIE HOHE.

Der Riickgang der verfiigbaren Einkommen wirkt
sich auch auf die Entwicklung des privaten Kon-
sums aus. Allerdings fiel der Konsumrtickgang der
Haushalte im zweiten Quartal mit tiber 10 % ange-
sichts fehlender Konsummaoglichkeiten wihrend
des Lockdowns wesentlich starker aus als der Riick-
gang der verfiigbaren Einkommen. In der Folge
stieg die Sparquote deutlich an. Im weiteren Prog-
nosezeitraum wird der private Konsum wieder aus-
geweitet werden und sich das Sparen der Biirger
wieder kontinuierlich normalisieren, da mit dem
Einsetzen der Lockerungen ein Grofiteil der Kon-
summaoglichkeiten wieder gegeben ist. Die vorii-
bergehende Senkung des Mehrwertsteuersatzes
und der Kinderbonus geben zusitzliche Impulse
far die Aktivierung der Binnennachfrage.

Im Jahresdurchschnitt dirfte der reale priva-
te Konsum im Jahr 2020 dennoch um 6,9 % zu-
riickgehen bevor er sich in den Jahr 2021 und 2022
mit Wachstumsraten von 4,5 % bzw. 3,4 % wieder
deutlich erholt.

DEUTSCHE WIRTSCHAFT STARK
UNTERAUSGELASTET

Die Projektion der wirtschaftlichen Entwicklung in
der mittleren Frist, d. h. fiir die Jahre 2023 bis 2025,
orientiert sich an den strukturellen Wachstums-
moglichkeiten der deutschen Volkswirtschaft. Das
Produktionspotenzial beschreibt die wirtschaftli-
che Aktivitit einer Volkswirtschaft bei Normalaus-
lastung der Produktionsfaktoren. Grundsitzlich ist
zwar davon auszugehen, dass nach einem Schock
wie der Corona-Pandemie die Wirtschaft mittel-
fristig wieder zum Potenzialpfad zurtickkehrt, der
Potenzialpfad ist allerdings selbst durch die
schwere Krise beeinflusst, da trotz aller Hilfsmaf3-
nahmen auch mit strukturellen Anpassungen und
Verdnderungen (z. B. Unternehmensaufgaben oder
-insolvenzen) zu rechnen ist.

Das Potenzialwachstum liegt im Jahr 2020 bei
0,9% und im Jahr 2021 bei 1,1 %. Dies ist merklich
niedriger als noch bei der Jahresprojektion im Ja-
nuar 2020 berechnet, der Potenzialpfad hat sich in
der kurzen Frist im Zuge des erheblichen wirt-
schaftlichen Einbruchs abgeflacht. Mittelfristig
hiangt die Wachstumsperspektive der deutschen
Volkswirtschaft starker von strukturellen Faktoren
ab. Zum Ende des Projektionszeitraums im Jahr
2025 sinkt die Potenzialwachstumsrate auf 0,8 %.
Hier macht sich insbesondere der Riickgang des
Arbeitskriftepotenzials aufgrund des demografi-
schen Wandels bemerkbar.

Der Vergleich des Produktionspotenzials mit
dem BIP zeigt, dass der coronabedingte Konjunk-
tureinbruch im Jahr 2020 zu einer deutlichen Un-
terauslastung der deutschen Wirtschaft fiihrt. Sie
spiegelt sich in einer negativen Produktionsliicke

umMm

0 %

werden im kommenden Jahr
die Bruttol6hne und -gehdlter
ansteigen.
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(BIP abziiglich Produktionspotenzial) von -4,8 %
des Produktionspotenzials wider. Die wirtschaft-
liche Erholung im Jahr 2021 verringert die Produk-
tionsliicke im Jahr 2021 auf -1,8 % des Produktions-
potenzials. Im Jahr 2022 befindet sich die deutsche
Volkswirtschaft dann wieder im Bereich der Nor-
malauslastung. Zum Ende des mittelfristigen Pro-
jektionszeitraums wird die technische Annahme
getroffen, dass sich die Produktionsliicke schliefdt,
so dass im Jahr 2025 das BIP dem Produktionspo-
tenzial entsprechen wird.

CHANCEN UND RISIKEN
Das bedeutendste Risiko fiir die Projektion bleiben

die Unwigbarkeiten des Pandemieverlaufs. Grund-
lage der Herbstprojektion ist die Annahme, dass

DIE DEMOGRAFISCHE
ENTWICKLUNG DAMPFT DAS
PRODUKTIONSPOTENZIAL.

=4} &5 o4

betrdgt die negative Projektionsliicke
im Jahr 2020.

neben den bereits beriicksichtigen Mafnahmen am
aktuellen Rand wie den Einschrankungen fiir eini-
ge Wirtschaftsbereiche insbesondere dem Gastge-
werbe und im Veranstaltungsbereich im weiteren
Prognosezeitraum keine erneuten bundesweiten
Infektionsschutzmafnahmen getroffen werden
missen, die die 6konomische Aktivitit stark beein-
trachtigen. Wiirden die aktuell beschlossenen Maf3-
nahmen deutlich verscharft oder verlangert, wiirde
sich die konjunkturelle Erholung nicht in der pro-
gnostizierten Form einstellen.

Neben den Unwégbarkeiten beziiglich des
Pandemieverlaufs besteht das Risiko, dass Unter-
nehmen trotz der in vielen Lindern ergriffenen
Stitzungsmaflnahmen in Liquiditatsschwierig-
keiten geraten. Auch die Risiken, die aus der globa-
len Konjunktur erwachsen, einschlieflich der Risi-
ken fiir die Stabilitdt der globalen Finanzmarkte,
haben sich im Zuge der Corona-Krise weiter erhoht.
Weitere Risiken fiir die wirtschaftliche Entwick-
lung ergeben sich aus dem Austritt Grofibritanni-
ens aus der EU und dem weiterhin schwelenden
Handelskonflikt zwischen den USA und China.

In der Herbstprojektion wird nicht davon aus-
gegangen, dass durch Nachholeffekte die wahrend
des Lockdowns zuriickgestaute Kaufkraft durch
Nachholeffekte verausgabt wird. Stattdessen rech-
net die Bundesregierung damit, dass sich die Spar-
quote der privaten Haushalte nur langsam wieder
dem niedrigeren Vorkrisenniveau annihert. Sollten
die Haushalte ihre Sparquote hingegen schneller
senken, wiirden hiervon zusitzliche Impulse fiir
den privaten Konsum ausgehen. —

[T [—

Referat: Beobachtung, Analyse und Projektion der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

schlaglichter@bmwi.bund.de
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