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Die Kaufkraftsenkung des Silbers hatte — dhnlich wie
wihrend der Inflationszeiten nach dem Krieg die Valuta-
entwertung in den westeuropdischen Landern — die Wir-
kung, dass die Warenpreise in den Silberlindern (auf Gold
bezogen) dauernd zuriickgingen. Die Folge dieser Preis-
senkung in den Silberlindern war eine Steigerung der
Ausfuhr. Sehr deutlich lasst sich diese Tendenz an der
Entwicklung des deutsch-chinesischen Handels in den
letzten 40 Jahren verfolgen. In Zeiten sinkender Silber-
preise nahm Chinas prozentualer Anteil an der deutschen
Einfuhr zu, das heifft Chinas Ausfuhr nach Deutschland
war rascher gewachsen als die Gesamteinfuhr Deutsch-
lands. Umgekehrt verminderten steigende Silberpreise die
Konkurrenzfihigkeit chinesischer Waren auf dem deut-
schen Markt. Die deutsche Ausfuhr nach China dagegen
wuchs im Allgemeinen sehr rasch bei steigenden, weit
langsamer aber bei sinkenden Silberpreisen.
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Zweite Corona-Infektionswelle erfasst deutsche
Wirtschaft

Von Claus Michelsen et al.

Deutsche Wirtschaft weiterhin auf Achterbahnfahrt: Nachdem es im Sommer unerwartet stark
aufwarts ging, schrumpft Bruttoinlandsprodukt zum Jahresende wieder

Wirtschaftsleistung sinkt in diesem Jahr um voraussichtlich 5,1 Prozent; DIW-Prognose sieht fiir
2021 Wachstum von 5,3 Prozent und fiir 2022 von 2,6 Prozent

Vorkrisenniveau ware gegen Ende des Jahres 2021 erreicht, wenn man Infektionsgeschehen im
Laufe des Winters in Griff bekommt — Risiken sind allerdings betrachtlich

Viele wichtige Handelspartner Deutschlands in noch weitaus groBeren Schwierigkeiten, lediglich
USA, China und Japan sorgen fur kleine Lichtblicke im Auslandsgeschaft

Offentliche Haushalte in diesem Jahr mit Rekorddefizit von 186 Milliarden Euro, eingeschlagener
Investitionspfad sollte dennoch konsequent weiterverfolgt werden

Deutsche Wirtschaft konnte sich nachstes Jahr deutlich erholen — Risiken sind aber betrachtlich
Wachstumsbeitrage der einzelnen Komponenten des Bruttoinlandsprodukts in Prozentpunkten

Prognose

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
- Konsum - Investitionen Exporte - Importe + Veranderung des Bruttoinlandsprodukts im Vergleich
zum jeweiligen Vorjahr in Prozent
Quelle: DIW Wintergrundlinien 2020 © DIW Berlin 2020
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, Trotz des Rekorddefizits in den dffentlichen Haushalten: Es wird sehr wahrschein- e
lich giinstiger sein, jetzt die Krise entschlossen mit finanzpolitischen Mafinahmen zu o £
bekimpfen, als dagegen anzusparen, um eine Staatsschuldenkrise vermeiden zu wollen. O

Die zeichnet sich aktuell ndmlich nicht ab.“ ; I .
. . Audio-Interview mit Claus Michelsen
— Claus Michelsen, DIW-Konjunkturchef — ey
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EDITORIAL

Zweite Corona-Infektionswelle erfasst

deutsche Wirtschaft

Von Claus Michelsen, Paul Berenberg-Gossler, Marius Clemens, Geraldine Dany-Knedlik, Hella Engerer, Marcel Fratzscher,

Max Hanisch, Simon Junker, Laura Pagenhardt und Sandra Pasch

Die weltwirtschaftliche Entwicklung wird weiterhin durch
das grassierende Corona-Virus belastet. Die Verbesserung
der Situation im Sommer, als sich die deutsche Wirtschaft
im ersten Halbjahr 2020 nach einem Minus von zusammen-
genommen knapp zwolf Prozent auch dank der finanzpoli-
tischen HilfsmaBnahmen kraftig erholte, hat sich als tru-
gerisch erwiesen. In den Herbstmonaten traf die zweite
Corona-Infektionswelle auch die deutsche Wirtschaft und
stoppte den Erholungsprozess abrupt. Deutschland hat wie
viele andere Lander mit erneuten Einschrankungen des
gesellschaftlichen Lebens reagiert, wenngleich diese nicht
so weitreichend sind wie im Friihjahr. Die Risiken fur die
Unternehmen, deren Solvenz und die Arbeitsmarktentwick-
lung sind dennoch weiterhin enorm. Die immer dinnere
Eigenkapitaldecke vieler Unternehmen und die geringeren
verflgbaren Einkommen der privaten Haushalte durften die
Nachfrage nach Investitions- und langlebigen Konsumgiitern
erneut dampfen. Auch wichtige Handelspartner — allen voran
im Euroraum — sind schwer in Mitleidenschaft gezogen und
dirften zumindest vorlibergehend wieder weniger Produkte
.Made in Germany" nachfragen. Allein die Entwicklung
Chinas, der USA und die der japanischen Wirtschaft sind
Lichtblicke im Auslandsgeschaft.

Das DIW Berlin geht angesichts des Uiberraschend starken
Aufholprozesses im Sommer nunmehr davon aus, dass die
Wirtschaftsleistung Deutschlands in diesem Jahr um nur
rund 5,1 Prozent sinken diirfte und ein kraftiges Aufholen

im kommenden Jahr zu einem Wachstum von 5,3 Prozent
und im Jahr 2022 von 2,6 Prozent flihren wird. Im zugrunde-
liegenden Szenario wird angenommen, dass die Neuinfek-
tionen im Laufe des Winters erfolgreich eingedammt werden
kénnen und Impfstoffe gegen das Corona-Virus kurz vor der
breiten Zulassung stehen. Mit zunehmendem Impfschutz
konnte im Frihjahr dann erneut eine kraftige Erholung der
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deutschen Wirtschaft einsetzen. Auch wird davon ausge-
gangen, dass Unternehmensinsolvenzen, Kreditausfalle und
erhebliche Anstiege der Arbeitslosigkeit auch durch die
wirtschaftspolitischen HilfsmaBnahmen vermieden werden
kdnnen und die Krise nicht auf den Finanzsektor ubergreift.
Dies wiirde andernfalls die Gefahr bergen, dass Banken in
Schieflage geraten und schlussendlich eine Staatsschulden-

krise in Landern mit hohen Schuldenstandsquoten entsteht.

Diese Annahmen stellen auch die wesentlichen Risiken

fur die Prognose dar — es ist durchaus maglich, dass sich
eines oder mehrere der genannten Risiken materialisieren.
Vor allem ist fraglich, ob das Infektionsgeschehen trotz der
Erfolge in der Impfstoffentwicklung kontrolliert werden kann.
Gelingt dies nicht und ziehen sich die gesellschaftlichen
Einschrankungen weit in den Frihling, durfte die Wirtschafts-
leistung im Jahr 2021 global um 1,7 Prozent geringer ausfal-

len. In Deutschland diirften es 1,5 Prozent sein.

Dass dies bislang vermieden werden konnte, hangt auch
mit der weltweit duBerst expansiven Geld- und Finanzpoli-
tik zusammen, die groBere Teile der Einkommensverluste
aufgefangen hat. Die Bundesregierung hat im Sommer ein
umfangreiches Konjunkturprogramm beschlossen, welches
das Bruttoinlandsprodukt in diesem und im kommenden
Jahr mit 1,3 beziehungsweise 1,5 Prozent stiitzen durfte.
Hinzu kommen die umfangreichen ,November- und Dezem-
berhilfen”, die einen groBen Teil der Verluste in den durch
den erneuten Lockdown betroffenen Geschaftsbereichen
ausgleichen dirften. Verlangert wurden das Kurzarbeitergeld
und die Uberbriickungshilfen, die den Unternehmenssek-
tor stabilisieren. Dies schlagt auf die Schuldenstandsquote
Deutschlands durch, die Ende dieses Jahres bei 69 Prozent

liegen durfte.
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EDITORIAL

In den Beschlussen sind auch zahlreiche Positionen zur
Starkung der offentlichen und privaten Investitionstatigkeit
enthalten. Letztere dirfte in der Krise besonders stark sin-
ken, da die Absatzperspektiven eingetriibt, die Kapazitaten
unterausgelastet und die notwendigen Eigenkapitalpuffer fur
die Modernisierung des Kapitalstocks deutlich geschrumpft
sind. Auch in Hinblick auf die Schuldentragfahigkeit ist

es wichtig, die Wachstumskrafte im Land zu starken und
damit die Schuldenlast zu senken. Studien zeigen, dass in
wirtschaftlichen Krisen und im Umfeld niedriger Zinsen die
offentliche Investitionstatigkeit erhebliche private Investi-
tionen nach sich zieht. Vor allem die Bereiche offentlicher
Forschung und Entwicklung, Ausgaben im Bildungssektor
und im Bereich der Infrastruktur entfalten mittelfristig kraf-
tige Wachstumsimpulse. Angesichts des hohen Bedarfs in
vielen Bereichen der &ffentlichen Infrastruktur ist es richtig,
wie bereits im Konjunkturprogramm angelegt, diese Berei-
che zu stutzen und die Investitionstatigkeit der 6ffentlichen
Hand verstetigt auszuweiten. Es besteht — wie auch schon
vor der Corona-Krise vielfach diskutiert —zudem erheblicher
zusatzlicher Bedarf fir 6ffentliche Investitionen, die bislang
nicht in der Finanzplanung abgebildet sind. Hierzu zahlen
investive Ausgaben fur Forschung und Entwicklung, Bildung,
die Dekarbonisierung und Digitalisierung, aber auch im
Bereich der Infrastruktur. Bis zum Jahr 2030 waren hierfir

zusatzlich zu den bereits beschlossenen MaBnahmen wei-
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tere 220 Milliarden Euro notwendig. Eine entsprechend auf
die Stérkung und Transformation des Standorts ausgerich-
tete Wirtschaftspolitik erscheint daher nicht nur mit Blick auf
die langfristige Krisenbewaltigung sinnvoll.

Die Diskussionen Uber die finanzpolitische Konsolidierungs-
strategie haben bereits eingesetzt und durften den politi-
schen Diskurs im kommenden Jahr prégen. Es ist keines-
falls klar, dass die Schuldenbremse in ihrer jetzigen Form
geeignet ist, gleichzeitig die offentlichen Schulden zurlick-
zufiihren und eine Modernisierung des Wirtschaftsstandorts
zuzulassen. Vielmehr konnte bei einer schnellen Riickkehr
zu den Regelungen der Schuldenbremse die zukiinftige
Ausgabenpolitik eingeschrankt werden. Ein solcher Kon-
solidierungspfad wiirde den Spielraum fiir die notwendige
Investitionstatigkeit deutlich schmélern und den Modernisie-
rungsprozess aufhalten. Fir investive Zwecke ist eine Netto-
kreditaufnahme gut zu rechtfertigen, solange die Rendite der
Projekte die Kapitalkosten libersteigt. Im derzeitigen Umfeld
niedriger Zinsen und unterausgelasteter Kapazitaten ist dies
vielfach der Fall. Vorschlage fur eine Reform der Schulden-
regel liegen zahlreich auf dem Tisch und reichen von einer
Orientierung an der Zinslast Uiber die Beriicksichtigung von
symmetrischen Investitionsregeln bis hin zu einer nominalen
Ausgabenregel. Diese sollten jetzt intensiv diskutiert werden,
um den Freiraum furr die notwendigen Modernisierungsin-
vestitionen zu schaffen.

Marcel Fratzscher ist Prasident des DIW Berlin | mfratzscher@diw.de

Max Hanisch ist Gastwissenschaftler in der Abteilung Konjunkturpolitik am DIW Berlin
| mhanisch@diw.de

Simon Junker ist stellvertretender Leiter der Abteilung Konjunkturpolitik am DIW
Berlin | sjunker@diw.de

Laura Pagenhardt ist wissenschaftliche Mitarbeiterin der Abteilung Konjunkturpolitik
am DIW Berlin | Ipagenhardt@diw.de

Sandra Pasch ist wissenschaftliche Mitarbeiterin der Abteilung Konjunkturpolitik am
DIW Berlin | spasch@diw.de

www.diw.de/diw_weekly E

DIW Wochenbericht Nr. 50,/2020 923


mailto:cmichelsen%40diw.de?subject=
mailto:pberenberggossler%40diw.de?subject=
mailto:mclemens%40diw.de?subject=
mailto:gdanyknedlik@diw.de
mailto:hengerer%40diw.de?subject=
mailto:mfratzscher%40diw.de?subject=
mailto:mhanisch%40diw.de?subject=
mailto:sjunker%40diw.de?subject=
mailto:lpagenhardt%40diw.de?subject=
mailto:spasch%40diw.de?subject=
http://www.diw.de/diw_weekly

Korrigierte Version WELTWIRTSCHAFT

(Abbildung auf Seite 935)

Weltwirtschaft: Erholung ausgebremst

Von Claus Michelsen, Paul Berenberg-Gossler, Geraldine Dany-Knedlik, Hella Engerer und Sandra Pasch

ABSTRACT

Die Weltwirtschaft hat sich im dritten Quartal schneller erholt
als erwartet. Die Wirtschaftsleistung stieg nach den corona-
bedingten Einbriichen im Vorquartal wieder um sieben Pro-
zent. Geringe Infektionszahlen und entsprechende Lockerun-
gen der EindammungsmaBnahmen trugen dazu bei, dass sich
die Produktionsprozesse und der Warenverkehr normalisier-
ten. Auch die privaten Haushalte fragten vermehrt Konsum-
guter nach, insbesondere personennahe Dienstleistungen.
Die zweite Infektionswelle im Herbst wird diese Erholung
ausbremsen. Im Gesamtjahr 2020 wird die globale Produktion
wohl um 3,4 Prozent schrumpfen. In den kommenden beiden
Jahren dirften die Wachstumsraten mit 6,3 beziehungsweise
4,4 Prozent kraftiger ausfallen als noch im Herbst prognosti-
ziert. Doch bestehen viele Risiken: Zum einen drohen erneut
unkontrollierte Anstiege der Corona-Infektionen, auch wenn
die Erfolge bei den Impfstoffen vielversprechend sind. Zum
anderen ist noch nicht abzusehen, in welchem Umfang die
Unternehmensinsolvenzen steigen und welche Auswirkungen
eine Insolvenzwelle auf die weitere Erholung hatte.

924 DIW Wochenbericht Nr. 50/2020

Die Weltwirtschaft ist im dritten Quartal des Jahres 2020
deutlich gewachsen und hat sich von den Einbriichen in
der ersten Jahreshilfte teilweise erholt. Im dritten Quartal
legte die globale Produktion im Vergleich zum Vorquartal
um rund sieben Prozent zu (Abbildung 1). Damit wurden
68 Prozent der Einbuflen aus dem ersten Halbjahr bereits
kompensiert. Die Corona-Pandemie hinterldsst aber nach
wie vor Spuren: Die Wirtschaftsleistung liegt trotz der Auf-
holeffekte im dritten Quartal unterhalb des Niveaus zu Jah-
resbeginn 2020. Zudem bremst das erneute Aufflammen des
Infektionsgeschehens in vielen Lindern im vierten Quartal
die Erholung aus.

Im dritten Quartal haben sinkende Infektionszahlen und ent-
sprechende Lockerungen von Einschrinkungen des gesell-
schaftlichen Lebens und des Geschiftsverkehrs die Erholung
vorangetrieben. Die Produktionsprozesse und der interna-
tionale Warenverkehr normalisierten sich. Auch die priva-
ten Haushalte fragten vermehrt Konsumgiiter nach und
konnten nach den Einschrinkungen auch wieder personen-
nahe Dienstleistungen in Anspruch nehmen. Vielerorts ver-
zeichneten das Verkehrswesen, der Tourismus, der statio-
nire Einzelhandel und die Gastronomie besonders starke
Zuwichse. Die in vielen Lindern sehr expansiv ausgerich-
tete Finanz- und Geldpolitik diirfte den Erholungsprozess
erheblich unterstiitzt haben: Viele Volkswirtschafen, bei-
spielsweise in Europa und Nordamerika, haben finanzpoli-
tische Hilfsprogramme aufgelegt, Lohneinbuflen abgefedert
und Unternehmen, die aufgrund der Infektionsschutzmafs-
nahmen Umsatzeinbufien erlitten, Liquiditit oder Kredit-
btirgschaften in erheblichem Umfang bereitgestellt.

Zu Beginn des vierten Quartals stieg die Zahl der Corona-
Neuinfektionen in vielen Lindern wieder rapide an. Insbe-
sondere in Europa, den Vereinigten Staaten und einigen siid-
amerikanischen Lindern erkranken derzeit tiglich deutlich
mehr Menschen an Covid-19 als noch im Friihjahr. Einige
Regierungen verschirften daraufhin die Infektionsschutz-
mafinahmen merklich. So wurden in vielen europiischen
Lindern erneute Lockdowns beschlossen, die allerdings oft-
mals geringere Anteile des 6ffentlichen Lebens einschrin-
ken als im Friihjahr.
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Erfolge bei der Impfstoffentwicklung wecken derzeit die
Hoffnung auf ein baldiges Abklingen der Pandemie. Anfang
November beantragten einige Pharmaunternehmen die
Zulassung von wirksamen Impfstoffen; bereits im Dezem-
ber diirften in Europa und Amerika erste Impfstoffe zum
Einsatz kommen. Ein flichendeckender Schutz wird wohl in
bevolkerungsreichen Volkswirtschaften nicht in kurzer Zeit
zu erreichen sein. Mit einer vollstindigen Ruickfithrung von
Reise- und Kontaktbeschrankungen ist daher nicht im ers-
ten Halbjahr 2021 zu rechnen.

Die zweite Infektionswelle triibte die Stimmung der Unter-
nehmen und der Haushalte bereits im Herbst. Die Einkaufs-
managerindizes des verarbeitenden Gewerbes in vielen gro-
en Volkswirtschaften stagnieren seit dem Ende des Som-
mers und sind teilweise leicht riicklaufig (Abbildung 2).
Auch die Zuversicht der Konsumentinnen und Konsumen-
ten stieg nicht weiter an und liegt vielerorts nach wie vor
unterhalb des Vorkrisenniveaus. Allerdings wurden die vor-
liegenden Umfragen noch vor den Erfolgen in der Impf-
stoffentwicklung durchgefiihrt, so dass diese kein aktuelles
Bild zeichnen konnen. Dass die jiingsten Durchbriiche die
Konjunkturaussichten deutlich aufhellen, zeigt sich an den
Finanzmirkten. Die Aktienmirkte verzeichneten Anfang
November erhebliche Kursgewinne und erreichten teilweise
neue Rekordstinde.

Die weitere wirtschaftliche Erholung wird sich voraussicht-
lich zum Jahresende dennoch verlangsamen. Die in vielen
Lindern, vor allem in Europa, stark steigenden Neuinfek-
tionen und damit einhergehenden Verscharfungen der Infek-
tionsschutzmafinahmen diirften die Produktion und den
Handel, insbesondere die personennahen Dienstleistun-
gen, belasten.

Der vorliegenden Prognose liegt die Annahme zugrunde,
dass die in vielen Lindern bereits beschlossenen Einddm-
mungsmafinahmen den Infektionsverlauf kurzfristig ver-
langsamen und weitere unkontrollierte, erhebliche Anstiege
der Neuinfektionen verhindern. Neuerliche umfangreiche
Lockdowns werden also nicht angenommen. In der ersten
Jahreshilfte 2021 diirften die Einddimmungsmafinahmen
wieder schrittweise reduziert und durch einen allmahlichen
Aufbau eines flichendeckenden Impfschutzes ersetzt wer-
den. Daher ist im weiteren Prognoseverlauf mit einer mode-
rat verlaufenden Erholung zu rechnen. Thren langfristigen
Wachstumspfad wird die globale Produktion damit wohl erst
zum Ende des Prognosezeitraums erreichen.

Eine weiterhin duflerst expansiv ausgerichtete Geld- und
Finanzpolitik diirfte den Erholungsprozess weiter stiitzen.
Zwar laufen in vielen grofsen Volkswirtschaften Teile der
finanzpolitischen Impulse aus den Corona-Hilfspaketen
im kommenden Jahr aus. Jedoch sind in einigen Volkswirt-
schaften, wie beispielsweise in Europa, bereits weitere Kon-
junkturprogramme zur Stirkung des Erholungsprozesses
auf den Weg gebracht.

Abbildung 1

Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts
Jeweils zum Vorquartal, in Prozent
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Bis 2022 dirfte die Weltwirtschaft ihren langfristigen Wachstumspfad erreicht haben.

Die umfangreichen Finanzhilfen werden die Verluste der
Unternehmen und Einkommenseinbuflen der privaten
Haushalte wohl nur teilweise kompensieren, so dass sie
sich nur allmihlich wieder erholen diirften. Neben der neu-
erlichen Infektionswelle wird, trotz des hier unterstellten
geregelten Austritts, die zuletzt gestiegene Unsicherheit
iiber einen harten Brexit die Erholung zusitzlich bremsen.

Dies diirfte die Investitionsneigung der Unternehmen belas-
ten. Stiitzen wird wohl hingegen die Hoffnung auf einen
wirksamen Impfschutz. Aber auch der Wahlsieg des demo-
kratischen Prisidentschaftskandidaten in den USA diirfte
handelspolitische Unsicherheiten auflgsen.! Zudem diirften
Stérungen der internationalen Lierferketten aus dem Friih-
jahr behoben sein, und der Welthandel wird seine schnell
voranschreitende Erholung voraussichtlich fortsetzen. Unter
dem Strich diirften diese Entwicklungen die Investitionsta-
tigkeit etwas anschieben.

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt wird sich voraussichtlich
nur allmihlich erholen. Zwar verzeichneten viele Volkswirt-
schaften zuletzt einen Beschiftigungsaufbau. Dieser kom-
pensiert in den meisten Fillen aber weniger als die Hilfe
der Beschiftigungsverluste des ersten Halbjahrs. Auch die
Arbeitslosenraten sind nach teilweise historisch einzigar-
tigen Anstiegen in vielen Lindern wieder gesunken, lie-
gen aber oftmals noch deutlich iiber dem Vorkrisenniveau.
In einigen fortgeschrittenen Volkswirtschaften ist durch
das Auslaufen der Soforthilfen fiir Unternehmen, beispiels-
weise die Zahlung von Kurzarbeitergeld, mit einem erneuten

1 Vgl. den dritten Bericht in diesem Heft: Paul Berenberg-Gossler et al. (2020): Trumps protektionisti-
sche Handelspolitik hat ihre Ziele verfehlt. DIW Wochenbericht Nr. 50.
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Tabelle

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in der Weltwirtschaft

In Prozent
Bruttoinlandsprodukt ‘ Verbraucherpreise
Arbeitslosenquote in Prozent
Veridnderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent
2019 ‘ 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 2019 ‘ 2020 ‘ 2021 ‘ 2022 2019 ‘ 2020 ‘ 2021 ‘ 2022

Euroraum 13 =P 438 29 13 0,0 038 13 75 82 98 95

ohne Deutschland 16 -84 45 29 12 -0,2 04 12 95 99 124 121

Frankreich 15 =97 52 238 11 0,6 07 11 85 79 10,5 10,6

Italien 03 =92 44 29 0,6 =01 05 13 99 94 11 11,0

Spanien 2,0 =3 59 3,6 07 -02 08 11 141 158 18,8 177

Niederlande 16 =5/ 21 20 2,7 11 13 14 34 44 6,5 6,1
Vereinigtes Konigreich 13 -10,0 47 2,7 17 10 09 16 38 44 6,7 63
USA 22 =3P 39 30 19 13 28] 20 36 76 6,4 53
Japan 07 =57 26 12 0,6 0,0 02 06 24 29 2,7 25
Stidkorea 2,0 -10 30 28 04 06 13 14 37 39 41 37
Mittel- und Osteuropa 41 -47 54 40 27 3.2 30 26 33 38 42 37
Tirkei 10 04 25 31 152 1,6 10,7 10,0 137 14,5 143 133
Russland 13 =57/ 26 19 45 BB 39 34 4,6 6,0 59 438
China 6,2 18 9,0 58 24 36 29 30 41 41 41 41
Indien 47 -98 92 7,9 37 62 44 40
Brasilien 11 =50 59 20 38 31 47 35 19 134 12,5 m5
Mexiko -03 -86 45 22 34 34 34 33 35 46 5,1 40
Fortgeschrittene Volkswirtschaften 17 =5 39 2,7 15 08 16 16 45 6,7 6,7 6,0
Schwellenlander 45 -24 78 54 36 45 39 37 52 56 56 52
Welt 34 -34 63 44 28 30 30 29 49 (] 6,0 55

Quellen: Nationale statistische Amter; DIW Wintergrundlinien 2020.
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Anstieg der Arbeitslosigkeit zu rechnen. Insgesamt diirften
Einkommenseinbufsen der Haushalte und deren anhaltende
Verunsicherung tiber die zukiinftige Einkommensentwick-
lung den privaten Verbrauch nach wie vor schwichen. Dies
belegen vielerorts auch hohe Sparquoten.

Die schlechte Lage auf den Arbeitsmérkten wird wohl eben-
falls die Lohnentwicklung in vielen Volkswirtschaften belas-
ten. Bei weiterhin niedrigen Energiepreisen ist vielerorts
zundchst mit einer schwachen Konsumentenpreisinflation
zu rechnen, die im Zuge der Erholung und entsprechend
anziehender Lohne allmihlich steigen diirfte.

Insgesamt ldsst die Corona-Pandemie die globale Produktion
in diesem Jahr um 3,4 Prozent schrumpfen (Tabelle). Der
Erholungsprozess beginnt mit recht starken Raten von 6,3 im
kommenden Jahr und 4,4 Prozent im Jahr 2022. Damit hebt
das DIW Berlin seine Prognose fiir dieses Jahr um 0,6 Pro-
zentpunkte an. Dies ist hauptsichlich auf die starken Auf-
holeffekte im dritten Quartal zurtickzufithren. Im Jahr 2021
und 2022 rechnet das DIW Berlin mit jeweils rund einem
halben Prozentpunkt héheren Zuwichsen.

Trotz der Aussicht auf einen baldigen Beginn der ersten
Impfungen in einigen Lindern bleibt der kurzfristige Ver-
lauf der Pandemie unsicher. Die Prognoseunsicherheit ist
dementsprechend weiterhin tiberwiegend mit erheblichen

DIW Wochenbericht Nr. 50/2020

abwirtsgerichteten Risiken behaftet. So konnten die welt-
weiten Corona-Neuinfektionen trotz einsetzender Mafnah-
menverscharfung weiterhin stark ansteigen und den Erho-
lungsprozess verlangsamen. Dadurch wiirden strengere
und bis ins nichste Jahr anhaltende Eindimmungsmaf-
nahmen nétig, die erneut zu erheblichen Einbriichen der
Wirtschaftsleistung fithren (Kasten 1). Ein weiteres Risiko
besteht darin, dass im kommenden Jahr die Unternehmens-
und Privatinsolvenzen stark steigen. Dies konnte zu erhebli-
chen Kreditausfillen fiihren und im Zuge dessen die Finanz-
mirkte destabilisieren, was auch die Solvenz etlicher Staa-
ten gefihrden kann.

Eine schnellere Eindimmung der Pandemie durch eine
rasche Verbreitung des Impfschutzes wiirde den globa-
len Aufschwung hingegen stirken. Der Erholungsprozess
in Europa diirfte zudem erheblich ausgebremst werden,
wenn ein Abkommen zwischen der EU und dem Vereinig-
ten Konigreich trotz sich abzeichnender Einigung bei den
Verhandlungen doch noch platzt.
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Abbildung 2

Indikatoren zum weltwirtschaftlichen Umfeld

1. Rohstoffe
S&P Goldman Sachs Commaodity Index, total return, US-Dollar
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Anmerkung: Letzte Beobachtungen: 26. August 2020 (Abbildungsteile 1 bis 3); 1. Juli 2020 (Abbildungsteile 4 bis 6).

2. Verbraucherpreisinflation global und nach Landergruppen
In Prozent (Vorjahresvergleich)
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6. Arbeitslosenquote global und nach Landergruppen
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Quellen: S&P Dow Jones Indices (Abbildungsteil 1); Deutsche Borse; CBOE (Abbildungsteil 2); EZB; PboC; Federal Reserve; BoE; BOJ; Central Bank of Brazil (Abbildungsteil 3); Bureau of Labor Statistics (Abbildungsteil 4); IHS Markit (Abbildungsteil 5);

Macrobond (Abbildungsteil 6).
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Kasten 1

Szenariorechnung: Wenn sich die Pandemie zum
Jahreswechsel verscharft

Seit Herbstbeginn steigen in vielen bevolkerungsreichen Volks-
wirtschaften die Neuinfektionen wieder stark an. Vor allem in
Europa, aber auch in den Vereinigten Staaten und einigen latein-
amerikanischen Landern liegt die Zahl der Neuinfektionen auf
neuen Hochststanden (Abbildung 1). Zwar scheint es bei der Ent-
wicklung von wirksamen Impfstoffen zu Durchbriichen gekommen
zu sein. Allerdings dirfte der Aufbau einer ausreichenden Immuni-
tat der Bevolkerung global gesehen Jahre dauern.

In vielen Landern Europas wurden bereits wieder weitreichende
InfektionsschutzmaBnahmen aus dem Friihjahr ergriffen: Reise-
und Kontaktbeschrankungen oder Lockdowns. Mit den rapide
ansteigenden Neuinfektionen und entsprechenden Eindammungs-
maBnahmen und/oder Verhaltensanderungen ist das 6ffentliche
Leben vielerorts wieder eingeschrankt. So diirfte die Teilnahme
von Personen am offentlichen Leben zuletzt riicklaufig sein, wie es
bereits bei Indikatoren zur Mobilitat ersichtlich ist (Abbildung 2).

Die vorliegenden Wintergrundlinien unterliegen der Annahme,
dass die bereits ergriffenen MaBnahmen ausreichen, um die Pan-
demie einzudammen. Zudem wird ein unkontrollierter Anstieg der
Neuinfektionen ausgeschlossen. Tatsachlich ist der weitere Verlauf
der Corona-Ausbreitung kurzfristig allerdings sehr unsicher. Insbe-
sondere kann sich zu Beginn des kommenden Jahres die globale
Virusausbreitung weiter beschleunigen, was vielerorts zusatzliche
EinddmmungsmaBahmen und weitere Verhaltensanpassungen
mit sich bringen wiirde.

Um die zusatzlichen WachstumseinbuBen einer solchen Verschar-
fung fur die Weltwirtschaft abzuschatzen, wird hier ein Prognose-
verfahren eines vektorautoregressiven Modells (VAR-Modell)
verwendet.' Da es in der Vergangenheit kaum vergleichbare
Ereignisse wie die Corona-Pandemie gegeben hat, basieren aus-
sagekraftige Prognosen makrookonomischer GroBen zum einen
auf Informationen aus Prognosefehlern dieses Jahres und zum
anderen auf Annahmen tber den Pandemieverlauf. So wird zu-
nachst ein VAR-Modell mit logarithmierten Daten zum globalen
Bruttoinlandsprodukt (Weltbank), zu globalen Konsumentenprei-
sen (Weltbank) und Renditen von zehnjahrigen US-Staatsanleihen
(Federal Reserve Bank of San Francisco) auf Quartalsfrequenz
von 1991 bis zum ersten Quartal 2020 mit vier Verzégerungen
geschatzt. Auf Basis dieser Schatzung wird eine Prognose bis zum
Jahresende des Jahres 2022 erstellt. Zusatzlich wird ein Pande-
mieschock und dessen Wirkung im Zeitverlauf auf die Modellvari-
ablen mit Hilfe des Prognosefehlers aus dem zweiten und dritten
Quartal dieses Jahres und einer Annahme tiber den Schockverlauf
geschatzt und auf die Prognose aufgeschlagen. So entsteht eine
szenariobasierte Vorhersage, die die bereits ersichtlichen Wirkun-
gen der Pandemie erhoht.

1 Basierend auf der Studie von Giorgio E. Primiceri und Andrea Tambalotti (2020): Macroeconomic
Forecasting in the Time of COVID-19. Manuscript, Northwestern University (online verfiigbar).
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Abbildung 1

Corona-Neuinfektionen in ausgewdhlten Landern
und Regionen

Tagliche Veranderung der Infektionszahlen je 100 000
Einwohner, wochentlicher gleitender Durchschnitt
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Quelle: WHO; eigene Berechnungen.
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Im Herbst hat sich die Zahl der Neuinfektionen stark erhoht.

Das hier unterstellte pessimistische Szenario nimmt an, dass der
Pandemieschock im zweiten Quartal 2020 eingetreten ist. Der
Schock ist anféanglich auf Eins normiert. Die Annahmen liber den
weiteren Schockverlauf wurden von aktuellen Mobilitatsdaten ab-
geleitet. So wird angenommen, dass der Schock im dritten Quartal
dieses Jahres auf 0,15 zurlckfallt und im vierten Quartal auf 0,25
steigt (Abbildung 3).

Es wird im weiteren Verlauf unterstellt, dass sich zu Beginn des
kommenden Jahres die Pandemie und die entsprechenden Ein-
schrankungen des offentlichen Lebens weiter verscharfen. Die
Mobilitatseinschrankungen dirften annahmegemaB ungefahr halb
so umfangreich sein wie im zweiten Quartal 2020. Nach dem ers-
ten Quartal 2021 wird mit zunehmender Pandemie-Einddmmung
ein allmahlicher Anstieg der Mobilitét unterstellt.

Die auf diesem pessimistischen Szenario basierende Prognose
deutet einen merklich verlangsamten Erholungsprozess in Form
eines W an (Abbildung 4). Im Vergleich zum Pandemieverlauf, der
dieser Prognose unterstellt ist, wird das globale Bruttoinlandspro-
dukt durch einen pessimistischeren Verlauf im kommenden Jahr
1,7 und im Jahr 2022 1,9 Prozentpunkte weniger wachsen.


https://faculty.wcas.northwestern.edu/~gep575/PredictionCovid1-5.pdf
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Abbildung 2

Riickgang der Mobilitdt* in ausgewahlten Regionen
Abweichung von Basismobilitat** in Prozent (gleitender siebentagiger Durchschnitt)
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Quelle: Google; eigene Berechnungen.

* Mobilitatsdaten stammen von Nutzerinnen weltweit und Nutzern, die sich fiir ihr Google-Konto bei LocationHistory angemeldet haben, gemessen fiir Orte mit Dienstleistungen (Freizeit und Einzelhandel). Fiir China und Russland liegen keine
Daten vor.

** Die prozentualen Anderungen fiir jeden Tag werden mit dem Basiswert fiir diesen Wochentag verglichen. Der Basiswert entspricht dem Medianwert fiir den entsprechenden Wochentag wéhrend des Zeitraums von 3. Januar bis 6. Februar 2020.
Landergruppen sind gemaB Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2015 nach Kaufkraftparitat gewichtet.
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Zuletzt verringerte sich die Mobilitat vor allem in fortgeschrittenen Volkswirtschaften.

Abbildung 3 Abbildung 4
Schockverlauf im pessimistischen Szenario Globales Bruttoinlandsprodukt im pessimistischen Szenario
Pandemieschock indexiert (2. Quartal = 1) Indexiert (1.1.2018 =100)
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Im pessimistischen Szenario wird eine weitere Verscharfung der Pande- Bei einer weiteren Verscharfung der Pandemie diirfte das globale Bruttoinlands-
mie zu Jahresbeginn angenommen. produkt bis Ende 2022 noch deutlich unter dem langfristigen Wachstumspfad liegen.
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USA: Erholung der Wirtschaft setzt sich
abgeschwacht fort

Im dritten Quartal 2020 hat das Bruttoinlandsprodukt der
USA im Vergleich zum Vorquartal um 7,4 Prozent (annuali-
siert um 33,1 Prozent) zugelegt, nachdem es im ersten Halb-
jahr pandemiebedingt eingebrochen war.

Der private Konsum und die Investitionen stiitzten das
Wachstum. Die Binnennachfrage stieg um 8,4 Prozent
im Vergleich zum Vorquartal. Die erhéhte Binnennach-
frage schlug sich ebenfalls auf die Importe nieder, die um
17,6 Prozent zulegten. Auch der Export legte zu, allerdings
mit 12,4 Prozent deutlich weniger als die Importe, so dass der
Aufdenhandelsbeitrag insgesamt negativ war und das Wachs-
tum im dritten Quartal belastete. Im Zuge der binnenwirt-
schaftlichen Erholung verbesserte sich auch das Geschifts-
klima kontinuierlich seit Juni 2020. Damit wurde die corona-
bedingte Eintriibung der unternehmerischen Stimmung
teils wieder wettgemacht.

USA auf einen Blick: Prognose und Friihindikatoren

2019 2020 2021 2022
]
BIP-Wachstum (Prozent) 22 -35 3,9 3,0
Inflationsrate (Prozent) 19 13 23 2,0
Arbeitslosenrate (Prozent) 36 76 6,4 53

Industrieproduktion und Einzelhandelsumsatze zu konstanten Preisen
Index (2015 =100)
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Anmerkung: Letzte Beobachtung am 12. Dezember 2020.

Quellen: Markit; The Conference Board; DIW Wintergrundlinien 2020.

© DIW Berlin 2020

930

DIW Wochenbericht Nr. 50/2020

Wihrend der US-Arbeitsmarkt am Jahresanfang mit einer
Arbeitslosenrate von weniger als vier Prozent nahezu Voll-
beschiftigung erreichte, stieg die Quote im dritten Quartal
auf'7,9 Prozent. Die Arbeitslosigkeit diirfte zwar im vierten
Quartal 2020 mit dem Abbau der Eindimmungsmafinah-
men wieder leicht auf7,1 Prozent sinken. Erstin den Jahren
2021 und 2022 diirfte sie aber wieder graduell abnehmen.

Gestlitzt wird die wirtschaftliche Erholung durch die expan-
sive Geldpolitik. So liegt der Leitzins seit Marz 2020 bei fast
null Prozent, und es werden umfangreiche Wertpapierkiufe
durchgefiihrt. Die Geldpolitik wird tiber den Prognosezeit-
raum wohl expansiv ausgerichtet bleiben.? Zusitzlich plant
die neue Biden-Administration, die Handelsbeziehungen mit
traditionellen Handelspartnern, wie Kanada, Mexiko und der
EU, zu verbessern. Zudem diirften die von Biden angekiindig-
ten Infrastrukturinvestitionen die US-Wirtschaft anschieben.

Allerdings bleibt die Perspektive vor allem durch einen
potenziell schlechten Pandemieverlauf eingetriibt.* Zudem
macht die derzeitige politische Blockade im US-Senat wei-
tere Konjunkturmafinahmen kurzfristig unméglich.* Da
die amerikanische Zentralbank aber bereits knapp an der
unteren Grenze nomineller Zinssitze angekommen ist, ist
es fraglich, wie sehr die expansive Geldpolitik lingerfristig
ohne zusitzliche Konjunkturmafnahmen die Wirtschaft
stiitzen kann.

Auch der Handelsstreit zwischen China und den USA
schwelt weiterhin — trotz des ,Phase-One“-Abkommens,
das die von Trump geplanten Zollerh6hungen auf unbe-
stimmte Zeit verschob oder senkte.® Aber auch unter dem
neuen Prisidenten Joe Biden wird der Handelsstreit mit
China wohl nicht rasch beigelegt werden kénnen.

Die Zuwichse im dritten Quartal konnten die Einbriiche
der Wirtschaftsleistung durch die Corona-Krise noch nicht
vollstindig kompensieren. Alles in allem wird die US-Wirt-
schaft im laufenden Jahr wohl um 3,5 Prozent schrump-
fen. Die Wachstumsrate im vierten Quartal 2020 diirfte bei
1,0 Prozent im Vergleich zum dritten Quartal liegen. In den
Jahren 2021 und 2022 werden die Wachstumsraten wohl 3,9
beziehungsweise 3,0 Prozent erreichen.

2 Seitdem 27. August verfolgt die amerikanische Zentralbank eine iiberarbeitete geldpolitische Strate-
gie, die nun ein durchschnittliches Inflationsziel anpeilt. Damit kann sie zukiinftig ein langeres moderates
UberschieBen der Inflationsrate iiber dieses durchschnittliche Inflationsziel zulassen, um ein vorangegan-
genes UnterschieBen zu kompensieren. Das Inflationsziel fiir den Index der privaten Konsumausgaben
liegt aber nach wie vor bei zwei Prozent. AuBerdem hat die US-Notenbank Fed angekiindigt, den expan-
siven geldpolitischen Kurs fortzufiihren, bis wieder Vollbeschaftigung erreicht ist. Vgl. Richard H. Clarida
(2020): U.S. Economic Outlook and Monetary Policy. Rede am 14. Oktober 2020 (online verfiigbar, abgerufen
am 26. November 2020. Dies gilt fiir alle Onlinequellen in diesem Bericht, sofern nicht anders vermerkt).

3 Die Sieben-Tage-Inzidenz (neuinfizierte Personen pro 100 000 Personen) ist weltweit immer noch
eine der hochsten, auch wenn sie sich zuletzt stabilisiert hat. Die Trump-Administration hat aber bereits
angekiindigt, keine erneuten Lockdowns im Falle eines Anstiegs durchzufiihren.

4 Ohne eine demokratische Mehrheit im Senat, die sich erst im Januar mit den letzten Stichwahlen vor
allem in Georgia entscheiden diirfte, werden zukiinftige KonjunkturmaBnahmen wohl verhaltener ausfallen.

5 Vgl dritten Bericht in dieser Ausgabe: Paul Berenberg-Gossler et al. (2020): Trumps protektionistische
Handelspolitik hat ihre Ziele verfehlt. DIW Wochenbericht Nr. 50.


https://www.federalreserve.gov/newsevents/speech/clarida20201014a.htm
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China: Exporte stiitzen langsame Riickkehr auf
den Wachstumspfad

Das Bruttoinlandsprodukt Chinas hat im dritten Quartal
2020 um 2,7 Prozent zugelegt. Die Wirtschaftsleistung wurde
vor allem durch starke Exporte, einen positiven Pandemie-
verlauf und fiskalpolitische Impulse in Hohe von 4,7 Pro-
zent des Bruttoinlandsprodukts getrieben.® Besonders die
weltweite Nachfrage nach medizinischen Giitern und die
durch die Corona-Pandemie reduzierten Fertigungskapa-
zititen anderer Linder stiitzten die chinesischen Exporte.
Dies wird seit Mai 2020 durch den starken Anstieg indirek-
ter Indikatoren fiir chinesische Exporte, wie Frachtraten fiir
Containerschiffe, eindrucksvoll untermauert.

Der Binnenkonsum hat noch nicht in gleichem Mafe von
dieser Entwicklung profitiert, auch wenn die Importe im
Oktober im Jahresvergleich um 4,7 Prozent stiegen und die
Kfz-Zulassungen fast wieder das Vorkrisenniveau erreichen.
Ebenso holen die Umsitze aus dem Einzelhandel aufgrund
des anziehenden privaten Verbrauchs seit dem Einbruch
Anfang 2020 schnell auf.

Das verbesserte Verbrauchervertrauen, die Aufwertung
des Renminbi und die weiterhin sehr niedrige Konsumen-
tenpreisinflation stiitzen den Konsum der Haushalte. Die
Inflationsraten verharren im Oktober auf einem elfjdhri-
gen Tiefvon 0,5 Prozentpunkten im Vergleich zum Vormo-
nat, obgleich die chinesische Zentralbank seit Februar 2020
ihre Leitzinsen in mehreren Schritten von 4,15 Prozent auf
3,85 Prozent gesenkt hat. Zwar lisst dies noch einigen Spiel-
raum fiir eine expansivere Geldpolitik, mit weiteren Zins-
schritten ist aber zunichst nicht zu rechnen.

Die Risiken fiir ein abruptes Ende des Aufschwungs sind
gering und bestehen hauptsachlich darin, dass die Auslands-
nachfrage nachlisst, wenn sich die Pandemie in traditionel-
len Abnehmerregionen wie der EU oder den USA verschirft.
Auch wenn sich die Handelsbeziehungen unter der neuen
Biden-Administration héflicher gestalten konnten, so ist kein
nennenswertes Abweichen der derzeitigen amerikanischen
Position gegeniiber China und keine deutlich andere Ent-
wicklung der Auslandsnachfrage zu erwarten.

Angetrieben durch die Unsicherheiten in den Handelsbe-
ziehungen mit den USA hat die chinesische Fithrung im
letzten Quartal unter anderem ein neues Handelsabkom-
men unterschrieben. Das Regional-Comprehensive-Econo-
mic-Partnership-Abkommen (RCEP) umfasst 15 wichtige
Linder im asiatisch-pazifischen Raum, die knapp ein Drit-
tel des weltweiten Bruttoinlandsprodukts stellen.” Details
zum Abkommen sind noch nicht bekannt, es diirfte aber
Zolle unter Mitgliedslindern leicht senken und Handels-
verfahren vereinfachen.

6 Policy Tracker des IWF (online verfiigbar, abgerufen am 27. November 2020)

7 Neben China gehdren dazu Japan, Siidkorea, Australien und Neuseeland sowie Brunei, Kambodscha,
Indonesien, Laos, Malaysia, Myanmar, Philippinen, Singapur, Thailand und Vietnam.

Die verschlechterten US-Handelsbeziehungen haben auch
Einfluss auf Chinas wirtschaftspolitische Ziele. Das Zentral-
komitee der Kommunistischen Partei Chinas gab Ende Okto-
ber Grundziige des nichsten Fiinfjahresplans (2021 bis 2025)
und seine langfristigen Wirtschaftsziele bis 2035 bekannt.
Hierbei setzt China vor allem auf gréfere Autonomie im
Technologiebereich und méchte zukiinftig Hochtechnologie,
wie Mikrochips, selbst produzieren. Die Fithrung strebt an,
innerhalb der nichsten 15 Jahre das Pro-Kopf-Einkommen
auf das Level Polens zu heben und das reale Bruttoinlands-
produkt zu verdoppeln. Eine solche Verdoppelung wiirde
eine durchschnittliche BIP-Wachstumsrate von knapp fiinf
Prozent pro Jahr erfordern.

Alles in allem wird das chinesische Bruttoinlandsprodukt
im vierten Quartal um 1,6 Prozent im Vergleich zum dritten
Quartal zunehmen. Das ergibt ein Wachstum von 1,8 Pro-
zent fiir das Jahr 2020. In den Jahren 2021 und 2022 diirften
die Wachstumsraten bei 9,0 und 5,8 Prozent liegen. Lang-
fristig dtirfte China also in seine Rolle als weltweiter Wachs-
tumsmotor zuriickkehren.

China auf einen Blick: Prognose und Friihindikatoren

bl Prognose
*

* 2019 2020 2021
BIP-Wachstum (Prozent) 6,2 18 9,0
Inflationsrate (Prozent) 24 36 29
Arbeitslosenrate (Prozent) 41 41 41

2022

58

3,0

41

Industrieproduktion und Einzelhandelsumsatze zu konstanten Preisen
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Anmerkung: Letzte Beobachtung am 12. Dezember 2020.

Quellen: Markit; The Conference Board; DIW Wintergrundlinien 2020.
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Euroraum: Zweite Infektionswelle verlangsamt
Aufschwung

Der Euroraum erholte sich im Sommer in grofen Schritten
von den Verlusten im zweiten Quartal. Das Bruttoinlandspro-
dukt wuchs im dritten Quartal um 12,5 Prozent im Vergleich
zum Vorquartal. Der Ausbruch der Corona-Pandemie und
entsprechende Lockdowns der Mitgliedstaaten hatten in der
ersten Jahreshilfte vor allem den privaten Verbrauch stark
gesenkt. Umfangreiche Finanzpakete konnten die Einkom-
menseinbuflen wohl zum Teil abfedern und die Kaufkraft
der Haushalte stabilisieren, so dass mit den Lockerungen der
Eindimmungsmafinahmen iiber den Sommer auch der pri-
vate Verbrauch deutlich stieg. Mitgliedslinder mit grofieren
Anteilen an personennahen Dienstleistungen in der Wert-
schépfung, die besonders starke wirtschaftliche Verwerfun-
gen durch die Lockdowns im Friihjahr erlitten, profitierten
im Sommer erheblich von den Lockerungen. Etwas verhal-
tener als die Binnenwirtschaft der Wahrungsunion konnte
sich ihr AuRenhandel erholen. Zwar trugen die Nettoexporte
zum Wachstum des dritten Quartals bei, allerdings erreich-
ten vor allem die Ausfuhren noch nicht das Vorkrisenniveau.

Euroraum auf einen Blick: Prognose und Friihindikatoren

€ Prognose

2019 2020 2021 2022
BIP-Wachstum (Prozent) 13 =75 48 29
Inflationsrate (Prozent) 13 0,0 0,8 13
Arbeitslosenrate (Prozent) 7,5 8,2 9,8 9,5

Industrieproduktion und Einzelhandelsumsatze zu konstanten Preisen

Index (2015 =100)
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Anmerkung: Letzte Beobachtung am 12. Dezember 2020.

Quellen: Markit; The Conference Board; DIW Wintergrundlinien 2020.
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Im vierten Quartal tritben das erneute Auflammen der
Corona-Pandemie und die in vielen Lindern stark verscharf-
ten Eindimmungsmafinahmen die Aussichten auf eine
andauernde Erholung. Mit den fortschreitenden Lockerun-
gen zogen die tiglichen Zahlen der Neuinfektionen in vie-
len Mitgliedstaaten im September wieder an. Anfang Okto-
ber iiberschritten die Neuinfektionen die Hochstinde vom
Friihjahr. Aus diesem Grund beschlossen viele Mitgliedstaa-
ten Verscharfungen der Reise- und Kontaktbeschrainkungen
oder verhingten zweite Lockdowns, die in vielen Fillen aller-
dings weniger Bereiche des 6ffentlichen Lebens einschrin-
ken als die Eindimmungsmafinahmen im Friihjahr.

Die franzésische Regierung hat am 30. Oktober das gesell-
schaftliche Leben landesweit auf die Erledigungen des tigli-
chen Bedarfs beschrankt und touristische Aufenthalte unter-
sagt. Seit dem 5. November stellt auch die italienische Regie-
rung einzelne Regionen fiir mindestens 15 Tage unter einen
strikten Lockdown, von der fast die Hilfte der Bevolkerung
betroffen ist. Der Lockdown Spaniens im vierten Quartal
gestaltet sich weniger stringent als in Italien und Frankreich.
Fiir ganz Spanien wurde am 25. Oktober 2020 der Alarmzu-
stand ausgerufen, der bis zum 9. Mai 2021 verlingert wurde.
Dieser ermichtigt die autonomen Regionen, abhingig von
der Infektionslage, nichtliche Ausgangssperren zu verhin-
gen, Zusammenkiinfte auf eine Personenzahl zu begrenzen
und Bewegungsbeschrinkungen fiir besonders betroffene
Gebiete oder die gesamte Gebietskdrperschaft durchzusetzen.
Derzeit sind etwa 16 Millionen Spanier (35 Prozent der Lan-
desbevélkerung) von einem sehr strikten Lockdown betroffen.
Die Niederlande befinden sich seit dem 14. Oktober 2020 in
einem Teil-Lockdown, der bis Mitte Januar 2021 andauern soll.

Unter dem erneuten Pandemiegeschehen litt die Stimmung
der Unternehmen zuletzt deutlich. So fielen die Einkaufs-
managerindizes unter die Expansionsschwelle von 50 Punk-
ten, was vor allem an den schlechten Aussichten fiir den
Dienstleistungsbereich lag. Die Stimmung im verarbeiten-
den Gewerbe blieb hingegen vielerorts stabil. Auch die Zuver-
sicht der Konsumentinnen und Konsumenten hat sich in
Anbetracht der verschirften Eindimmungsmafinahmen in
vielen Mitgliedstaaten wieder verschlechtert.

Die aktuellen Anti-Corona-Mafnahmen werden die Wirt-
schaft wohl im vierten Quartal weniger belasten als im Friih-
jahr, da sie in den meisten Lindern weniger rigide sind.
Einerseits wird die Kinderbetreuung in vielen Mitgliedstaa-
ten aufrechterhalten, andererseits diirfte es aufgrund der
heterogenen Infektionsverldufe und unterschiedlichen Ein-
dimmungsmafinahmen weltweit nicht zu massiven Lie-
ferkettenstérungen kommen wie im Frithjahr. Auch aktu-
ell sind insbesondere personennahe Dienstleistungen von
den Eindimmungsmafinahmen betroffen. Vor allem die
Gastronomie, die Kunst- und Kultur- sowie die Tourismus-
branche kénnen vielerorts ihre Dienstleistungen nicht oder
nur in sehr beschrinktem Maf3e anbieten.

Dennoch werden die mit den Maf3nahmen verbundenen Ein-
schrankungen den Erholungsprozess der Wahrungsunion
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wohl verlangsamen. Gestiitzt werden diirfte die Erholung
von der weiterhin sehr expansiv ausgerichteten Finanzpoli-
tik. Fiir die Erholung in den kommenden Jahren hat die EU
bereits das Aufbauprogramm , Next Generation EU* aufge-
legt.® Zur Unterstiitzung der Unternehmen und Haushalte
wihrend der Lockdowns im Herbst haben die nationalen
Regierungen ihre finanzpolitischen Maftnahmen noch ein-
mal ausgeweitet. Diese betreffen insbesondere das Kurzar-
beitergeld, die finanzielle Unterstiitzung der von Einkom-
mensausfillen betroffenen Selbststindigen und die Bereit-
stellung von Liquiditit fiir Unternehmen. So diirften die
Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt im vierten Quartal
nur bedingt sichtbar werden. Im kommenden Jahr, wenn
die nationalen Arbeitsplatzerhaltungsmafinahmen auslau-
fen, wird sich dies wohl in steigenden Arbeitslosenzahlen
niederschlagen. Die Arbeitslosenrate diirfte erst im Jahr
2022 allmihlich wieder sinken, wenn im Zuge einer sich
verbessernden konjunkturellen Lage neue Arbeitsplitze
geschaffen werden. Bis zum Ende des Prognosezeitraums
durfte die Arbeitslosenrate jedoch in allen Staaten tiber dem
Vorkrisenniveau liegen.

Der private Konsum wird im vierten Quartal 2020 voraussicht-
lich deutlich zuriickgehen. Die Lage auf dem Arbeitsmarkt
verbessert sich wohl nur allmihlich, und die Unsicherheit
itber zukiinftiges Einkommen diirfte zunichst andauern, was
den privaten Verbrauch wohl belasten wird. Stiitzend wirkt
neben finanzpolitischen Hilfen auch eine weiterhin geringe
Konsumentenpreisinflation. Die geringere Teuerung und der
Abbau der Einschrinkungen diirften den privaten Verbrauch
vermehrt anregen, so dass er in den Jahren 2021 und 2022
wohl zunehmend zum Wachstum beitragen wird.

Das verarbeitende Gewerbe diirfte neben dem Pandemiege-
schehen auch von den Unwigbarkeiten um den EU-Austritt
Grof3britanniens belastet werden. Zum Jahreswechsel endet
die Ubergangsfrist zum Austritt GroRbritanniens aus der
EU. Zwar ist bisher noch kein Abkommen zwischen dem
Inselstaat und der EU geschlossen worden, die Verhandlun-
gen haben zuletzt aber Fortschritte gemacht. So wird in die-
ser Prognose unterstellt, dass es zu keinem harten Brexit
kommt, sondern zu einer Einigung iiber ein Austrittsabkom-
men und einer kurzfristigen Verlingerung der Ubergangs-
phase. Die zuletzt gestiegene Unsicherheit tiber einen harten
Brexit diirfte zundchst bestehen bleiben, da selbst bei einer
Einigung einige riskante politische Hiirden zu bewiltigen
sind, an denen das Abkommen noch scheitern und ein har-
ter Brexit trotz Einigung auftreten kénnte (Kasten 2). Die im
Zuge des Brexit entstandene Unsicherheit diirfte wohl vor
allem die Investitionen, aber auch die Ausfuhren der Indus-
trie zusitzlich belasten.

8 Das Aufbauinstrument ,Next Generation EU” soll den langfristigen EU-Haushalt der Jahre 2021

bis 2027 erganzen. Die Europaische Kommission kann zu diesem Zweck Schuldtitel im Umfang bis zu
750 Milliarden Euro an den Kapitalmarkten emittieren, von denen 390 Milliarden Euro als Zuschiisse und
360 Milliarden Euro als Darlehen an die Mitgliedslander zugeteilt werden. Ziel des Instruments ist so-
wohl die Unterstiitzung der Mitgliedslénder bei der Krisenbewltigung als auch die Stérkung des euro-
paischen Binnenmarkts und die Beschleunigung eines dkologischen und digitalen Wandels. Ein ziigiges
Inkrafttreten des Instruments wurde zuletzt von Polen und Ungarn verhindert. Im Dezember soll erneut
verhandelt werden.

Hingegen diirfte der zuletzt leicht gefallene Auflenwert des
Euro die Ausfuhren der Wahrungsunion stiitzen. Zudem ist
mit einer kriftigen Auslandsnachfrage von wichtigen Handels-
partnern aus dem asiatischen Raum, wie China, zu rechnen.

Weiterhin hohe Unsicherheit beziiglich des zukiinftigen
Pandemieverlaufs diirfte die Investitionslaune der Unter-
nehmen dimpfen. So wird die Investitionstitigkeit vor allem
im ersten Halbjahr 2021 wohl noch zuriickhaltend sein,
solange Unternehmen mit geringerer Kapazititsauslastung
wirtschaften. Allerdings diirften die weiterhin giinstigen
Finanzierungsbedingungen die Unternehmensinvestitio-
nen begiinstigen.

Trotz massiver geldpolitischer Impulse zeigen sich noch
keine bedeutsamen Steigerungen bei der Konsumenten-
preisinflation. In Anbetracht der langsamen Erholung auf
den Arbeitsmirkten und entsprechend nur allméhlich anzie-
hender Lohne diirften die Teuerungsraten in den meisten
Lindern nur schleppend steigen. Damit einhergehend hat
die EZB bereits angekiindigt, ihren expansiven geldpoliti-
schen Kurs fortzufithren und die bestehenden geldpoliti-
schen Mafinahmen beizubehalten.

Alles in allem diirfte das verschlechterte Pandemiegeschehen
und entsprechende Eindimmungsmafinahmen die Wirt-
schaft im Euroraum vor allem zum Jahreswechsel belasten.
Mit Eindimmung des Virus und Abbau der Infektionsschutz-
mafinahmen diirfte sich die Produktion der Wihrungsunion
allmihlich erholen, so dass zum Ende des Jahres 2022 der
langfristige Wachstumspfad wohl wieder erreicht sein wird.
Insgesamt wird das Bruttoinlandsprodukt dieses Jahr deut-
lich um 7,5 Prozent schrumpfen. Im kommenden Jahr wird
voraussichtlich ein Teil der Produktionsausfille wieder auf-
geholt werden, so dass das Bruttoinlandsprodukt 2021 um
4,8 Prozent und 2022 um 2,9 Prozent steigen diirfte.

Aufgrund der Unwigbarkeiten beziiglich des Pandemiever-
laufs ist diese Prognose mit einer erhohten Unsicherheit
und vielen Risiken behaftet. Ein unkontrollierter Infektions-
verlauf im Euroraum, aber auch erneute Infektionswellen
bei Handelspartnern kénnten die Wirtschaftskrise in eini-
gen Lindern weiter vertiefen. AufRerdem besteht die Gefahr,
dass vermehrte Unternehmensinsolvenzen im kommen-
den Jahr die Erholung unterbrechen und das Bankensys-
tem stark belasten sowie die Finanzmirkte destabilisieren.
Zudem konnte ein ungeregelter Austritt Grofsbritanniens
die Erholung merklich bremsen. Fiir eine raschere Erho-
lung kénnte eine schnelle Durchimpfung der Bevélkerung
gegen das Corona-Virus sorgen.
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Kasten 2

Die Folgen eines harten Brexit

Seit dem 31. Januar 2020 ist das Vereinigte Konigreich nicht mehr
Mitglied der Europaischen Union. Seitdem verhandeln die beiden
Parteien Uiber einen Austrittsvertrag — mit Ubergangsfrist bis

zum 31. Dezember.

Im vergangenen Jahr konnte ein harter Brexit noch um Haares-
breite verhindert werden: Kurz vor dem eigentlichen Austritts-
datum, dem 31. Dezember 2019, wurde im Oktober ein geandertes
Austrittsabkommen beschlossen und der Austritt auf den 31. Janu-
ar 2020 verschoben. Vorgezogene Neuwahlen am 12. Dezember
2019 bescherten der Conservative Party mit Boris Johnson an

der Parteispitze die absolute Mehrheit. Mit der Zustimmung des
Unterhauses, der Unterzeichnung des Brexit-Abkommens seitens
des britischen Premiers und der EU-Spitze, der Ratifizierung des
EU-Parlaments sowie der schriftlichen Zustimmung durch die
EU-Mitgliedstaaten ist GroBbritannien am 31. Januar 2020 aus der
EU ausgetreten. Seitdem gilt das Brexit-Ubergangsgesetz, dessen
Ziel es ist, die Partnerschaft zwischen der EU und GroBbritannien
nicht abrupt enden zu lassen und Rahmenbedingungen wéhrend
einer einjahrigen Verhandlungsphase lber die zukiinftigen Bezie-
hungen zwischen der EU und dem Inselstaat zu erhalten. So gilt fiir
das Vereinigte Konigreich bis zum 31. Dezember 2020 weiterhin
das EU-Recht, und der Inselstaat bleibt bis dahin Teil des EU-Bin-
nenmarkts und der EU-Zollunion.

Auch nach Annaherung kann es noch zu hartem Brexit
kommen

Die seit Marz und trotz Coronakrise regelmaBig stattfindenden
Verhandlungsrunden flihrten zunachst zu keinem Ergebnis. Stich-
tag fur eine Einigung war der 10. Dezember, wenn der EU-Rat zum
letzten Mal in diesem Jahr tagt. Erst zwei Tage vor diesem Stichtag
signalisierte der britische Premier Verhandlungsbereitschaft,

vor allem bei dem umstrittenen Binnenmarktgesetz, das die im
Austrittsvertrag festgehaltenen Regelungen zu Zoll- und Qualitats-
kontrollen an der Grenze von Nordirland und der Republik Irland
aushebeln wiirde. So ist ein Abkommen doch noch wahrscheinlich.

Beidseitig gibt es Bestrebungen zu einem zoll- und abgabenfreien
Handel. Die EU signalisierte bislang, dass sie sich nur auf einen
uneingeschrankten Handel einlieBe, wenn sich der britische Part-
ner an europaische Produktstandards und anderen EU-Regularien
im Arbeitsrecht sowie Sozial- und Umweltbereichen halt. GroBbri-
tannien hingegen mochte die bisherige enge Bindung an EU-Re-
gularien deutlich lockern und forderte ahnliche Bedingungen ein,
wie sie die EU bereits Kanada im Rahmen des CETA gewahrt hatte.
Ein weiterer Streitpunkt ist der Zugang zu britischen Gewassern
flr EU-Fischfangflotten.

Bei einer Einigung und einer kurzen Verléngerung der Ubergangs-
frist bleiben recht hohe Risiken, dass das Abkommen dennoch
scheitert. Sollte das Abkommen auch Regularien zu Dienstleistun-
gen, Finanzgeschaften, Daten oder Investitionsschutz enthalten,
miusste es auch von den nationalen Parlamenten der EU-Mitglied-
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staaten beschlossen werden. Dass sich eine Zustimmung tber
alle Ebenen dadurch potenziell verzégert und ein Abkommen im
ersten Anlauf unwahrscheinlich ist, zeigte der Einspruch des wal-
lonischen Regionalparlaments zum Abkommen zwischen der EU
und Kanada.

Auswirkungen eines ungeregelten Brexit

Im Falle eines Austritts des Vereinigten Konigreichs ohne Abkom-
men treten ab dem 1. Januar 2021 die grundlegenden Zollregelun-
gen der Welthandelsorganisation (WTO) in Kraft. Auf einen GroB-
teil der zwischen der EU und GroBbritannien gehandelten Waren
wirden Zolle anfallen, und auch Grenzkontrollen wirden wieder
notwendig. Neben dem Handel von Giitern und Dienstleistungen
sind auch finanzwirtschaftliche Transaktionen und die Freizigig-
keit von Personen zwischen den Landern' von einem ungeregelten
Brexit betroffen. Obwohl die europaischen und britischen Unter-
nehmen fast das gesamte Jahr zur Vorbereitung auf einen harten
Brexit hatten, diirfte es im Falle eines harten Brexit zu groBen wirt-
schaftlichen Folgen wie Lieferkettenstorungen vor allem fiir das
Vereinigte Konigreich kommen.

So diirfte nach Schatzungen die britische Produktion im kom-
menden Jahr um rund zwei Prozentpunkte weniger wachsen, als
es mit unveranderten wirtschaftlichen Rahmenbedingungen der
Fall gewesen ware.” Zusatzlich diirfte eine deutliche Abwertung
des britischen Pfund die Einfuhrpreise ins Vereinigte Konigreich
erhohen. Folglich ist mit einem direkten Riickgang der Exporte ins
Vereinigte Konigreich zu rechnen.

Schatzungen des DIW Berlin® und Simulationen, die im Rahmen
der Gemeinschaftsdiagnose Herbst 2019 erstellt wurden, gehen
davon aus, dass ein harter Brexit zwar das Wachstum im Euro-
raum belasten, jedoch nicht zu einem dramatischen Einbruch der
Konjunktur fihren wiirde. Im Vergleich zu einem Szenario mit Han-
delsabkommen diirfte das Wachstum im Euroraum im Falle eines
harten Brexit im kommenden Jahr um 0,2 Prozentpunkte und im
Jahr 2022 um 0,3 Prozentpunkte niedriger ausfallen.

1 Arbeitnehmerlnnen und deren Familienangehdrige, die sich bis zum 1. Januar 2021 fiir mindestens
fiinf aufeinanderfolgende Jahre in ihrem Gastland aufgehalten haben, erhalten eine unbefristete Aufent-
haltsgenehmigung. Fiir alle anderen gilt eine Ubergangsfrist bis zum 30. Juni 2021. Bis dahin miissen sich
EU-Biirgerinnen im Vereinigten Konigreich fiir das ,EU-Settlement Scheme" registrieren und Biirgerinnen
des Vereinigten Kénigreichs in ihrem EU-Gastland einen Antrag auf Arbeits- und Aufenthaltsgenehmigung
stellen. Dieser kann fiir Fachkrafte auch iiber die Beantragung der EU Blue Card erfolgen.

2 Vgl. OECD (2016): The economic consequences of Brexit: A taxing decision. OECD Economic Policy
Paper No. 16, April; Arno Hantzsche, Amit Kara und Garry Young (2019): Update: Modelling the short- and
long-run Impact of Brexit: NiIGEM Observations No. 14. National Institute of Economic and Social Research;
Massimiliano Pisani und Filippo V. Caffarelli (2018): What will Brexit mean for the British and euro area
economies? A model-based assessment of trade regimes. Bank of Italy working paper 116; IMF (2019):
Growth Slowdown, Precarious Recovery. World Economic Outlook, April 2019.

3 Vgl. Claus Michelsen et al. (2019): Weltwirtschaft und Euroraum: Unsicherheiten lasten auf AuBen-
handel und Industrie: Grundlinien der Wirtschaftsentwicklung im Herbst 2019. DIW Wochenbericht Nr. 37
(online verfiigbar).

4 Vgl. Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (2019): Industrie in der Rezession — Wachstumskrafte
schwinden, Gemeinschaftsdiagnose Herbst 2019. Halle (Saale), Kasten 1.2, 19.
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Vereinigtes Konigreich: Brexit bremst
Erholung enorm

Von einem niedrigen Niveau kommend hat die Wirtschaft
des Vereinigten Konigreichs im dritten Quartal stark aufge-
holt. Das Bruttoinlandsprodukt wuchs um rund 15 Prozent
im Vergleich zum Vorquartal. Ahnlich wie in anderen Lin-
dern Europas trieben auch hier die Lockerungen der Reise-
und Kontaktbeschrankungen den privaten Verbrauch, insbe-
sondere von personennahen Dienstleistungen. Die von der
britischen Regierung im Frithjahr beschlossenen umfangrei-
chen finanzpolitischen Hilfspakete diirften die Kaufkraft der
Haushalte stabilisiert haben, und so trug der private Konsum
einen erheblichen Teil zum Wachstum tiber die Sommer-
monate bei. Gestiitzt wurde die Erholung auch von Unter-
nehmensinvestitionen, die ebenfalls von den finanzpoliti-
schen Hilfen, aber auch sehr giinstigen Finanzierungsbe-
dingungen profitiert haben diirften.

Nachdem die Neuinfektionen im Oktober rapide angestie-
gen waren, ordnete die britische Regierung Anfang Novem-
ber einen vierwochigen abgemilderten Lockdown an: Es
wurden strenge Eindimmungsmafinahmen verhidngt. So
wurden beispielsweise die Gastronomie und Teile des Ein-
zelhandels und Freizeitgewerbes geschlossen. Dieser Teil-
lockdown diirfte in der britischen Wirtschaft deutlich gerin-
gere Spuren hinterlassen als die rigiden Einschrinkungen
im Frithjahr. Im Gegensatz zum Frithjahr blieben nun Schu-
len offen, und Arbeitsstitten in den nicht von den Schlie-
Rungen betroffenen Branchen konnten weiterhin aufge-
sucht werden. Zudem hat die Regierung die finanzpoliti-
schen Hilfen aus dem Frithjahr verldngert oder ausgeweitet,
was unternehmerische Verluste und Einkommenseinbu-
en zum Teil abfedern diirfte. Trotzdem triibte der erneute
Lockdown die Stimmung britischer Unternehmen und pri-
vater Haushalte. So lag beispielsweise der Einkaufsmanager-
index im November wieder deutlich unterhalb der Expansi-
onsschwelle von 50.

Obwohl die Neuinfektionen deutlich riickliufig sind und die
Eindimmungsmafinahmen annahmegemafs ab dem kom-
menden Jahr schrittweise abgebaut werden, wird die Erho-
lung der britischen Wirtschaft schleppend verlaufen.

In Anbetracht der grofsen wirtschaftlichen Verluste scheint
der Arbeitsmarkt bislang vergleichsweise glimpflich davon
gekommen zu sein. Die Arbeitslosenrate lag zuletzt bei
knapp unter fiinf Prozent und damit deutlich unter dem
Niveau von rund acht Prozent wihrend der Finanzkrise.
Arbeitsplitze diirften vor allem durch das Programm Corona-
virus Job Retention (CJR), das britische Aquivalent zum Kurz-
arbeitergeld, erhalten geblieben sein. So wurden im Mai
rund 30 Prozent der Erwerbspersonen durch das Programm
unterstiitzt, was ungefihr neun Millionen Arbeitsplitzen
entspricht. Ende Oktober waren es noch rund 1,75 Millio-
nen Arbeitsplitze.” Obwohl das CJR-Programm im Zuge der
erneuten Lockdowns noch einmal verlingert wurde, ist bis

9 Vgl Monetary Policy Report. Novermber 2020. Bank of England (online verfiigbar).

Korrigierte Version (Abbildung)

ins kommende Jahr damit zu rechnen, dass die Arbeitslo-
senrate stark ansteigt. Dies diirfte die Einkommen der Haus-
halte zusitzlich belasten und den privaten Verbrauch dimp-
fen. Die nur allmihliche Verbesserung auf dem Arbeitsmarkt
diirfte auch die Lohnentwicklung belasten. So ist mit einer
weiterhin recht niedrigen Konsumentenpreisinflation zu
rechnen. Aufgrund der anhaltend schwachen Inflation hat
die britische Notenbank bereits angekiindigt, ihren expan-
siven geldpolitischen Kurs beizubehalten.

Alles in allem senkt die Corona-Krise die Produktion des
Vereinigten Konigreichs in diesem Jahr um 10,0 Prozent.
In den Jahren 2021 und 2022 ist auch aufgrund des harten
Brexits nur mit geringen Zuwichsen des Bruttoinlandspro-
dukts von 4,7 im kommenden Jahr und 2,7 im Jahr 2022 zu
rechnen. Der Erholungsprozess hingt aber mafigeblich von
der endgiiltigen Einigung zwischen dem Vereinigten Kénig-
reich und der EU ab (Kasten 2)

UK auf einen Blick: Prognose und Friihindikatoren
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Industrieproduktion und Einzelhandelsumséatze zu konstanten Preisen
Index (2015 =100)

120—
Einzelhandelsumsatze
— =
50— \/
Industrie-
produktion
6O‘Q2‘Q3‘Q4‘Q1‘QZ‘Q3‘Q4‘QW‘QZ‘Q3‘Q4‘
2018 2019 2020
Zuversicht der Unternehmen und Haushalte
Indizes
60— Einkaufsmanagerindex _

(linke Achse)

Q3 17T Q2 Q3 1
2018 2019 2020
Anmerkung: Letzte Beobachtung am 12. Dezember 2020.

Quellen: Markit; The Conference Board; DIW Wintergrundlinien 2020.

© DIW Berlin 2020

DIW Wochenbericht Nr. 50/2020 935


https://www.bankofengland.co.uk/-/media/boe/files/monetary-policy-report/2020/november/monetary-policy-report-nov-2020.pdf

WELTWIRTSCHAFT

Mittel- und Osteuropa: Zweite Corona-Welle trifft
Region hart

Die Linder Mittel- und Osteuropas konnten nach einem
frithzeitigen und meist umfassenden Lockdown im Friih-
jahr die Corona-Pandemie zunichst eindimmen. Im drit-
ten Quartal erholte sich die Wirtschaft deutlich, allerdings
in Rumédnien und Bulgarien weniger stark als in den ande-
ren Lindern. Im Spitsommer stiegen die Fallzahlen wieder,
besonders stark in Tschechien. Hier wurden daraufhin zum
5. Oktober der nationale Notstand ausgerufen und strikte
Eindimmungsmafnahmen angeordnet, die erst Anfang
Dezember gelockert wurden.” Die anderen Linder folgten
angesichts steigender Neuinfektionen im November meist

10 In Tschechien durften nur Geschafte des Grundbedarfs offnen; Schulen waren geschlossen. Die
Sieben-Tage-Inzidenz (neuinfizierte Personen der letzten sieben Tage pro 100 000 Personen) stieg bis
Ende Oktober auf 840 und fiel bis Ende November auf 300. Mitte November wurde das Anti-Epidemie-
System ,PES" (dt. Hund) eingefiihrt. Auf der Grundlage von verschiedenen, fiir die Ausbreitung der Pande-
mie zentralen Werten werden ein Indikator mit einer Skala von 0 bis 100 und fiinf Risiko- und Reaktions-
stufen ermittelt. Zum 3. Dezember wurde auf Stufe 3 zuriickgestuft. Vgl. Ministry of Health of the Czech
Republic, Covid-19 epidemic in the Czech Republic (online verfiigbar).

Mittel- und Osteuropa auf einen Blick: Prognose und
Friithindikatoren
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27 39 3,0 2,6
33 3,8 42 37

Industrieproduktion ausgewahlter MOE-Lander zu konstanten Preisen
Index (2015 =100)
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mit zusitzlichen Anti-Corona-Mafinahmen." Die erneuten
Einschrinkungen diirften im Schlussquartal den privaten
Konsum diampfen. So bleibt das Konsumentenvertrauen in
der Region eingetriibt. Der Anstieg der Arbeitslosenquote
konnte unter anderem durch Kurzarbeitergeld begrenzt
werden. Am stirksten war er in Bulgarien; dort stieg die
Quote um zwei Prozentpunkte auf sechs Prozent. Fiir die
Unternehmen hat sich die Lage gegen Jahresende offenbar
verschlechtert. Zwar stieg noch im Oktober der Einkaufs-
managerindex in Tschechien und Polen tiber die Expansions-
schwelle. Daten von Ende November zum Geschiftsklima
des tschechischen und des polnischen statistischen Amts
weisen allerdings tiber alle Bereiche hinweg (verarbeiten-
des Gewerbe, Bauwirtschaft, Handel und Dienstleistungen)
eine deutlich negative Tendenz auf.

Die in den Lindern zu Beginn der Pandemie aufgelegten
staatlichen Hilfsprogramme" wurden in den letzten Mona-
ten teilweise verlingert (unter anderem das Kurzarbeiter-
geld) sowie um Unterstiitzungen fiir spezielle Bereiche und
Branchen erginzt. Dies diirfte die Kaufkraft und die Investi-
tionen in der Region im weiteren Verlauf stiitzen. Die mit-
tel- und osteuropiischen Linder, allen voran Polen, erhal-
ten zudem Férdermittel aus Fonds der Europidischen Union.
Restmittel der Forderperiode 2014 bis 2020 kénnen sie im
Prognosezeitraum noch abrufen. Zudem werden sie wohl
Mittel aus dem EU-Aufbauplan erhalten.* Dies diirfte eine
Belebung der Wirtschaft im Prognosezeitraum unterstiit-
zen. In Reiselindern wie Bulgarien und Tschechien diirfte
zudem nach der Pandemie der Tourismus wieder anziehen.
Das Bruttoinlandsprodukt wird in der Region im laufenden
Jahr wohl um 4,7 sinken, im Jahr 2021 um 5,4 sowie im Jahr
2022 um 4,0 steigen.

11 In Polen wurden bereits Ende Oktober starkere Einschrénkungen beschlossen, die Anfang November
zundchst verscharft, Ende November aber wieder etwas gelockert wurden. Die Sieben-Tage-Inzidenz ging
zwar zuriick, erreichte Anfang Dezember aber immer noch 300; auch die Todesfalle waren deutlich gestie-
gen. Die Sieben-Tage-Inzidenz in Ruménien und Bulgarien lag bei 270 beziehungsweise 290. In Ruménien
wurde am 9. November ein Teillockdown angeordnet (unter anderem SchulschlieBung, néchtliche Aus-
gangssperre). Bulgarien hatte am 12. November zundchst weitere Einschrénkungen eingefiihrt und Ende
November einen Teillockdown angeordnet. In Ungarn waren Anfang November weitere Einschrankungen
(unter anderem Ausgangsbeschrankungen) umgesetzt worden; die Sieben-Tage-Inzidenz ist hingegen bis
Anfang Dezember auf iiber 400 gestiegen.

12 Statistics Poland (2020): Business tendency in manufacturing, construction, trade and services.

20. November (online verfiigbar); Czech Statistical Office (2020): Business cycle survey. Overall confidence
in the economy still decreases. 24. November (online verfiigbar). Auch das ruménische statistische Amt
berichtet in seinen Short-term Surveys iiber negative Tendenzen im verarbeitenden Gewerbe, in der Bau-
wirtschaft und bei den Dienstleistungen. Vgl. National Institute of Statistics Romania (2020): Trends in the
Evolution of the Economic Activity in the Period November 2020—January 2021. Pressemitteilung vom
27. November (online verfiigbar).

13 Vgl. Claus Michelsen et al. (2020): Pandemie stiirzt Weltwirtschaft in tiefe Rezession. Grundlinien der
Wirtschaftsentwicklung im Sommer 2020. DIW Wochenbericht Nr. 24, 416 (online verfiigbar).

14 Eine Einigung iiber den EU-Haushalt fiir die Forderperiode 2021~2027 sowie den speziellen Corona-
Rettungsfonds (insgesamt 1,8 Billionen Euro) steht noch aus. Polen und Ungarn verweigern ihre Zustim-
mung, da sie den sogenannten Rechtsstaatsmechanismus ablehnen.


https://stat.gov.pl/en/topics/business-tendency/business-tendency/business-tendency-in-manufacturing-construction-trade-and-services-november-2020,2,11.html
https://www.czso.cz/csu/czso/ari/business-cycle-survey-november-2020
https://www.diw.de/de/diw_01.c.791553.de/publikationen/wochenberichte/2020_24_2/pandemie_stuerzt_weltwirtschaft_in_tiefe_rezession__grundlinien_der_wirtschaftsentwicklung_im_sommer_2020.html
https://koronavirus.mzcr.cz/en/
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Russland: Wachstum bleibt auch mit Abklingen
der Pandemie schwach

Im Zeitraum Januar bis Oktober ist das russische Brutto-
inlandsprodukt gegeniiber dem Vorjahreszeitraum um
3,6 Prozent gesunken.” Dieser Riickgang erscheint mode-
rat, ist doch Russland — wie auch andere Olexporteure —
durch den Olpreisriickgang und die direkten Folgen der
Corona-Pandemie gleichzeitig betroffen.”® Russland weist
weltweit die hochste absolute Zahl an Covid-19-Neuinfekti-
onen auf. Die Sieben-Tage-Inzidenz (Neuinfizierte der letz-
ten sieben Tage pro 100000 Personen) stieg ebenfalls und
lag Anfang Dezember bei etwa 120 — und damit noch unter
dem Niveau der meisten Linder der Europiischen Union.
Auf regionaler Ebene wurden die Eindimmungsmafinah-
men im Herbst verstirkt, landesweit wurde aber kein (Teil-)
Lockdown verhingt.”

Im Oktober hat sich die Lage im verarbeitenden Gewerbe
eingetriibt; der Einkaufsmanagerindex ist weiter gesunken.
Die Arbeitslosigkeit verharrt seit Sommer bei 6,3 Prozent.
Der private Verbrauch diirfte sich zuletzt stabilisiert haben.
So standen leicht gestiegene Einzelhandelsumsitze etwas
gesunkenen Dienstleistungen gegeniiber.

Aufgrund des globalen Olpreisriickgangs und der im April
beschlossenen Forderkiirzungen der OPEC+ waren die rus-
sischen Exporterlose zunichst zuriickgegangen; im Laufe
des Sommers sind Olpreis und Férdermenge etwas gestie-
gen, so dass die Erlése im zweiten Halbjahr wieder zulegen
diirften. Ausfille der 6ffentlichen Haushalte aus dem Olge-
schift konnen iiber den Nationalen Wohlstandsfonds in
einem vorgegebenen Rahmen ausgeglichen werden.” Min-
dereinnahmen im Nichtolsektor und Mehrausgaben durch
die Pandemie lasten auf dem Haushalt. Allerdings bleibt im

15 Ministerstvo ekonomiceskoj ravitija Rossijskoj Federacii, 20. nojabrja 2020 g, Kartina delovoj
aktivnosti za oktjabr' 2020 goda (online verfiigbar).

16 Vgl. Dawud Ansari und Hella Engerer (2020): Corona-Pandemie und gesunkene Olpreise setzen Golf-
staaten unter Druck. DIW Wochenbericht Nr. 48, 881-888 (online verfiigbar).

17  Uber EinddmmungsmaBnahmen entscheiden die Regionen. In einigen Landesteilen - unter anderem
in Sibirien — ist die Lage im Gesundheitssektor angespannt. In Moskau und Petersburg wurden Mitte
November weitere Einschrankungen angeordnet.

18 GemaB der Fiskalregeln orientieren sich Einspeisung und Entnahmen des Nationalen Wohlstands-
fonds unter anderem an der Baseline-Annahme fiir den Olpreis. Liegt der Olpreis unter der Baseline-
Annahme, diirfen Ausfalle im Haushalt ausgeglichen werden, aber nur solange das Volumen des Wohl-
standfonds fiinf Prozent des Bruttoinlandsprodukts nicht unterschreitet.

Russland auf einen Blick: Prognose und Friihindikatoren

Prognose
- 2019 2020 2021 2022
BIP-Wachstum (Prozent) 13 =37 2,6 19
Inflationsrate (Prozent) 45 33 3,9 34
Arbeitslosenrate (Prozent) 4,6 6,0 59 4.8
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Ansatz zum foderalen Haushalt das Defizit im Jahr 2021 auf
2,4 Prozent und in den beiden Folgejahren auf 1,0 Prozent
und 1,1 Prozent begrenzt. Die russische Zentralbank hatim
Herbst keine weitere Zinssenkung beschlossen; regulatori-
sche Lockerungen bei der Kreditvergabe wurden verlingert.

Nach einem Riickgang im laufenden Jahr von wohl 3,7 Pro-

zent diirfte das russische Bruttoinlandsprodukt 2021 um 2,6
und 2022 um 1,9 Prozent zunehmen.
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https://www.economy.gov.ru/material/directions/makroec/ekonomicheskie_obzory/kartina_delovoy_aktivnosti_za_oktyabr_2020_goda.html
https://www.diw.de/de/diw_01.c.805127.de/publikationen/wochenberichte/2020_48_1/corona-pandemie_und_gesunkene_oelpreise_setzen_golfstaaten_unter_druck.html
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(Abbildung auf Seite 941)

Deutsche Wirtschaft: Hoflnung trotz
Riickschlag zum Jahresende

Von Claus Michelsen, Paul Berenberg-Gossler, Marius Clemens, Max Hanisch, Simon Junker und Laura Pagenhardt

ABSTRACT

Die deutsche Wirtschaft wird von der Corona-Pandemie
erneut ausgebremst: Nachdem sich die Produktion im Som-
mer unerwartet stark erholt und weite Teile der EinbuBen

aus dem Fruhjahr wettgemacht wurden, folgt nun ein Rick-
schlag: Die zweite Infektionswelle hat das gesellschaftliche
und wirtschaftliche Leben wieder stark eingeschrankt. Im
Schlussquartal dieses Jahres wird die deutsche Wirtschaft
daher voraussichtlich erneut schrumpfen. Wenn man — wie
fir diese Prognose angenommen — das Infektionsgeschehen
im Laufe des Winters in den Griff bekommt, besteht jedoch
Hoffnung auf eine baldige Erholung. In diesem Fall erreicht
die deutsche Wirtschaft gegen Ende des Jahres 2021 wieder
ihr Vorkrisenniveau. Das Risiko, dass es anders kommt, ist
jedoch betrachtlich: Wenn die Infektionswelle langer anhalt
als angenommen, diirfte die Erholung im Frihjahr ausbleiben.
In der Folge wiirden moglicherweise viele Unternehmen und
sogar Banken in erhebliche Schieflage geraten. Dies kdnnte
eine noch tiefere Wirtschaftskrise nach sich ziehen. Hoffnung
machen allerdings die Erfolge in der Entwicklung und Ausliefe-
rung von Impfstoffen.

940 DIW Wochenbericht Nr. 50/2020

Die Corona-Pandemie nimmt weiterhin mafsgeblichen Ein-
fluss auf die wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland.
Das erneute Aufflammen der Infektionsdynamik seit dem
Herbst setzt der gerade erst eingesetzten kraftigen Erholung
in Deutschland ein vorldufiges Ende. Haushalte und Unter-
nehmen agieren wieder vorsichtiger, reduzieren soziale Kon-
takte und verzichten beispielsweise auf Freizeitaktivititen —
dadurch erleiden einige Branchen empfindliche Umsatzein-
buflen. Wie auch in vielen anderen Lindern verstirkt die
Regierung dies durch staatliche Einschriankungen.

In der vorliegenden Prognose wird unterstellt, dass durch
all diese MafRnahmen das Infektionsgeschehen rasch einge-
ddmmt wird, ab Mitte Januar die Einschrainkungen nach und
nach entschirft werden und die Aussicht auf einen Impfstoff
die Zuversicht der Wirtschaftsakteure starkt.

Unter diesen giinstigen Voraussetzungen diirfte die deut-
sche Wirtschaft im Schlussquartal zwar erneut schrump-
fen, ab dem ersten Quartal des Jahres 2021 aber auf den
Erholungspfad zuriickkehren. Wie im Sommer diirfte der
Wegfall der Lockdown-Mafinahmen bis zur Jahresmitte
mit einem kriftigen Aufholwachstum einhergehen. Einem
Minus bei der Wirtschaftsleistung von 5,1 Prozent in die-
sem Jahr folgt ein entsprechend kriftiger Zuwachs von
5,3 Prozent im kommenden Jahr (Abbildung 1). Mit einem
Plus von von gut zweieinhalb Prozent im Jahr 2022 sind die
gesamtwirtschaftlichen Kapazititen dann wieder normal
ausgelastet (Abbildung 2). Gelingt die ziigige Eindimmung
der zweiten Infektionswelle nicht und ziehen sich die Ein-
schrankungen weit in den Friihling des kommenden Jah-
res, konnte die Wirtschaftsleistung in Deutschland im Jahr
2021 um anderthalb Prozentpunkte geringer ausfallen als
im optimistischeren Szenario.

Ein ungiinstigeres Infektionsgeschehen ist durchaus denk-
bar. Die MaRnahmen gegen die Pandemie miissten dann lin-
ger aufrechterhalten werden und wiirden eine Erholung in
den betroffenen Branchen in weitere Ferne riicken. Mitlin-
ger andauernden Umsatzeinbufden stiege zudem das Risiko
von Insolvenzen. Diese sind aufgrund der Aussetzung der
Insolvenzantragspflicht und der staatlichen Hilfsmafinah-
men bisher zwar ausgeblieben. Die Eigenkapitalausstattung

DOI: https://doi.org/10.18723/diw_wb:2020-50-3
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Abbildung 1

Bruttoinlandsprodukt und wichtige Komponenten
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf
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Abbildung 2
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Tabelle 1

Quartalsdaten zur Entwicklung der Verwendungs- und Entstehungskomponenten des realen

Bruttoinlandsprodukts

Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in Prozent; saison- und kalenderbereinigt

2020 2021 2022

| ‘ ] ‘ ] ‘ v | ‘ ] ‘ m ‘ v | ‘ ] ‘ 1 ‘ v

Privater Verbrauch -23 =111 10,8 -0,7 2,0 2,6 19 14 07 04 04 04
Offentliche Konsumausgaben 08 22 08 0,5 0,4 03 03 03 04 04 03 03
Bruttoanlageinvestitionen -04 -6,6 36 0,0 17 16 13 11 10 038 05 05
Ausriistungen 51 -43 -20 09 12 10 10 09 07 06 03 03
Bauten -7,0 =151 16,0 =20 30 30 20 15 15 10 07 07
Sonstige Investitionen -41 06 19 08 09 08 08 08 09 08 08 08
Lagerveranderung’ 00 -0,1 =20 0,0 0,0 0,0 00 00 0,0 0,0 0,0 00
Inléndische Verwendung =i} S/ 47 -0.2 16 19 14 11 07 05 04 04
AuBenbeitrag’ -08 -29 39 -0,2 03 04 -03 -03 -0,2 00 00 00
Export -33 -205 18,1 -26 31 30 17 15 10 07 06 03
Import -19 -159 91 -24 27 34 35 26 16 08 06 0,4
Bruttoinlandsprodukt -19 -98 85 -05 18 22 10 07 05 05 04 04
Bruttowertschdpfung -15 -10,4 8,0 -0,5 18 22 10 07 05 05 04 04
Verarbeitendes Gewerbe -38 -183 14,0 16 24 30 15 09 08 08 07 07
Baugewerbe 48 =31 -47 18 12 10 10 09 07 0,6 03 03
Handel, Gastgewerbe, Verkehr =12 -142 138 -48 24 45 15 09 07 05 04 04
Unternehmensdienstleister -19 -12,0 6,1 =15 28 26 1,0 07 04 03 03 03
Off. Dienstleistungen, Erziehung, Gesundheit -09 -82 95 26 11 10 05 04 03 03 03 03

Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten.

Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW Wintergrundlinien 2020. Prognose ab dem vierten Quartal 2020.
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Bruttoinlandsprodukt und Potenzial bzw. Produktionsliicke
In Milliarden Euro bzw. Prozent des Potenzials
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Die Produktionskapazitaten bleiben bis 2022 unterausgelastet.

942

vieler Unternehmen diirfte sich aber bereits seit dem Friih-
jahr deutlich verschlechtert haben und auch der Riickschlag
im vierten Quartal wird Spuren hinterlassen. Eine Insolvenz-
welle wiirde Kapital brachlegen, das erst nach und nach ander-
weitig verwendet werden kann. Zudem verléren Arbeitskrifte
in den betroffenen Unternehmen ihren Arbeitsplatz —auch
wenn viele davon bereits heute in Kurzarbeit sind, wiirde dies

DIW Wochenbericht Nr. 50/2020

das gesamtwirtschaftliche Arbeitsvolumen merklich belas-
ten und tiber die wegfallenden Arbeitseinkommen Folge-
wirkungen in der Nachfrage von Waren und Dienstleistun-
gen nach sich ziehen. Auch wird hier davon ausgegangen,
dass die mutmaflich hohe Zahl von Quarantinefillen wirt-
schaftlich nicht ins Gewicht fillt. Im Oktober und Novem-
ber zusammen wurden in Deutschland mit 780000 Neuin-
fektionen jedoch bereits acht Mal so viele Menschen posi-
tiv auf das Corona-Virus getestet wie im Durchschnitt der
vorangegangenen Quartale. Diese verbringen bis zu zwei
Wochen in Quarantine, verbunden mit einem Arbeitsaus-
fall bei all jenen, die nicht im Home-Office arbeiten kénnen.
Hinzu kommen direkte Kontaktpersonen, die ebenfalls von
Quarantineregelungen betroffen sind. All dies flief3t nicht
in die hier vorgestellte Prognose ein.

Indes diirfte die zweite Welle die wirtschaftliche Entwick-
lung hierzulande insgesamt weniger belasten als im Friih-
jahr (Tabelle 1). Zum einen sind die Einschrankungen gerin-
ger als damals. So bleiben etwa Schulen und Kitas sowie der
Handel getftnet. Nicht zuletzt die SchlieRung dieser Berei-
che hatte im Mirz und April spiirbar gebremst. Am stirks-
ten vom neuerlichen Lockdown betroffen sind konsumori-
entierte Dienstleistungsbereiche wie das Gastgewerbe oder
die Kultur- und Veranstaltungsszene. Die Industrie hinge-
gen diirfte weniger stark in Mitleidenschaft gezogen wer-
den als im ersten Halbjahr — nicht zuletzt, weil die Unter-
nehmen mittlerweile wohl besser auf potentielle Liefereng-
pdsse vorbereitet sind. Massiv eingebrochen war im Frithjahr
zudem die Kfz-Industrie; anders als damals diirften aber im
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Tabelle 2

Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in Deutschland

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Reales Bruttoinlandsprodukt' (Veré@nderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent) 26 13 06 =51 53 2,6
Erwerbstatige im Inland (1000 Personen) 44262 44868 45269 44813 44737 45052
Erwerbslose, ILO 1621 1468 1373 1838 1818 1666
Arbeitslose, BA 2533 2340 2267 2703 2679 2424
Erwerbslosenquote, ILO* 38 34 3.2 44 43 4,0
Arbeitslosenquote, BA? 57 52 5,0 59 59 53
Verbraucherpreise® 15 18 14 05 16 16
Lohnstiickkosten* 1 28 32 37 -26 16
Finanzierungssaldo des Staates®

in Milliarden Euro 44 62 52 -186 -146 -78

in Prozent des BIP 14 18 15 -56 -41 -21
Leistungsbilanzsaldo in Prozent des BIP 78 74 71 7,0 75 6,8

1 In Preisen des Vorjahres.
2 Bezogen auf die inlandischen Erwerbspersonen insgesamt (ILO) bzw. zivilen Erwerbspersonen (BA).
3 Verbraucherpreisindex.

4 Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmerstunde bezogen auf das Bruttoinlandsprodukt in Preisen des Vorjahres je Erwerbstatigenstunde.

5 In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG).

Quellen: Angaben nationaler und internationaler Institutionen; DIW Wintergrundlinien 2020. Prognose ab 2020.

© DIW Berlin 2020

Schlussquartal die inlindischen Umsitze nicht wegfallen,
denn derzeit belebt die voriibergehende Mehrwertsteuer-
senkung die Nachfrage sichtbar. Zum anderen sinkt die
Auslandsnachfrage zwar deutlich, aber bei Weitem nicht so
drastisch wie im Friihjahr. Der sinkenden Wirtschaftsleis-
tung im Schlussquartal diirften die Unternehmen wie im
Frithjahr vor allem mit Kurzarbeit begegnen. Diese diirf-
ten im November und Dezember zusammengenommen
mehrere hunderttausend Personen zusitzlich in Anspruch
nehmen. Die Beschiftigung — hier trifft es vor allem die
MinijobberInnen — gibt hingegen in weitaus geringerem
Mafe nach.

ADb dem Jahreswechsel diirfte sich die Weltkonjunktur mit
den vielerorts allméhlichen Lockerungen der Beschrankun-
gen und der Hoffnung auf ein Ende der Pandemie authel-
len und die deutschen Exporte anschieben. Dennoch werden
diese wohl erst im spiten Prognoseverlauf wieder ihr Vor-
krisenniveau erreichen (Abbildung 3). Die auf Investitionen
ausgerichtete deutsche Exportwirtschaft wird gedampft, weil
sich die Unternehmensinvestitionen — hierzulande wie auch
weltweit — angesichts des tiefsitzenden Corona-Schocks nur
allmihlich erholen. Der private Konsum dagegen wird nach
der Zwangspause vom vierten Quartal kriftig zulegen, auch
weil dank der entschlossenen Wirtschaftspolitik' die verfiig-
baren Einkommen stabilisiert werden konnten.

Der Erholungspfad zeichnet sich auch auf dem Arbeitsmarkt
ab: Die Kurzarbeit wird ab dem Jahreswechsel merklich
abgebaut und auch die Erwerbstitigenzahlen werden nach

1 Vgl zu den Auswirkungen des Konjunkturprogramms und seiner Einzelkomponenten Marius Clemens,
Simon Junker und Claus Michelsen (2020): Konjunkturelle Effekte der finanzpolitischen MaBnahmen des
Konjunkturprogramms. DIW Politikberatung kompakt Nr. 156, Ill (online verfiigbar; abgerufen am 8. Dezem-
ber 2020. Dies gilt auch filr alle anderen Online-Quellen dieses Berichts, sofern nicht anders vermerkt).

Abbildung 3

Reale Entwicklung der Nachfragekomponenten
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Der Konsum erholt sich rasch, die Exporte und Investitionen hingegen nur miihsam.

dem Riicksetzer vom Schlussquartal dank eines Aufbaus im
Bereich der sozialversicherungspflichtigen Beschiftigung
wieder steigen. Die Corona-Krise hat dagegen die Abwirts-
trends bei den MinijobberInnen® und vor allem bei den
Selbststindigen® verstirkt — hier diirfte die Beschiftigung
dauerhaft niedriger sein. Die Arbeitslosigkeit verharrt im jah-
resdurchschnittlichen Vergleich im kommenden Jahr zwar
noch in etwa auf dem diesjihrigen Wert von 5,9 Prozent,

2 Vgl Markus M. Grabka, Carsten Braband und Konstantin Gobler (2020): Beschaftigte in Minijobs sind
Verliererlnnen der coronabedingten Rezession. DIW Wochenbericht Nr. 45, 841847 (online verfiigbar).

3 Vgl. Alexander Kritikos, Daniel Graeber und Johannes Seebauer (2020): Corona-Pandemie wird zur
Krise fiir Selbsténdige. DIW aktuell Nr. 47 (online verfiigbar).
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https://www.diw.de/de/diw_01.c.802083.de/publikationen/wochenberichte/2020_45_1/beschaeftigte_in_minijobs_sind_verliererinnen_der_coronabedingten_rezession.html
https://www.diw.de/de/diw_01.c.791714.de/publikationen/diw_aktuell/2020_0047/corona-pandemie_wird_zur_krise_fuer_selbstaendige.html
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Abbildung 4
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Nach einer Delle zum Jahreswechsel 2010/21 wird die Kurzarbeit abgebaut.
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sinkt dann aber im Jahr 2022 auf'5,3 Prozent (Tabelle 2). Die
Lohne legen unter dem Eindruck der Krise vorerst nur ver-
halten zu, in der Summe ziehen sie aber wieder an.

Das Staatsdefizit diirfte nicht zuletzt wegen der Hilfs- und
Konjunkturmafinahmen in diesem Jahr auf einen Rekord-
wert von 186 Milliarden Euro hochschnellen. Da viele Maf3-
nahmen auch in den kommenden Jahren mit nennenswer-
ten Ausgaben verbunden sind, vor allem bei den Subventi-
onen, bleibt das Defizit in den 6ffentlichen Kassen auch im
kommenden Jahr mit 146 Milliarden Euro und im Jahr 2022
mit78 Milliarden Euro betrichtlich. Die Staatsschuldenquote
diirfte dieses und nichstes Jahr auf etwa 69 beziehungs-
weise 71 Prozent steigen, im Jahr 2022 aber wieder sinken.

Arbeitsmarkt: Kurzarbeit verhindert Schlimmeres

Im zweiten Quartal dieses Jahres waren 44,7 Millionen Men-
schen in Deutschland erwerbstitig, 627000 weniger als noch
ein Quartal zuvor. Die Zahl der KurzarbeiterIlnnen hat sich
von einer knappen Million im ersten Quartal auf 5,4 Milli-
onen im zweiten mehr als verfiinffacht. Da in Kurzarbeit
Beschiftigte einen Teil ihrer Arbeitszeit weiterarbeiten, fillt
weniger Arbeitsvolumen weg als im Fall von Kiindigungen.
Dennoch hitten die Unternehmen rechnerisch zwei Millio-
nen Entlassungen vornehmen miissen, um den Arbeitsein-
satz genauso zu reduzieren wie durch Kurzarbeit; dies ent-
spriache einem Beschiftigungsriickgang von 4,9 Prozent.

Damit haben die Unternehmen den gréfiten Teil des zweistel-
ligen Wertschépfungseinbruchs tiber die Inanspruchnahme
von Kurzarbeit aufgefangen. Weniger Spielraum bestand
offenbar bei der Anpassung der regularen Arbeitszeit: Nach-
dem die Arbeitgeber diese bereits im Auftaktquartal deut-
lich zuriickgefahren hatten, reduzierten sie die Arbeitszeit
im zweiten Quartal nur noch leicht. Hierbei kann auch eine
Rolle gespielt haben, dass Gleitzeitkonten nicht mehr so
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prall gefiillt waren wie noch wenige Jahren zuvor und kaum
noch Uberstunden anfielen, die hitten abgebaut werden kén-
nen — die deutsche Wirtschaft befand sich schon vor Aus-
bruch der Pandemie in einem milden Abschwung. Gut ein
Drittel des Einbruchs mussten die Unternehmen in Form
von Produktivititseinbuflen hinnehmen, was an der Eigen-
kapitaldecke zehrt.

Dies spiegelte sich in der Aufholphase im dritten Quartal
wider, als die Wertschépfung um acht Prozent ausgeweitet
wurde. Der erforderliche Arbeitseinsatz speiste sich vor allem
aus der Riicknahme von Kurzarbeit — die Zahl der Kurzar-
beiterInnen halbierte sich. Hinzu kam eine Ausweitung
der reguliren Arbeitszeit. Auch die Beschiftigung stieg seit
Juli — dies allerdings so verhalten, dass im dritten Quartal
noch durchschnittlich 50 000 Menschen weniger erwerbsta-
tig waren als im zweiten Vierteljahr.

Der Riickgang der Wertschépfung im Schlussquartal wird
sich ebenso vor allem in mehr Kurzarbeit widerspiegeln.
Folgen die Unternehmen dem Muster des zweiten Quar-
tals, diirfte der Anstieg rechnerisch der Entlassung von
100000 Personen entsprechen. Die Zahl der Kurzarbeite-
rInnen hingt aber wiederum vom Grad der Inanspruch-
nahme ab. Im Friihjahr haben von Kurzarbeit Betroffene
durchschnittlich 43 Prozent ihrer regulidren Arbeitszeit aus-
gesetzt, im dritten Quartal waren es mit 35 Prozent deut-
lich weniger. Dass der Grad der Kurzarbeit einen histori-
schen Rekord verzeichnete, lag auch daran, dass die Kurz-
arbeit wihrend des Lockdowns in der Breite der Wirtschaft
genutzt wurde und vor allem in Branchen wie dem Einzel-
handel und dem Gastgewerbe, in denen der Arbeitsausfall
besonders hoch war. Da diese Branchen auch im erneuten
Lockdown betroffen sind, wird der Kurzarbeitsgrad wohl
erneut steigen — ausgegangen wird hier von 38 Prozent.
Damit diirfte die Zahl der KurzarbeiterInnen im Durch-
schnitt des vierten Quartals bei 2,7 Millionen liegen. Dass
diese Zahl nicht hoher ausfillt, liegt allerdings am niedri-
gen Niveau im Herbst — kriftige Anstiege im November und
Dezember kehren den bis dato angelegten Abbau um (Abbil-
dung 4). Die Zahl der Erwerbstitigen diirfte im Schlussquar-
tal etwas sinken, um rund 40 000 Personen; der jiingste Auf-
wirtstrend wird durch spiirbare Riicksetzer zum Jahresende
unterbrochen.* Dabei schligt auch zu Buche, dass die Selbst-
stindigkeit weiter sinkt.

Ab dem Auftaktquartal 2021 wird der einsetzende Aufholpro-
zess auch den Arbeitsmarkt befliigeln: Die Zahl der Kurz-
arbeiterInnen wird rasch zuriickgehen und der Beschif-
tigungsaufbau Fahrt aufnehmen. Die Perspektive auf ein
baldiges Ende der Pandemie diirfte zu dynamischeren Ein-
stellungen fithren als im Sommer 2020, zumal sich die
Zahl der KurzarbeiterInnen dann wohl auf einem sptirbar

4 Die Zahl der Erwerbstatigen war bis Oktober wieder allmahlich gestiegen; ohne weitere Anderung
ergabe sich ein Quartalszuwachs um 40 000 Personen. In den verbleibenden beiden Monaten diirfte die
Zahl aber deutlich sinken. Dies gilt auch fiir den November, wenngleich die Arbeitslosigkeit bis dahin noch
gesunken war. Auch im ersten Lockdown im Mérz ging eine um iiber 100 000 Personen geringere Er-
werbstatigenzahl mit einer noch vergleichsweise giinstigen Entwicklung der Arbeitslosenzahlen einher -
diese stiegen erst verzogert spiirbar.
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niedrigeren Niveau befindet. Im Durchschnitt des Jahres
wird die Zahl der Erwerbstitigen wohl dennoch um 75000
niedriger liegen als in diesem Jahr; im Jahr 2022 ist mit einem
Plus von gut 300000 Personen zu rechnen. Unter dem Strich
erreicht die Zahl der Erwerbstitigen wohl auch zum Ende
des Prognosezeitraums nicht das Vorkrisenniveau. Dabei
diirfte sich die sozialversicherungspflichtige Beschiftigung
glinstig entwickeln (Abbildung 5) und Ende 2022 rund eine
Viertelmillion {iber dem Vorkrisenniveau liegen. Geringfii-
gige Beschiftigungsverhiltnisse werden dagegen wohl nur
verhalten aufgebaut und das Vorkrisenniveau nicht mehr
erreichen. Deutlich unter dem Wert vom Jahresbeginn 2020
diirfte die Zahl der Selbststindigen liegen; der ohnehin riick-
laufige Trend wird durch die Corona-Krise verstarkt.

Nach einem zwischenzeitlichen Anstieg zum Jahresende
duirfte die Arbeitslosigkeit ab dem Jahreswechsel sinken.
Spiegelbildlich zur Erwerbstdtigkeit wird die Zahl der
Arbeitslosen jedoch auch noch nicht wieder auf das Aus-
gangsniveau sinken. Vom hohen Niveau zum Jahresende
2020 erholt sich die Arbeitslosigkeit nur langsam, so dass
auch im Durchschnitt des kommenden Jahres in etwa so
viele Arbeitslose zu verzeichnen sein diirften wie im Durch-
schnitt dieses Jahres. Die Zahl der Arbeitslosen wird die-
ses Jahr fast eine halbe Million hoher liegen als im vergan-
genen Jahr, bei 2,7 Millionen — dies entspricht einer Quote
von 5,9 Prozent. Bis 2022 sinkt die Arbeitslosenzahl auf etwa
2,4 Millionen (5,3 Prozent).

Die Lohne diirften in diesem Umfeld zunichst nur verhalten
steigen. Je ArbeitnehmerIn gerechnet sinken die Effektiv-
verdienste in diesem Jahr sogar, um 0,9 Prozent. Dies liegt
vor allem an dem massiven Einsatz von Kurzarbeit; durch
das Kurzarbeitergeld wird indes ein guter Teil des geringe-
ren Lohneinkommens kompensiert. Im kommenden Jahr
ziehen die Léhne dann im Zuge der sich aufhellenden Kon-
junktur wieder an. Der Zuwachs von knapp drei Prozent
spiegelt allerdings auch den deutlichen Riickgang der Kurz-
arbeit wider. Im Jahr 2022 diirften die Léhne um gut drei
Prozent zulegen.

Inflation: Trotz anstehender
Mehrwertsteueranhebung moderat

Die Inflation liegt seit — und mafdgeblich wegen — der Sen-
kung der Mehrwertsteuersitze seit Juli im negativen Bereich,
im November betrug sie -0,3 Prozent. Zusammen mit den
Slpreisbedingten Einbriichen bei den Energiepreisen in
der ersten Jahreshilfte fillt die Inflation in diesem Jahr mit
0,5 Prozent niedrig aus.

Bereits ab Januar 2021, wenn die Mehrwertsteuer wieder
angehoben wird, ist die Teuerungsrate aber wieder klar posi-
tiv und klettert im Friihjahr tiber ein Prozent. Hinzu kom-
men preissteigernde Effekte aus dem Klimapaket — nach
Berechnungen der Bundesbank® erhohen diese die Preise
um 0,3 Prozent (und um 0,2 Prozent ab 2022). Ab Juli fallen

5 Vgl Deutsche Bundeshank (2020): Monatsbericht Juni (online verfiigbar).

Abbildung 5
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Die Zahl der Minijobberinnen kehrt nur allmahlich zu einem sinkenden Trend zuriick.

Abbildung 6

Inflation
Anderung gegeniiber dem Vorjahr bzw. Vorquartal in Prozent
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Die temporare Mehrwertsteuersenkung schlagt 2020 auf die Inflation durch.

die Vorjahresraten mit {iber zwei Prozent hoch aus (Abbil-
dung 6), weil die Preise mit den mehrwertsteuerbedingt
gesenkten Preisen der zweiten Jahreshilfte 2020 verglichen
werden. Dieser Effekt fillt ab 2022 weg, die Raten liegen
dann bei gut anderthalb Prozent. In den kommenden beiden
Jahren liegt die Inflation im Durchschnitt bei 1,6 Prozent.

Ohne den Einfluss der Energiepreise liegt die Teuerung,
also die Kernrate, nach 1,5 Prozent im vergangenen Jahr bei
Raten von 1,1 Prozent in diesem, 2,1 Prozent im kommen-
den und 1,7 Prozent im darauffolgenden Jahr. Klammert
man zudem die Effekte des Klimapakets und der tempora-
ren Mehrwertsteuersenkung (etwa —0,4 Prozentpunkte in
diesem und +0,4 Prozentpunkte im kommenden Jahr) aus,
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Abbildung 7
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Seit Ausbruch der Pandemie wird mehr im hauslichen Bereich konsumiert, dies kann
die tibrigen Einbriiche aber nicht kompensieren.
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zeigt sich, dass die Kernrate ohne diese Sondereffekte bei
anderthalb Prozent verharrt. Dabei diirfte die Unterauslas-
tung der Wirtschaft dem — ohnehin verhaltenen — Aufwirts-
trend der vergangenen Jahre entgegenwirken.

Privater Verbrauch: Enorme Schwankungen

Der private Konsum ist derzeit auerordentlichen Schwan-
kungen unterworfen. Durch die Mafinahmen zur Eindim-
mung der Corona-Pandemie fielen zunichst der Einbruch
und dann auch der Erholungsschub im Sommerhalbjahr
zweistellig aus. Durch den neuerlichen Anstieg der Infek-
tionszahlen wird der Verbrauch im Winterhalbjahr sptirbar
eingeschriankt werden und dann ab dem Jahreswechsel wie-
der kriftig zulegen. Es gibt aber auch deutliche Verschiebun-
gen im Konsumverhalten.

Seit Beginn der Pandemie agieren die Menschen vorsich-
tiger — sie schrinken soziale Kontakte ein und verbringen
stattdessen mehr Zeit in den eigenen vier Wanden. Der Lock-
down im Mirz und April hat dies verstirkt, waren infolge-
dessen doch viele Tdtigkeiten nahezu vollstindig unterbun-
den, etwa in den Bereichen Sport und Unterhaltung. Zum
Teil wurden wegfallende Leistungen, etwa des Gaststitten-
gewerbes, in das hiusliche Umfeld verlagert. So stiegen etwa
die Ausgaben fiir Nahrungsmittel deutlich tiber ihr Vorkri-
senniveau, wiahrend die Umsitze in Bereichen mit sozialen
Kontakten wie in der Gastronomie und im Beherbergungs-
gewerbe einbrachen (Abbildung 7).

Zudem entfalten auch staatliche Impulse voriibergehend
deutliche Wirkung auf die Verbrauchsausgaben. So regt die

von der Bundesregierung im Juni beschlossene temporire
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Mehrwertsteuersenkung von Juli bis Dezember den Konsum
an. Zunichst wird damit die allgemeine Kaufkraft merk-
lich angekurbelt. Zudem werden insbesondere kostspielige
Anschaffungen in Erwartung ab dem Jahreswechsel steigen-
der Preise vorgezogen, was sich beispielsweise an den seit
Juli deutlich gestiegenen Kfz-Umsitzen zeigt. Dies deckt sich
mit den Erfahrungen aus dem Jahr 2006: In den Monaten
vor der Anhebung der Mehrwertsteuer zum Jahresbeginn
2007 schlugen ebenfalls besonders in diesem Segment Aus-
gaben zu Buche, die dann aber in den folgenden Monaten
fehlten. Analog vollzieht sich die Entwicklung voraussicht-
lich auch zum Jahreswechsel 2020/21. Den deswegen aus-
bleibenden Kiufen in den ersten Monaten 2021 stehen aber
Mehrausgaben an anderer Stelle gegentiber, denn durch den
teilweisen Abbau des Solidarititszuschlags stehen den Men-
schen zusitzliche Mittel zur Verfiigung.

Der neuerliche Lockdown in den beiden letzten Monaten
dieses Jahres wird den Auftholprozess des Konsums im vier-
ten Quartal unterbrechen; ab dem kommenden Jahr diirfte
sich dieser aber fortsetzen. Die Lohne steigen in der Summe
nimlich wieder: Nach einem gut einprozentigen Riickgang
verbleibt netto im kommenden Jahr ein Plus von dreiein-
halb Prozent und im Jahr 2022 von gut vier Prozent. Mit der
Riickfithrung der Kurzarbeit entfallen mit dem Kurzarbei-
tergeld zwar Sozialleistungen, die — vor allem im kommen-
den Jahr — kaum zulegen. In der Summe ziehen die Masse-
neinkommen aber wieder an. Da mit der Erholung der Wirt-
schaft auch die Einkommen aus selbststindiger Arbeit und
Vermogen wieder zulegen, steigen in den kommenden bei-
den Jahren die verfiigbaren Einkommen mit rund dreiein-
halb Prozent spiirbar.

Hinzu kommt, dass wieder ein gréflerer Teil fiir den Konsum
verwendet wird beziehungsweise werden kann — die Spar-
quote diirfte von 16,4 deutlich auf 12,6 Prozent im kommen-
den Jahr sinken und im darauffolgenden Jahr das Niveau vom
Vorkrisenjahr erreichen. Die dadurch freiwerdenden Mit-
tel kurbeln den Konsum um zusitzliche viereinhalb bezie-
hungsweise knapp zwei Prozentpunkte an. Bei wieder anzie-
hender, wenngleich weiter moderater Teuerung bleibt unter
dem Strich ein deutlicher Anstieg des realen privaten Ver-
brauchs um sieben Prozent im kommenden und vier Pro-
zent im darauffolgenden Jahr, nach einem Riickgang um
funfeinhalb Prozent in diesem Jahr. Das Vorkrisenniveau
iibersteigt der Konsum voraussichtlich im zweiten Quartal
des kommenden Jahres und damit vergleichsweise rasch.

Ausriistungsinvestitionen: Riickstau 16st sich,
Unsicherheit bleibt

Nachdem die Anschaffungen von Maschinen, Geriten und
Fahrzeugen im ersten Halbjahr einen empfindlichen Ein-
bruch — gegentiiber dem zweiten Halbjahr 2019 gaben diese
um 15 Prozent nach — erlebten, folgte im dritten Quartal eine
ebenso bemerkenswerte Erholung: Mit 16 Prozent zogen
die Ausriistungsinvestitionen so kriftig wie noch nie seit
der Wiedervereinigung an. Insbesondere die stark gebeu-
telte Automobilindustrie konnte ihre Umsitze erheblich
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steigern: Sie verzeichnete ein Plus von iiber 70 Prozent im
Vergleich zum Vorquartal und hat oftenbar auch davon pro-
fitieren konnen, dass aufgeschobene gewerbliche Anschaf-
fungen von Fahrzeugen, Investitionen in die Fahrzeugflotte
von Leasinggebern und von Automobilvermietern im Som-
mer nachgeholt wurden. Auch in anderen Branchen fiillten
sich die Auftragsbiicher zuletzt wieder.

Die zweite Pandemiewelle und der zweite Lockdown diirf-
ten die Investitionsgiiterhersteller im aktuellen Quartal nicht
so sehr treffen wie im Friihjahr, da Produktions- sowie Ver-
kaufsstitten absehbar gedfinet bleiben, Lieferketten bis-
lang ungestort funktionieren und sich Absatzmirkte zuletzt
stabilisierten. Dennoch ist im Schlussquartal dieses Jahres
nicht mit einer Fortsetzung der Erholung zu rechnen, die
im Sommer besonders durch Nachholeffekte geprigt gewe-
sen sein diirfte. Nun, da der Investitionsstau aufgelost ist,
diirften Unternehmen angesichts der erheblich geringeren
Kapazititsauslastung, weiterhin groffen Unsicherheit hin-
sichtlich des Verlaufs der Pandemie und deren gesamtwirt-
schaftlichen Folgen wieder zuriickhaltender agieren. Auch
die deutlich geschrumpften Eigenkapitalpolster der Unter-
nehmen werden die Investitionsbereitschaft wohl erheblich
einschrinken. Der ifo-Konjunkturtest zeigt im November
bereits einen leichten Riickgang bei der Bewertung der Pro-
duktionstitigkeit und der Auftragslage. Auch das Geschifts-
klima ging mit dem Beschluss der neuerlichen Einschrin-
kungen des Geschiftsbetriebs etwas zuriick. Ein starker
Einbruch der Investitionen wie im Frithjahr zeichnet sich
derweil aber nicht ab; sie diirften im vierten Quartal um zwei
Prozent sinken. Im Jahresdurchschnitt diirften die Investi-
tionen um 12,5 Prozent nachgegeben haben.

Die Erholung der Investitionstatigkeit wird durch diesen
neuerlichen Riickschlag wohl nur zeitweise unterbrochen.
Mit Abklingen der Pandemie und den Erfolgen in der Impf-
stoffentwicklung diirfte im Frithjahr auch die Investitions-
neigung steigen. Dariiber hinaus hoffen die Unternehmen
mit dem Wechsel im Weiflen Haus in den USA auf eine
Entspannung der transatlantischen Beziehungen, was die
Investitionsbereitschaft ebenfalls global stirken diirfte. Die
Maschinen- und Anlagenbauer sowie die Hersteller von
Kraftfahrzeugen zeigen sich daher vorsichtig optimistisch
ob der Entwicklungen im kommenden Jahr. Eine brem-
sende Wirkung ist derweil vom drohenden harten Brexit
zu erwarten. Insgesamt ist im Jahr 2021 mit einer positi-
ven Dynamik zu rechnen, sodass die Ausriistungsinvesti-
tionen zum Jahresbeginn 2022 das Vorkrisenniveau wieder
erreicht haben diirften.

Bauinvestitionen: Boom beendet — Flaute aber
nur voriibergehend

Die Bauinvestitionen waren im Sommerhalbjahr in allen
Bausparten riickliufig. Die Verunsicherung der Haushalte
und Unternehmen und die daraus folgende Zuriickhaltung
bei den Neuauftrigen sorgten dafiir, dass auch das dritte
Quartal — insbesondere im Vergleich zur starken gesamt-
wirtschaftlichen Erholung — schwache Bauinvestitionen nach

Tabelle 3

Reale Bauinvestitionen
Konstante Preise, Veranderung in Prozent

2019 2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘ 2021 ‘ 2022
A:::il:nitn Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr
Wohnungsbau 60,8 30 40 29 21 29
Nichtwohnungsbau 39,2 19 35 038 04 23
Gewerblicher Bau 268 11 24 -10 -18 21
Offentlicher Bau 123 39 6,0 47 5,0 29
Bauinvestitionen 100,0 26 38 21 15 27
Ausriistungen 44 05 =125 89 54

Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW Wintergrundlinien 2020.
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sich zog. Dies zeigen auch die Produktions- und Umsatz-
zahlen, die sich nach einem stetigen Aufwirtstrend und
dem starken Jahresauftakt zuletzt nur schwach entwickel-
ten. Dank des hohen Auftragsbestands blieb die Produktion
im Bauhauptgewerbe zwar weitgehend stabil. Die kriftige
Dynamik bei den Bauinvestitionen wurde durch die Corona-
Pandemie aber ebenfalls erheblich gebremst.

Trotz der Riickginge im zweiten und dritten Quartal bleibt
der Wohnungsbau die zentrale Stiitze der Bauinvestitio-
nen (Tabelle 3). Nach einem Tief im Sommer, das vor allem
aus einer schwachen Wertschépfung im Ausbaugewerbe
resultierte, waren Produktion und Kapazititsauslastung mit
beginnendem Herbst deutlich aufwirtsgerichtet. Auch die
anstehende Anhebung der Mehrwertsteuer zum Jahreswech-
sel diirfte dazu fithren, dass viele Bauende versuchen werden,
Bauwerke oder zumindest Bauabschnitte noch dieses Jahr
fertigzustellen. Maf3geblich fiir die Berechnung der Brutto-
preise ist nicht der Zeitpunkt der Beauftragung, sondern der
Zeitpunkt der Fertigstellung eines Bauwerks.

Allgemein bleibt die Nachfrage nach Wohnraum hoch. Starke
Auftragseingéinge und ein Uberhang bei den Genehmigun-
gen versprechen auch fiir das kommende Jahr weiterhin volle
Auftragsbiicher. Dazu diirften nicht zuletzt die Manahmen
der Bundesregierung beitragen, die mit dem Baukinder-
geld den Eigenheimbau und mit Sonderabschreibungen den
Geschosswohnungsbau anregt. Auch die Einkommenstrans-
fers wie das Kurzarbeitergeld wirken stabilisierend. Dartiber
hinaus revidierten viele Banken die im Sommer kurzzeitig
verschirften Kreditstandards und machten somit die ohne-
hin sehr giinstigen Finanzierungbedingungen wieder attrak-
tiver.® Das Geschiftsklima und die Geschiftserwartungen
der Unternehmen im Wohnungsbau stiegen jlingst wieder.

Der Wirtschaftsbau bleibt derweil das Sorgenkind der Bau-
wirtschaft. Umsatzeinbriiche und Unsicherheit bei Indus-
trie- und Dienstleistungsunternehmen fithrten in den

6 Vgl. Europaische Zentralbank (2020): The euro area bank lending survey — Third quarter of 2020
(online verfiigbar).
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Sommermonaten zu einer deutlichen Investitionszuriick-
haltung. Aktuell ist kaum eine Verbesserung der Lage zu
erwarten. Zwar erholten sich die Auftragseinginge zum
Ende des Sommers leicht, mit dem Einsetzen der zweiten
Infektionswelle und dem folgenden Anstieg der Unsicher-
heit diirften Unternehmen ihre ohnehin deutlich geschma-
lerten Gewinne aber kaum in den Ausbau von Produktions-
kapazititen oder andere lingerfristige Bauprojekte investie-
ren. Daher ist auch zu Beginn des kommenden Jahres eine
geringe Dynamik angelegt, sodass sich der hohe Auftrags-
bestand, der die Bauunternehmen in diesem Jahr iiber Was-
ser hielt, sukzessive abbauen diirfte. Eine deutliche Steige-
rung der Investitionsbereitschaft ist erst dann zu erwarten,
wenn die Risiken der Pandemie begrenzt, die Weltwirtschaft
stabilisiert und somit die Rentabilitit grofRerer Bauprojekte
besser vorhersehbar ist.

Obwohl einige Grof3projekte fiir einen voriibergehenden Auf-
trieb im 6ffentlichen Bau sorgten, kamen die im Konjunktur-
programm und anderweitig beschlossenen Mafnahmen und
der angekiindigte Investitionshochlauf bis jetzt erst wenig in
der Bauwirtschaft an. Besonders die Kommunen waren in
Anbetracht der schwachen 6konomischen Lage und riickldu-
figen Steuereinnahmen zuletzt zogerlich bei ihren Bauvor-
haben. Investive Zuweisungen und die Entlastung der Kom-
munen durch Bund und Lander sowie vorgezogene Investi-
tionsinitiativen diirften jedoch in den kommenden Monaten
Planungsprozesse anstoflen und Projektauftrige nach sich
ziehen, die sowohl im Tief- (Schienennetz und Breitband-
ausbauy) als auch im Hochbau (Ganztagsschulen und Kitas)
zu positiven Impulsen fithren diirften. Somit ist hier ab dem
kommenden Jahr mit kriftigen Zuwichsen zu rechnen, wel-
che die Flaute im Wirtschaftsbau zumindest teilweise auf-
fangen und die Bauwirtschaft stabilisieren diirften.

Die Mehrwertsteuersenkung, kombiniert mit der riicklaufi-
gen Nachfrage und geringen Kapazititsauslastung, hat im
dritten Quartal in allen Sparten fiir deutliche Preisriickginge
gesorgt. Die Dynamik diirfte sich im weiteren Verlauf wie-
der umkehren und besonders mit der Authebung der Mehr-
wertsteuersenkung im ersten Quartal 2021 eine Gegenbe-
wegung erleben. Der Preisauftrieb diirfte jedoch vor allem
im Wirtschaftsbau, parallel zur Nachfragentwicklung und
zusitzlich bedingt durch die konstant niedrigen Ol- und
Energiepreise, gedimpft bleiben.

AuBenhandel: Zéhe Erholung beim Export

Erwartungsgemaf konnte sich der deutsche Aufienhandel
im dritten Quartal kriftig erholen. Fiir das Exportplus von
rund 18 Prozent zeichneten sich insbesondere die Ausfuhren
von Investitionsgiitern, vor allem Kraftwagen und -teile, ver-
antwortlich. Allerdings lag der Gesamtwert aller deutschen
Exporte im dritten Quartal noch immer mehr als drei Pro-
zent unter dem Vorkrisenniveau vom Schlussquartal 2019,
das Aufholpotenzial ist entsprechend hoch. Und auch in
der relativen Bedeutung der Abnehmerlinder hinterldsst
die Pandemie ihre Spuren: China hat Frankreich als zweit-
grofites Exportziel abgelost, die USA liegen noch auf dem

DIW Wochenbericht Nr. 50/2020

ersten Platz. Diese Entwicklung ist einerseits auch der rela-
tiv schnellen Erholung Chinas nach dem Einbruch im Friih-
jahr geschuldet, wihrend Europa die Wirtschaftsleistung
im Herbst erneut drosseln muss. Anderseits beschleunigt
die Corona-Pandemie damit lediglich einen Trend, der sich
schon lange abzeichnet, nimlich den der steigenden Bedeu-
tung Chinas fiir den deutschen Auflenhandel.” Ob sich die
alten Krifteverhiltnisse im Zuge einer Erholung der europa-
ischen Wirtschaft im Jahr 2021 wiederherstellen, darf daher
zumindest bezweifelt werden.

Trotz der jingsten Erholung bei den Exporten diirften diese
im vierten Quartal sinken. Die massiven Einschrinkungen
des gesellschaftlichen und wirtschaftlichen Lebens in vie-
len Lindern dirften insbesondere im November spiirbar
belasten — wenngleich wohl in deutlich geringerem Maf als
im Friihjahr. Denn anders als zu Beginn des Jahres kénnen
sich einige wichtige Abnehmerlinder, darunter neben China
auch die USA und Japan, besser behaupten. Solange aber der
Euroraum und das Vereinigte Kénigreich ihre Okonomien
zur Eindimmung des Infektionsgeschehens einschranken
miissen, werden die deutschen Ausfuhren davon gebremst.
Allerdings zeigen die Erfahrungen aus dem Friihjahr auch,
dass die Erholung im Zuge einer Lockerung dieser Mafinah-
men schnell und kriftig ausfallen kann. Daher ist fiir die ers-
ten beiden Quartale des kommenden Jahres mit deutlichen
Zuwichsen zu rechnen, die dann im weiteren Verlauf des
Prognosezeitraums abflachen.

Die Konsumbelebung im Zuge der schrittweisen Locke-
rung tiber die Sommermonate hat auch auf der Importseite
fuir einen deutlichen Nachholeffekt gesorgt. Die Zuwachs-
raten fielen etwas kleiner aus als bei den Exporten, aller-
dings waren die Riickginge im Friihjahr ebenfalls weni-
ger stark. Vor allem die Nachfrage nach Dienstleistungen
erlebte spiirbaren Aufwind. Im Zuge der neuerlichen Ein-
schrinkungen diirften es abermals vor allem die Dienstleis-
tungen sein, die im vierten Quartal empfindlich zuriickge-
hen. Gleichzeitig diirften die Nachfrage und Verfiigbarkeit
von Waren angesichts offener Grenzen und der weitestge-
hend ungehinderten Titigkeit des verarbeitenden Gewer-
bes zwar auch — aber weniger stark — sinken. Im weiteren
Verlauf steigen die Importe, getrieben durch die Erholung
beim Konsum, aber auch bei den Exporten, zunichst sehr
kriftig. Hinzu kommt wohl im Sommerhalbjahr eine Bele-
bung der Reisetitigkeit, die Dienstleistungsimporte erholen
sich daher nach und nach.

Die Terms of Trade haben sich im dritten Quartal vor allem
aufgrund der wiederansteigenden Olpreise verschlechtert.
Wihrend die Exportpreise das dritte Quartal in Folge leicht
nachgaben, stiegen die Importpreise deutlich. Dieser Trend
diirfte sich auch im laufenden Quartal fortsetzen: Angesichts
aktuell wieder anziehender Olpreise werden die Import-
preise kriftig anziehen und sich die Terms of Trade ent-
sprechend verschlechtern. Dies schligt sich 2021 auch im

7 Vgl.dazu in dieser Wochenberichtsausgabe auch den Abschnitt zu China im Bericht von Claus Michelsen
etal. (2020): Weltwirtschaft: Erholung ausgebremst. DIW Wochenbericht Nr. 50, 931.
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jahresdurchschnittlichen Vergleich nieder, im darauffol-
genden Jahr diirften die Terms of Trade dann aber unver-
andert bleiben.

Offentliche Finanzen: Rekorddefizit wird
langsam zuriickgefiihrt

Der gesamtstaatliche Finanzierungssaldo diirfte angesichts
der finanzpolitischen Hilfs- und Konjunkturmafnahmen
deutlich ins Minus rutschen. Sinkende Steuereinnahmen
und geringere Sozialbeitrige sowie steigende Sozialleis-
tungen und Transfers diirften bei der hier prognostizier-
ten konjunkturellen Entwicklung im Jahr 2020 zu einem
gesamtstaatlichen Haushaltsdefizit in Hohe von 186 Milli-
arden Euro fiihren.

Die Lohnsteuereinnahmen sinken dieses Jahr in Folge des
Kurzarbeitergeldes und des geringen Beschiftigungsauf-
baus um knapp vier Prozent. Die Entwicklung der Unter-
nehmenssteuern, das sind im Wesentlichen Kérperschaft-,
Gewerbe- und die veranlagte Einkommensteuer, ist insbe-
sondere durch den Einbruch im ersten Halbjahr um mehr als
24 Prozent gepragt. Vor dem Hintergrund des zweiten Lock-
downs, der die Unternehmensgewinne jedoch nicht mehr
in dem Mafle treffen diirfte wie im Frithjahr, werden die
unternehmerischen Steuern wohl tiber das Gesamtjahr um
23 Prozentim Vorjahresvergleich sinken. Die Umsatzsteuer-
einnahmen werden wohl um fast zehn Prozent sinken, was
zu einem grofen Teil auf die Reduktion der Mehrwertsteuer-
sdtze zurtickzufithren ist. In Summe werden die Steuer-
einnahmen wohl um gut achteinhalb Prozent im Vorjah-
resvergleich sinken. Im nichsten und {ibernichsten Jahr
werden die Steuern bei dem unterstellten konjunkturel-
len Verlauf fiir ein Einnahmeplus von knapp acht Prozent
beziehungsweise sechs Prozent im Jahr 2022 in den 6ffent-
lichen Kassen sorgen. Ein kréftigerer Anstieg wird allerdings
auch durch die erwarteten Mindereinnahmen in Héhe von
rund 9,2 (2021) beziehungsweise 10,6 (2022) Milliarden Euro
infolge des teilweisen Abbaus des Solidaritidtszuschlags ver-
hindert (Tabelle 4).

Die Sozialbeitrige steigen wohl leicht um 1,4 Prozent. Zwar
wiirden die schwache Lohn- und Beschiftigungsentwicklung
sowie Beitragssenkungen in der Arbeitslosenversicherung
und die Einfiihrung eines Freibetrags bei der gesetzlichen
Krankenversicherung die Sozialbeitrige tendenziell senken.
Dem entgegen wirken die stark gestiegenen Kurzarbeiter-
geldzahlungen, mit denen steigende Beitragszahlungen ein-
hergehen. Im nichsten und tibernichsten Jahr diirften die
Sozialbeitrage dann wieder stirker steigen, zum einen wegen
der Anhebung des Zusatzbeitrags bei der gesetzlichen Kran-
kenversicherung, zum anderen wegen der wieder anziehen-
den Lohndynamik.

Alles in allem sinken die gesamtstaatlichen Einnahmen in
diesem Jahr um gut vier Prozent. Im nichsten und iiber-
nichsten Jahr diirften die Einnahmen dann wieder deutlich
um nahezu fiinf Prozent steigen.

Tabelle 4

Finanzpolitische MaBnahmen'

Belastungen (—) und Entlastungen (+) des gesamtstaatlichen Haushalts

in Milliarden Euro gegeniiber dem Vorjahr

2020 ‘ 2021 ‘ 2022
Einnahmen der Gebietskorperschaften?
Teilabschaffung Soli -9,2 -14
Alterseinkiinftegesetz -13 =13 -14
Mehreinnahmen durch steigende Rentenbesteuerung 0,4 0,4 0,4
Erhéhung Grund-, Kinderfreibetrag, Verschiebung Tarifeckwerte/Familienentlastungsgesetz| -45  -08  -02
Zweites Familienentlastungsgesetz -38 -44
Erhdhung der Behinderten-Pauschbetrage und Anpassung weiterer steuerlicher Regelungen -02 -09
Sonstige steuerliche MaBnahmen® -4,9 -0,1 02
Steuerliche Forderung von F&E-Ausgaben -0,1 =12 -0,1
Steuerliche Férderung Mietwohnungsneubau -0/1 0
Paritatische Finanzierung des Zusatzbeitrags zur gesetzlichen Krankenversicherung 03 0 0
C02-Bepreisung in Verkehr und Warme (Beschluss des Klimakabinetts) 77 13
Zusatzliche MaBnahmen (Beschluss des Klimakabinetts) -04 -02 -02
Einnahmen der Sozialversicherungen
Anstieg des durchschnittlichen Zusatzbeitrags in der gesetzlichen Krankenversicherung 23 00
Senkung des Beitragssatzes zur Arbeitslosenversicherung um 0,1 Prozentpunkt zum 1. Ja-
nuar 2020 =i g g
Ausweitung der Gleitzone (Midijobs) zum 1. Juli 2019 -02 0 0
Einfiihrung eines Freibetrags in der gesetzlichen Krankenversicherung fiir Betriebsrentner
zum 1. Januar 2020 =2 g g
Ausgaben der Gebietskorperschaften
Kindergelderhohung um 10 bzw. 15 Euro zum 1. Juli 2019 und 1. Januar 2021 -10 -28 0
Bundesteilhabegesetz fiir Menschen mit Behinderung -03 0 0
Einsparungen bei ALG Il durch das Familienentlastungsgesetz bzw. Kindergeldanhebung 01 02 0
Gute KiTa-Gesetz -0,5 -1 -0,5
Beihilfen aufgrund von Ernteausfallen von Bund und Léndern 02 0 0
,Bauernmilliarde” -03 -0,1 01
Arbeit-von-morgen-Gesetz 0 -01 =01
Pflegebonus -0,5 05 0
Senkung EEG-Umlage =54 0
Weitere sozialpolitische MaBnahmen* = -0,5 0
Verteidigung =l 0 0
Mehrausgaben fiir Entwicklungshilfe -0, 0,7 0
Mehrpersonal innere Sicherheit -03 -03 0
Aufstockung des BAF3G, Aufstiegsfortbildung in der beruflichen Bildung -04  -02 0
Investive Ausgaben GroKo 2018° =56 =59 -21
Sonstige investive Ausgaben -10 05 05
Ausgaben der Sozialversicherungen
Gesetz fiir fairen Kassenwettbewerb in der GKV -03 0 0
Qualifizierungschancengesetz (ALV) -0,4 0 0
Arbeit-von-morgen-Gesetz -0,2 -0,2
Anpassung der Renten Ost =05 -0,4 -04
Erhhung der Zurechnungszeit der Erwerbsminderungsrente =01 -0,1 =01
Grundrente -14 0
Gesundheits- und pflegepolitische MaBnahmen® -1 -13 0
Finanzpolitische MaBnahmen -282 -243 -95
Finanzpolitische Corona-MaBnahmen -1229 643 41,0
Insgesamt -1511 403 315
In Relation zum Bruttoinlandsprodukt in Prozent -46 11 09

1 Ohne makrodkonomische Riickwirkungen.
2 Die Wirkungen der Steuerrechtsanderungen beziehen sich auf das Kassenjahr.
3 u.a. Steuerliche Absetzbarkeit Erhdhung des PV-Beitrags, Biirokratieentlastungsgesetz.

4 u.a. Bundesteilhabegesetz fiir Menschen mit Behinderung, Baukindergeld (inkl. Bayrische Eigenheimzulage und Baukindergeld
Plus), Erhdhung des Wohngelds (einschlieBlich Klimapaket), Starke-Familien-Gesetz, Teilhabechancengesetz, Angehdrigenentlas-

tungsgesetz.

5 u.a.Fonds zur Forderung der kiinstlichen Intelligenz, Bayirsches Programm zur Férderung der Automobilindustrie, Erhdhter

Umweltbonus" fiir Elektroautos, Sofortprogramm ,Saubere Luft", Digitalpakt Schule, Ausbau Bahnstrecke.

6 Konzertierte Aktion Pflege, Pflegepersonalstarkungsgesetz, Terminservice- und Versorgungsgesetz und Krankenhausstrukturgesetz.

Quellen: Bundesregierung, Bundesministerium der Finanzen; DIW Wintergrundlinien 2020.

© DIW Berlin 2020
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Abbildung 8
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950 DIW Wochenbericht Nr. 50,/2020



DEUTSCHE WIRTSCHAFT

7.Unternehmensstimmung 8.Zinsen
Kalender- und saisonbereinigte Werte In Prozent
120— — 80 5—
ifo-Geschaftsklimaindex
(linke Achse)
105— — 40 4
90 —0 3—
ZEW-Geschafts-
erwartungen Zinsen fir Wohnungsbaukredite
(rechte Achse) an private Haushalte
5= ——40 22—
Zinsen fur Kredite an
nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
! 2010 | 201 | 2012 | 2013‘ 2014 | 2015‘ 2016 | 2017 | 2018‘ 2019 | 2020‘ ! 2010 | 201 | 2012 | 2013‘ 2014 | 2015‘ 2016 | 2017 | 2018‘ 2019 ‘ 2020‘
9. Konsumentenstimmung, wirtschaftspolitische Unsicherheit 10. Kredite — Neugeschaftsvolumina
Salden positiver/negativer Antworten, Newsindex Hundert Millionen Euro, gleitende Dreimonatsdurchschnitte
600 — — 6 900— —260
Konsumentenvertrauen Neugeschaftsvolumina —
(rechte Achse) Wohnungsbaukredite an private
Haushalte (rechte Achse)
450 — — 0 800— —220
300— ——6 700— —180
150 — — =12 600 —140
Wirtschaftspolitische Unsicherheit § NELJgEVSCTHHS\/O‘UW'\”‘@ , Kred\t’e
an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
(linke Achse)
- (linke Achse)
010 201 | 2012 | 2013 " 201 T 2015 12016 T 200 12018 12010 12020 T = " T o010  20m T 2012 | 2013 2012 T 20151 2016 T 20177 2018 ' 2019 20201 "
2010 * 2011 * 2012 © 2013 * 2014 " 2015 " 2016 * 2017 " 2018 2019 2020 2010 © 2011 © 2012 * 2013 " 2014 * 2015 2016 ~ 2017 ° 2018 * 2019 ° 2020
11. Umsatzsteueraufkommen und Einzehalndelsumsatze 12. Kreditnachfrage in den kommenden drei Monaten
Index 2010 = 100, Milliarden Euro g= konstant; >3 Steigt; < 3 sinkt
120— —30 46—
Einzelhandelsumsatze o XY
(linke Achse)
10— —25
Steuern vom Umsatz
(rechte Achse)
100— —20
90 —15 28—
von groBen
Steuern vom Umsatz Unternehmen
(saisonbereinigt; rechte Achse) von privaten Haushalten fur
Wohnungsbaukredite
22 T T oo T T T T T T e ooy |

O T T T T 1. T T T T. . T._ 119

2010 2011 2012 ° 2013 * 2014 * 2015 2016 2017 ~ 2018 * 2019 * 2020

2010 " 2011 * 2012 ° 2013 * 2014 2015 " 2016 2017 2018 " 2019 2020

© DIW Berlin 2020

DIW Wochenbericht Nr. 50,/2020 951



Tabelle 5
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Finanzpolitische MaBnahmen im Zuge der Corona-Krise
Belastungen (—) und Entlastungen (+) des gesamtstaatlichen Haushalts
in Milliarden Euro gegeniiber dem Vorjahr

‘ 2020 ‘ 2021 ‘ 2022
Finanzpolitische MaBnal
Bund
Staatliche Beschaffung von Schutzprodukten =35 35
Krankenhausfinanzierungsgesetz -15 15
Impfstoffforschung, Nationales Forschungsnetzwerk Corona -03 -03
Solidaritatsfonds: Zuschuss an Soloselbststdndige und Kleinstbetriebe -15,0 15,0
Entschadigung fiir Verdienstausfall bei Kita- und SchulschlieBung =32 32
Konjunkturprogramm (ohne Uberbriickungshilfen) -44,0 -40 31,0
Uberbriickungshilfen (I+11+111) -20 -8,0 10,0
November- und Dezemberhilfen =200 7,0 13,0
Lander
Globale Mehrausgaben (u.a. Zuschiisse, Gesundheitsausgaben) -10,0 10,0
Corona-Pflegebonus -04 04
Sozialversicherungen
Ausweitung Kurzarbeitergeld (inkl. SozialschutzPaket) -14,5 11,0 35
Verlangerung Anspruchsdauer Arbeitslosengeld -10 0,6 0,4

Quellen: Finanzministerien der Lander; Bundesfinanzministerium; Bundesgesundheitsministerium; DIW Wintergrundlinien 2020.
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Die Dynamik der Ausgabenkomponenten ist insbesondere
durch die Soforthilfe- und GesundheitsmafRnahmen wih-
rend des ersten und zweiten Lockdowns sowie den Ausga-
ben im Rahmen des im Juni beschlossenen Konjunkturpro-
gramms getrieben® (Tabelle 5).

Die ohnehin schon hohe Grunddynamik bei den Vorleis-
tungskaufen wird durch zusitzliche Ausgaben fiir Beat-
mungsgerite, Schutzkleidungen und weitere medizinische
Ausstattungen aus dem Soforthilfeprogramm verstirkt, so
dass die Vorleistungen in diesem Jahr insgesamt sehr dyna-
misch um 13 Prozent wachsen.’ Im nichsten Jahr diirfte die
medizinische Ausstattung wieder verstirkt von den Kliniken
direkt gekauft und iiber die sozialen Sachleitungen abgerech-
net werden, sodass daraus ein leichter Riickgang resultiert.
Allerdings kommen in den nichsten Jahren bis 2024 schit-
zungsweise rund zwei Milliarden jahrlich aus dem Konjunk-
turprogramm hinzu, unter anderem fiir weitere Ausgaben
im Gesundheitsbereich, aber auch Vorleistungskiufe bei
den investiven Ausgaben. Dementsprechend diirfte auch
im nichsten und tibernichsten Jahr mit weiteren Zuwich-
sen bei den Vorleistungen zu rechnen sein.

Bei den sozialen Sachleistungen sind in diesem Jahr deut-
lich geringere Zuwachsraten zu erwarten, weil beispielsweise
nicht notwendige Operationen verschoben und Rehabilitati-
onsmafinahmen und andere gesundheitliche Dienstleistun-
gen ganz ausgesetzt werden. Anders als im Friihjahr 2020,

8 Vgl. Clemens, Junker und Michelsen (2020), a.a.0.

9  Diese werden dann wohl haushalterisch vom Bund unentgeltlich in Form von Vermdgenstransfers an
private Kliniken und Krankenhéuser weitergegeben und entsprechend auf der Einnahmeseite gegengebucht.
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als die Krankenhiuser Kapazititen fiir Covid-19-PatientIn-
nen freigehalten haben, die nicht genutzt wurden, diirfte
dieser Effekt im Winter nicht zu erwarten sein. Die Kran-
kenhauskapazititen sind vielerorts namlich voll ausgelastet.
Insgesamt ergibt sich dadurch fiir die sozialen Sachleistun-
gen iiber das Jahr gerechnet ein Anstieg von gut zwei Pro-
zent. Der dennoch aufgestaute Nachholbedarf diirfte sich
insbesondere im kommenden Jahr zeigen und in kriftige-
ren Zuwachsraten von rund sieben im nichsten beziehungs-
weise knapp vier Prozent im iibernichsten Jahr resultieren.

Die Lohn- und Beschiftigungsentwicklung im 6ffentlichen
Dienstistin diesem Jahr aufgrund der bestehenden Tarifab-
schliisse sowie dem Beschiftigungsaufbau mit 4,4 Prozent
noch recht kriftig gewesen. Allerdings werden die Lohnstei-
gerungen bei den Beschiftigten des 6ffentlichen Dienstes
im nichsten Jahr auch wegen der knapperen Kassenlage mit
etwas iiber zwei Prozent verhaltener ausfallen.

Die monetiren Sozialleistungen werden im Jahr 2020 dyna-
misch, um neun Prozent, zulegen, nicht nur wegen der
hoheren Auszahlungen fiir Kurzarbeitergeld und der ver-
lingerten Bezugsdauer von Arbeitslosengeld, sondern auch
wegen des im Konjunkturprogramm beschlossenen Kinder-
bonus, der im zweiten Halbjahr 2020 ausgezahlt wird. Im
nichsten Jahr sorgen zwar die Erhohung des Kindergeldes
um 15 Euro zum 1. Januar sowie die Einfithrung der Grund-
rente fiir eine Erh6hung der Auszahlungen. Allerdings wer-
den die besseren Aussichten auf dem Arbeitsmarkt im nichs-
ten Jahr zu deutlich geringeren Transferzahlungen fiihren.
Auch die Rentenanpassungen werden im Zuge der fehlen-
den Lohndynamik wohl deutlich geringer ausfallen, so dass
die monetiren Sozialleistungen in den kommenden beiden
Jahren kaum merklich zunehmen.

Der grofdte Anstieg zeigt sich bei den Subventionen: Hier
flieRen nicht nur die zusitzlichen Ausgaben des im vergan-
genen Jahr beschlossenen Klimaschutzpakets ein, sondern
auch die im Friithjahr beschlossenen Zuschiisse an Solo-
selbststindige und Kleinstunternehmen in Hohe von rund
20 Milliarden Euro von Bund und Lindern (Solidaritits-
fonds) sowie die im Winter 2020 beschlossenen November-
beziehungsweise Dezemberhilfen in Héhe von zusammen
etwa 33 Milliarden Euro, von denen bis jetzt knapp zwei
Milliarden Euro beantragt und die zu einem Teil erst im
nichsten Jahr ausgezahlt werden kénnen. Auch die Uber-
briickungshilfen, die mittlerweile bis Mitte 2021 verlingert
wurden (Uberbriickungshilfen I11), wiirden hier prinzipiell
eingehen. Allerdings sind nach aktuellem Stand erst rund
zwei Milliarden seit ihrer Einftihrung im Sommer bean-
tragt. Auch weil betroffene Unternehmen im zweiten Lock-
down wohl die weniger restriktiven und héheren Novem-
ber- beziehungsweise Dezemberhilfen beantragen, wird ein
Teil der Uberbriickungshilfen aller Voraussicht nach erstim
Jahr 2021 abgerufen. Nichtsdestotrotz verdreifachen sich die
Subventionen. Im nichsten Jahr diirfte die Dynamik bei den
Subventionen im Wesentlichen davon abhingen, in wel-
chem MaRe die ,Uberbriickungshilfen I11“ abgerufen wer-
den und damit von der pandemischen Situation. Obwohl
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Tabelle 6

Ausgewabhlte finanzpolitische Indikatoren’

In Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in Prozent

Staatseinnahmen Staatsausgaben
. . Nachrichtlich: |Staatsschulden-
darunter: darunter: Finanzierungs- .
. . 1do Zinssteuer- quote nach
insgesamt I insgesamt ] Brutto- s quote’ Maastricht
Steuern Sozialbeitriage Zinsausgaben | . .
investitionen
2011 444 23 16,4 457 25 23 -09 112 80
2012 449 229 16,6 449 23 22 0,0 10,1 81
2013 450 230 16,6 449 18 22 00 8,0 79
2014 449 28 16,5 443 16 21 06 71 76
2015 45,1 3 16,6 44,1 14 21 10 6,0 7
2016 45,5 234 16,7 44,4 12 22 12 51 69
2017 456 235 16,9 442 10 22 14 44 65
2018 463 239 171 445 09 23 18 39 62
2019 46,7 2,0 173 457 08 25 15 33 60
2020 46,5 22,8 183 521 07 28 =56 32 69
2021 458 230 17,5 49,9 06 28 -41 5] |
2022 459 34 17,4 480 05 28 -21 22 69
2022/2019 462 33 176 488 07 27 -26 28 67

1 In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen.
2 Zinsausgaben des Staates in Relation zum Steueraufkommen.

Quellen: Statistisches Bundesamt, DIW Wintergrundlinien 2020.
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die Zugangskriterien fiir diese Uberbriickungshilfen gelo-
ckert wurden, diirfte ein vollstindiger Abruf der Mittel bis
Mitte 2021 wohl nur bei einer weiterhin nicht kontrollierba-
ren Infektionslage wahrscheinlich sein. Es wird deshalb im
Einklang mit dem unterstellten Pandemieszenario angenom-
men, dass im Jahr 2021 rund zehn Milliarden Euro abflie-
en werden. Dartiber hinaus setzt der Bund im kommen-
den Jahr mit rund elf Milliarden Euro die EEG-Umlage fiir
Unternehmen aus. Alles in allem fallen dann etwa 30 Pro-
zent der Subventionen weg. Im Jahr 2022 diirften die Sub-
ventionen infolge eines erneuten Auslaufens der Mafnah-
men in erneut dieser Grofsenordnung sinken.

Auch die Entwicklung der Vermogenstransfers ist corona-
bedingt in diesem Jahr mit rund 21 Prozent dynamisch,
grofitenteils wegen der im Zukunftspaket des Konjunk-
turprogramms beschlossenen Investitionszuschiisse. Im
nichsten Jahr steigen sie deshalb um weitere acht Milliar-
den Euro, ehe sie dann im Jahr 2022 technisch bedingt wohl
wieder zuriickgehen.

Die Entwicklung bei den staatlichen Bruttoinvestitionen
diirfte, mit leichten Abschligen in diesem Jahr, der recht
dynamischen Entwicklung der vergangenen Jahre folgen.
Ursachen fiir die recht stabile Entwicklung der 6ffentlichen
Investitionen kénnten einerseits im Vorziehen von Aus-
riistungsinvestitionen sowie im Ausgleich coronabeding-
ter Defizite bei den Gemeinden im Rahmen des Konjunk-
turprogramms begriindet liegen, die dadurch ihre Investi-
tionsaktivititen weiterhin aufrechterhalten konnten. In den
nichsten Jahren diirfte die 6ffentliche Investitionstatigkeit

auch durch die Manahmen des Zukunftspakets weiterhin
recht hoch sein. So sind Bruttoinvestitionen in Hohe von
rund elf Milliarden Euro, beispielsweise fiir den Ausbau von
Ganztagesschulen und Kitas und der digitalen Infrastruktur,
geplant. Hinzu kommen Mafnahmen zur Schaffung finan-
zieller Spielriume fiir Gemeinden, beispielsweise ein jihr-
licher Zuschuss in Héhe von einer halben Milliarde Euro
zur Forderung strukturschwacher ostdeutscher Regionen.
Es wird deshalb angenommen, dass die Investitionstitig-
keit der Gemeinden weiterhin dynamisch bleibt, auch weil
der Bedarf insbesondere in den Bereichen Bildung, Erzie-
hung, Klimaschutz und Digitalisierung weiterhin hoch ist.*®
In Summe diirften die gesamtstaatlichen Investitionen im
nichsten Jahr damit um rund acht Prozent steigen. Im Jahr
2022 diirfte die Dynamik dann auch durch die vorgezoge-
nen Investitionen abflachen.

Insgesamt diirften die Ausgaben im Jahr 2020 damit um elf
Prozent zunehmen und zu einem gesamtstaatlichen Defi-
zit von rund 186 Milliarden Euro fithren. Auch im nichsten
und tibernichsten Jahr wird wohl noch mit einem deutli-
chen Minus in Hohe von gut 146 beziehungsweise 78 Mil-
liarden Euro zu rechnen sein. Bereinigt man den Finanzie-
rungssaldo um Konjunktur- und Einmaleffekte, so liegt
der strukturelle Finanzierungssaldo dieses Jahr bei rund

10 Siehe Heike Belitz et al. (2020): Mit Investitionen und Innovationen aus der Corona-Krise,

DIW Wochenbericht Nr. 24, 442-451 (online verfiighar); Sebastian Dullien et al. (2020): Weiter Denken: ein
nachhaltiges Investitionsprogramm als tragende Séule einer gesamtwirtschaftlichen Stabilisierungspoli-
tik. DIW Politikberatung kompakt Nr. 151 (online verfiigbar).

11 Durch die Nicht-Klassifizierung als Einmaleffekt der voriibergehenden Corona-MaBnahmen lasst sich
anhand des strukturellen Finanzierungssaldos nicht die langfristige Ausrichtung der Finanzpolitik ablesen.
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96 Milliarden Euro. Im nichsten und iibernichsten Jahr
diirfte er dann bei rund 115 und 81 Milliarden Euro liegen.
Der Bruttoschuldenstand des Gesamtstaates in Relation
zum nominalen Bruttoinlandsprodukt wird unter Bertick-
sichtigung des hohen Defizits und der damit verbundenen
Neuverschuldung sowie der zusitzlichen Kredite und Betei-
ligungen von angenommen rund 90 Milliarden Euro in
diesem Jahr auf gut 69 Prozent steigen (Tabelle 6). Da das
nominale Bruttoinlandsprodukt im nichsten Jahr wieder
stark wichst, diirfte die Bruttoschuldenstandsquote trotz
hoher Neuverschuldung nur in verhiltnismiflig geringem
Mafle auf knapp 71 Prozent steigen. Im tibernichsten Jahr
wird sie dann wohl zuriickgehen.
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Allerdings existieren viele Risiken: Eine vollstindige Inan-
spruchnahme der Uberbriickungshilfen I11, die Aufnahme
von zusitzlichen Krediten und weiteren Beteiligungen an
Unternehmen im Rahmen des Wirtschaftsstabilisierungs-
fonds sowie steigende Insolvenzzahlen und die damit ver-
bundenen Biirgschaftsverpflichtungen des Bundes konnen
—vollstindig eingerechnet — die Bruttoschuldenstandsquote
um rund fiinf Prozentpunkte erh6hen. Im Gegenzug kann
es aber bei einer schnellen wirtschaftlichen Erholung auch
schon zu ersten Kreditriickzahlungen kommen. Insgesamt
diirfte man — Stand jetzt — von einer deutlich geringeren
Bruttoschuldenstandsquote als noch infolge der Finanz-
krise 2008/09 ausgehen.
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INTERVIEW

Hoffnung auf eine Fortsetzung
der Erholung ist noch nicht

geschwunden”

Claus Michelsen, Leiter der Abteilung
Konjunkturpolitik am DIW Berlin

1. Herr Michelsen, nach den ersten Corona-MaBBnahmen
Anfang dieses Jahres schien sich die deutsche Wirt-
schaft wieder zu erholen. Hat der Schein getrogen?

Aus einem kréftigen Aufholprozess mit einem Plus bei der
Wirtschaftsleistung von 8,5 Prozent im dritten Quartal haben
wir die Hoffnung geschopft, dass die Erholung sehr schnell
vonstatten geht und es vielleicht nicht so schlimm kommt
mit der zweiten Welle. Das hat sich tatsachlich als triigerisch
herausgestellt. Die zweite Welle hat viele Volkswirtschaften
heftig erfasst. Das Infektionsgeschehen ist sehr dynamisch,
dementsprechend kommt es jetzt wieder zu Einschrankun-
gen. Das hat natirlich Auswirkungen auf die wirtschaftliche
Dynamik, die wir im Winterhalbjahr beobachten.

2. Welche Bereiche der deutschen Wirtschaft sind am
stirksten in Mitleidenschaft gezogen? Im Friihjahr war
der Einbruch relativ breit und hat sowohl die Industrie als
auch die Dienstleistungen hart getroffen. Jetzt hat man sich
darauf konzentriert, die gastronomischen Einrichtungen und
Hotels zu schlieBen, um Kontakte zu reduzieren. Das trifft die
deutsche Industrie deutlich weniger stark. Auch dort gibt es
Verlangsamungen, aber aktuell kénnen wir davon ausgehen,
dass die Industrie ihren Erholungspfad fortsetzen wird und
die Einschrénkungen vor allem in den Dienstleistungsberei-
chen zu Buche schlagen.

3. Wieist die Perspektive, wenn die Zahl der Neuinfektio-
nen im Winter erfolgreich eingeddmmt werden kann? Wir
sind optimistisch, dass man sich in einer V-formigen Erho-
lung befindet und die Wirtschaftsleistung im nachsten Jahr
kraftig steigen kann. Das ist aber unter der Voraussetzung zu
sehen, dass die Infektionszahlen in Schach gehalten werden
konnen. Falls nicht, wird es dazu kommen missen, dass man
bestimmte Wirtschaftsbereiche und moglicherweise auch
wieder Schulen schlieBt. All das wiirde uns einen Fehlstart
ins neue Jahr bescheren.

4. Welche Auswirkungen hatten die starken Einschran-
kungen auf den privaten Konsum? Im Friihjahr hat man

DOI: https://doi.org/10.18723/diw_wb:2020-50-4

5.

gesehen, dass die Sparquote sehr stark gestiegen ist, also
die Haushalte offensichtlich keine Mdglichkeiten hatten, ihr
Geld auszugeben beziehungsweise sehr vorsichtig waren.
Dort, wo Geschafte gemacht werden konnten, liefen sie sehr
gut. Der Online-Handel hatte ein sehr gutes Jahr, der statio-
nare Einzelhandel hingegen wurde durch die Krise schwer
gebeutelt.

Inwieweit ist auch der Finanzsektor bedroht? Bislang se-
hen wir noch kein Uberspringen auf den Bankensektor. Die
Unternehmen werden groBziigig mit Krediten, Liquiditat und
Blrgschaften unterstiitzt, sodass die Insolvenzgefahr bislang
nicht besonders groB gewesen ist. Kommt es zu einer Insol-
venzwelle, und die ist nicht ausgeschlossen, dann kénnte sie
auch auf den Finanzsektor Gberschwappen. Das hatte dann
auch erhebliche Konsequenzen fir die Staatsfinanzen.

Wie lange reicht das Geld fiir StiitzmaBnahmen der Bun-
desregierung? Die Schuldenlast ist durchaus tiberschau-
bar. Wir werden dieses Jahr mit einer Staatsschuldenquote
von ungefahr 69 Prozent abschlieBen. Das ist im internatio-
nalen Vergleich relativ gering. Ein wichtiger Indikator fir die
Frage, ob wir uns das alles leisten kdnnen, ist die Finanzie-
rungsseite. Nach wie vor sind Geldanlegerinnen bereit, ihr
Erspartes zu negativen Zinsen an den deutschen Staat zu
verleihen. Die Zuversicht, dass wir gut aus dieser Krise her-
aus gehen, ist also relativ groB. Das eroffnet weiterhin groBe
Spielrdume, finanzielle Unterstiitzungen zu geben. Es wird
sehr wahrscheinlich glinstiger sein, jetzt die Krise entschlos-
sen mit finanzpolitischen MaBnahmen zu bekampfen, als da-
gegen anzusparen, um eine Staatsschuldenkrise vermeiden
zu wollen. Die zeichnet sich aktuell namlich nicht ab.

Das Gesprach flhrte Erich Wittenberg.

(«O Das vollstandige Interview zum Anhéren finden Sie auf

www.diw.de/interview
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VGR-TABELLEN

Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fiir Deutschland

Vorausschatzung fiir die Jahre 2020 bis 2022

2020 2021 2022
2020 2021 2022
1. Halbjahr | 2.Halbjahr | 1.Halbjahr | 2. Halbjahr | 1. Halbjahr | 2.Halbjahr
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr
Erwerbstatige -10 -02 07 -05 -15 -038 05 07 07
Arbeitszeit, arbeitstaglich =52 33 16 =53 =51 37 30 12 19
Arbeitstage 15 01 -0,1 05 24 0,0 02 08 -10
Arbeitsvolumen, kalendermonatlich -46 32 21 =51 -42 28 37 28 15
Produktivitat' -04 20 0,5 -14 05 26 15 09 0,0
Reales Bruttoinlandsprodukt =51 53 26 -6,5 =37 54 52 38 16
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Milliarden Euro
Konsumausgaben 24634 26331 27550 11971 1266,3 1270,0 13631 1346,8 1408,2
Private Haushalte? 17154 18573 1956,2 833,0 8825 8933 964,0 957,4 998,38
Staat 7480 7759 7988 364,1 3839 376,7 399,1 3894 4094
Anlageinvestitionen 7358 7717 820,1 354,6 3812 3683 409,4 3933 4268
Ausriistungen 2129 2345 248,38 98,0 15,0 109,0 125,5 18,1 1307
Bauten 3882 4011 4222 193,0 1952 1919 2092 2045 2177
Sonstige Anlageinvestitionen 1347 14211 1492 63,6 1 674 747 707 785
Vorratsveranderung? -64,6 -90,0 -925 -147 -49,9 -397 -50.3 -416 -50,8
Inlandische Verwendung 31347 33208 34826 1536,9 1597,7 1598,6 1722,2 1698,5 17842
AuBenbeitrag 186,7 2182 2025 837 1031 19,4 98,8 110,0 925
Exporte 14329 15524 16401 7033 7297 7530 7994 8143 82538
Importe 1246,2 13343 14377 6196 626,6 6336 700,7 7043 7333
Bruttoinlandsprodukt 33214 3539,0 3685,1 1620,6 1700,8 1718,0 1821,0 1808,5 1876,6
b) Verénderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben -19 69 46 -23 -16 6,1 76 6,0 33
Private Haushalte? =51 83 53 -538 -43 72 92 72 36
Staat 62 37 30 69 54 35 40 34 26
Anlageinvestitionen -16 57 55 -16 -16 39 74 6.8 42
Ausriistungen -13 10,1 6,1 =155 =75 13 9,1 84 41
Bauten 39 33 53 6,7 13 -0,6 72 6,6 40
Sonstige Anlageinvestitionen 04 55 50 02 0,6 59 51 50 50
Inlandische Verwendung -35 59 49 -33 -38 4,0 78 6,2 36
Exporte -114 83 5,6 =127 -10,1 71 9,6 81 33
Importe =121 71 77 =117 -124 23 18 12 47
Bruttoinlandsprodukt =37 6,6 41 -43 -32 6,0 71 53 31
3. Verwendung des Inlandsprodukts, preisbereinigt
a) Verkettete Volumina in Milliarden Euro
Konsumausgaben 2306,6 243438 25121 1120,5 1186,2 11843 1250,5 12371 1275,0
Private Haushalte? 16239 17377 18058 784,9 839,0 839,0 8987 8873 9184
Staat 6817 696,9 706,6 335,0 346,7 345,0 3519 3498 356,8
Anlageinvestitionen 662,5 689,5 7145 318,7 3438 3277 3618 3439 370,6
Ausriistungen 204,0 2222 2342 94,0 110,0 1033 189 ma 1231
Bauten 3313 336,1 345/1 1638 167,5 1617 1744 168,1 177,0
Sonstige Anlageinvestitionen 1250 1299 1343 593 657 619 68,0 64,0 70,4
Inlandische Verwendung 29215 3048,0 31497 14342 14873 14783 1569,7 1546,6 16031
Exporte 1400,9 15137 1589,5 686,2 7147 7359 7778 7910 7985
Importe 12559 1330,6 14254 6236 6323 63338 696,8 6993 726,0
Bruttoinlandsprodukt 30685 32320 33173 14982 15703 1579,7 1652,2 16393 1678,0
b) Verénderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben -28 56 32 -41 -16 57 54 45 2,0
Private Haushalte? =55 7,0 39 -72 -39 6,9 71 58 22
Staat 41 22 14 38 43 30 15 14 14
Anlageinvestitionen =32 41 36 -38 -26 28 52 49 25
Ausriistungen =125 89 54 -16,7 -86 99 81 76 35
Bauten 21 15 27 36 06 -13 42 39 15
Sonstige Anlageinvestitionen =10 39 34 =12 -038 43 35 34 35
Inlandische Verwendung -42 43 33 -46 -38 31 55 46 21
Exporte -11,0 8,0 50 =127 -93 72 88 75 27
Importe -938 59 71 =B -10,2 16 10,2 10,3 42
Bruttoinlandsprodukt =51 53 26 -6,5 =37 54 52 38 16
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VGR-TABELLEN

Noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fiir Deutschland

Vorausschatzung fiir die Jahre 2020 bis 2022

2020 2021 2022
2020 2021 2022
1. Halbjahr 2. Halbjahr 1. Halbjahr 2. Halbjahr 1. Halbjahr 2. Halbjahr

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2015 =100)

Veranderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben’ 05 12 14 15 -04 03 2,0 13 14

Konsumausgaben des Staates 20 14 16 30 11 05 24 19 12

Anlageinvestitionen 16 15 18 22 1,0 1,0 21 18 17
Ausriistungen 14 11 07 14 13 12 09 07 06
Bauten 18 18 25 30 06 07 29 25 25

Exporte -0,5 03 06 0,0 -09 -0,2 07 06 06

Importe -26 11 06 -26 -25 06 15 07 04

Bruttoinlandsprodukt 14 12 15 24 06 0,5 18 14 15

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Milliarden Euro

Primareinkommen der privaten Haushalte? 2390,2 24724 25825 1185,6 1204,6 12251 12474 1280,0 13025
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 3331 3350 346,0 161,2 1718 163,5 175 1693 176,7
Bruttolshne und -gehalter 1497,2 15434 1610,3 211 776,1 7394 8041 768,0 8423
Ubrige Primareinkommen* 559,9 594,0 626,1 3033 256,7 3222 2718 3427 2834

Primareinkommen der iibrigen Sektoren 370,0 4992 516,6 146,2 2238 2031 296,1 2292 2873

N ionaleinkommen (Primareinl ) 2760,2 2971,6 3099,0 13318 14284 14282 15435 1509,2 1589,8

Abschreibungen 656,5 6683 6911 3291 3274 3318 336,5 3435 347,6

Bruttonationaleinkommen 3416,8 3639,9 3790,2 1660,9 1755,8 1759,9 1880,0 1852,8 19374

Nachrichtlich:

Volkseinkommen 25172 2646,8 27267 1196,5 13206 12639 13829 13186 14081
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 686,9 7684 7704 3142 3727 3610 4074 3813 389,1
Arbeitnehmerentgelt 18303 18784 1956,3 8824 947,9 902,9 975,5 9373 1019,1

b) Verénderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr

Primdreinkommen der privaten Haushalte -14 34 45 -11 -17 33 36 45 44
Sozialbeitrége der Arbeitgeber 27 06 33 26 28 14 -0.2 3,5 31
Bruttolhne und -gehalter -16 31 43 -038 -23 25 3,6 39 48
Ubrige Primareinkommen* =32 6,1 54 -36 -28 6.2 59 64 43

Priméreinkommen der iibrigen Sektoren =227 349 35 -316 -15,6 38,9 323 129 =30

N jonalein} (Priméreink ) -49 77 43 -57 -42 72 81 57 30

Abschreibungen 26 18 34 36 16 038 28 35 33

Bruttonationaleinkommen -3,6 6,5 41 -4,0 -32 6,0 71 53 31

Nachrichtlich:

Volkseinkommen -18 51 30 -38 0,0 56 47 43 18
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen -44 19 03 =125 338 14,9 93 5,6 -45
Arbeitnehmerentgelt -038 26 41 -0,2 -15 23 29 38 45

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte

a) Milliarden Euro

Masseneinkommen 1524,5 1565,6 1605,0 7326 792,0 758,6 807,0 770,7 8343
Nettolohne- und -gehélter 1009,8 1046,3 1086,2 480,6 529,2 494,2 552,1 5103 575,9
Monetére Sozialleistungen 654,2 6639 669,2 3209 3333 3358 328/1 3347 3346
abzgl. Abgaben auf soziale Leistungen® 139,5 144,6 150,4 69,0 70,5 4 73,2 74,2 76,1

Ubrige Primareinkommen* 559,9 594,0 626,1 3033 256,7 3222 2718 3427 2834

Sonstige Transfers (Saldo)® -90,2 -92,0 =931 -457 —445 -46,5 -455 -47,1 -459

Verfiigbares Einkommen 19942 2067,6 21381 990,1 1004,1 10343 10333 1066,4 10717

Nachrichtlich:

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 57,4 57,4 57,5 27,9 29,5 27,9 29,5 27,9 29,5

Konsumausgaben 17154 18573 1956,2 833,0 8825 8933 964,0 957,4 998,8

Sparen 336,2 267,8 2394 185,0 151,2 168,9 98,9 136,9 102,4

Sparquote in Prozent’ 16,4 126 10,9 18,2 14,6 15,9 93 125 93

b) Verénderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr

Masseneinkommen 22 27 25 22 23 36 19 16 34
Nettolohne- und -gehalter -10 36 38 -0,4 -16 28 43 33 43
Monetére Sozialleistungen 79 15 038 6,6 92 47 -16 -04 2,0
abzgl. Abgaben auf soziale Leistungen® 30 37 40 32 28 36 38 39 40

Ubrige Priméreinkommen?* =32 6,1 54 -36 -28 6,2 59 64 43

Verfiigbares Einkommen 12 37 34 10 15 45 29 31 37

Konsumausgaben =5yl 83 53 =58 -43 72 92 72 36

Sparen 526 =203 -10,6 492 57,1 -87 -34,6 -18,9 36
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VGR-TABELLEN

Noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fiir Deutschland
Vorausschatzung fiir die Jahre 2020 bis 2022

2020 2021 2022
2020 2021 2022
1. Halbjahr | 2.Halbjahr | 1.Halbjahr | 2.Halbjahr | 1.Halbjahr | 2.Halbjahr
7. Einnahmen und Ausgaben des Staates®
a) Milliarden Euro
Steuern 7554 8134 863,0 386,6 3689 4156 397,8 4373 4257
direkte Steuern 419,38 4229 4447 2123 207,5 2132 209,7 2242 2205
indirekte Steuern 3356 390,5 4183 1743 161,4 2024 188,1 2131 205,2
Nettosozialbeitrége 606,2 6184 639,8 2952 31,0 300,6 3178 3116 3282
Vermdgenseinkommen 197 183 182 12,0 77 10,7 76 10,7 75
Laufende Ubertragungen 243 24,7 251 12 131 14 133 116 135
Vermdgenstransfers 151 148 15,2 70 8,0 6,7 81 69 83
Verkaufe 1230 128,0 132,0 58,0 65,0 60,4 67,6 62,4 69,6
Sonstige Subventionen 02 02 02 01 01 01 0,1 0,1 01
Insgesamt 15438 16178 16935 770,0 7738 805,66 8123 840,5 853,0
Ausgaben
Vorleistungen 2054 206,8 2121 97,7 107,7 97,0 109,7 99,6 12,6
Arbeitnehmerentgelte 282,7 288,38 2954 1363 146,5 1394 1494 1425 152,8
Soziale Sachleistungen 307,2 3291 340,9 150,2 157,0 160,9 168,2 168,4 1725
Vermdgenseinkommen (Zinsen) 238 207 18,6 18 12,0 10,1 10,6 9,0 96
Subventionen 925 65,6 46,0 389 53,6 381 27,5 224 235
Monetre Sozialleistungen 5932 6028 607,9 2906 3027 3054 2974 304,1 30338
Sonstige laufende Transfers 831 91,6 929 40,2 428 447 46,9 458 471
Bruttoinvestitionen 92,8 100,5 104,4 408 52,0 437 56,8 46,6 57,8
Vermogenstransfers 499 583 539 181 318 241 342 218 321
Nettozugang an nichtproduzierten Vermdgensgegenstanden =2 =2 =2 -0,5 -07 -0,5 -07 =05 -07
Sonstige Produktionsabgaben 03 03 03 0.2 02 02 02 02 0.2
Insgesamt 1729,9 17634 17712 8242 905,6 863,1 900,2 859,8 9114
Finanzierungssaldo -186,0 -145,5 =777 =542 -131,8 -57,6 -88,0 -193 -584
b) Verénderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr
Steuern -87 77 6,1 =71 -10,3 75 78 52 7,0
direkte Steuern -82 07 52 =87 =77 04 10 51 52
indirekte Steuern =92 16,3 71 =50 -134 16,1 16,6 53 91
Nettosozialbeitrage 14 20 35 18 11 18 22 37 33
Vermdgenseinkommen -10,2 =71 -07 =91 -138 -103 =22 -0,4 =11
LaufendeUbertragungen -34 17 1,6 -10 -54 17 16 15 17
Vermdgenstransfers 94 -15 22 15,9 44 -39 07 23 21
Verkéufe -15 41 31 =11 -19 41 41 33 30
Sonstige Subventionen =110 0,0 0,0 -79 -12,8 0,0 0,0 0,0 0,0
Insgesamt -41 48 47 =32 =51 46 5,0 43 50
Ausgaben
Vorleistungen 12,9 07 26 17,7 838 -07 19 26 26
Arbeitnehmerentgelte 41 22 23 45 38 23 20 22 23
Soziale Sachleistungen 23 71 36 16 29 71 71 46 26
Vermdgenseinkommen (Zinsen) -133 -129 -10,4 =179 -84 -139 -119 14 -94
Subventionen 200,4 =291 -30,0 170,7 2264 =22 -48,6 -411 -146
Monetére Sozialleistungen 838 16 09 73 10,2 51 -18 -04 22
Sonstige laufende Transfers® 89 8,6 13 36 54 45 41 11 0,2
Bruttoinvestitionen 77 82 39 83 73 70 92 6,6 18
Vermogenstransfers® 89 84 -44 293 177 334 75 =97 -6,1
Nettozugang an nichtproduzierten Vermogensgegenstanden® 00 00 00 01 0,0 00 00 0,0 0,0
Sonstige Produktionsabgaben® 00 0,0 00 30 0,0 00 00 0,0 0,0
Insgesamt 11,0 19 04 10,1 1,9 47 -0,6 -0,4 12
1 Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstatigenstunde. 4 Selbstandigeneinkommen/Betriebsiiberschuss sowie empfangene 7 Sparen in Prozent des verfiigharen Einkommens.
2 EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. abziiglich geleistete Vermdgenseinkommen. 8 Gebietskdrperschaften und Sozialversicherung.
3 EinschlieBlich Nettozugang an Wertsachen. 5 EinschlieBlich verbrauchsnaher Steuern. 9 Absolute Anderung gegeniiber dem Vorjahr in Milliarden Euro.

6 Empfangene abziiglich geleistete Transfers.

Quellen: Statistisches Bundesamt (Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen); DIW Wintergrundlinien 2020.
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US-HANDELSPOLITIK

Trumps protektionistische Handelspolitik

hat ihre Ziele verfehlt

Von Paul Berenberg-Gossler, Geraldine Dany-Knedlik, David Kléffling und Claus Michelsen

ABSTRACT

Nach seiner Wahl hat Donald Trump recht schnell seiner
angekindigten America-First-Strategie Taten folgen lassen. So
standen aggressive Interventionen im Zentrum von Trumps
Handelspolitik. Ihm ging es vor allem darum, Produktions-
statten und Arbeitsplatze, die ins Ausland verlagert wurden,
wieder zurtick in die USA zu holen und Handelsbilanzdefizite
zu senken. Es zeigt sich aber, dass die zahlreichen handelspo-
litischen Interventionen nur begrenzt Spuren in den Handels-
stromen mit den wichtigsten Partnern hinterlassen haben.
Lediglich beim Handel mit China ging das Defizit kurzzeitig
etwas zuruick. Die 2018 eingefiihrten Importzolle auf chinesi-
sche Guter haben auch dazu gefihrt, dass das verarbeitende
US-Gewerbe, das auf Importe aus China als Vorleistungen
angewiesen ist, dadurch mit hoheren Produktionskosten zu
kampfen hat. Auch fiir den neuen US-Prasidenten Joe Biden
ist China der groBte Konkurrent im Welthandel. Wahrend
Trump allerdings auf Alleingange setzte, beabsichtigt Biden,
internationale Allianzen zu suchen, um die Verhandlungsposi-
tion gegentiber China zu verbessern. Diese Chance sollte die
Europaische Union rechtzeitig ergreifen.

960 DIW Wochenbericht Nr. 50/2020

Eine knappe Mehrheit der US-Amerikanerinnen und Ame-
rikaner hat Prasident Donald Trump am 3. November 2020
abgewidhlt' — und damit auch seine America-First-Strategie.
Das Vermichtnis der vierjahrigen Trump-Administration ist
nicht zuletzt in den veridnderten Handelsbeziehungen der
USA sichtbar. Donald Trump vollzog eine Kehrtwende in
der bisherigen Politik internationaler Zusammenarbeit: weg
von einer auf den Freihandel konzentrierten Wirtschaftspo-
litik und zuriick zur protektionistischen Handelspolitik, um
heimische Produktionsstitten und Arbeitsplitze zuriickzu-
holen und Handelsdefizite zu senken.

So kiindigten die USA in den letzten vier Jahren zahlreiche
multilaterale Handelsabkommen und schlossen neue bila-
terale Vertrige. Sie erhoben eine Vielzahl von Zéllen und
Importabgaben auf Einfuhren aus wichtigen Partnerlindern
und bauten verstirkt nichttarifire Handelshemmnisse auf,
wie beispielsweise durch Vorschriften, die einen fixen Anteil
der lokalen Industrie in der Wertschépfung der Automobil-
industrie diktieren.

Viele der Mafinahmen, die konkret gegen einen Handels-
partner gerichtet waren, 16sten Vergeltungsspiralen aus.
So erhoben betroffene Volkswirtschaften Gegenzolle, auf
die die US-Regierung wiederum mit weiteren Mafdnah-
men reagierte. Kontinuierlich warnten Okonominnen und
Okonomen vor den negativen wirtschaftlichen Folgen die-
ses wiederauflammenden Handelsprotektionismus fiir
alle Beteiligten.?

Dieser Beitrag analysiert, wie die Handelspolitik der
Trump-Administration multilaterale Waren- und Dienst-
leistungsstrome veridndert und wie sich dies auf die US-Wirt-
schaft und den Auflenhandel mit den wichtigsten Handels-
partnern ausgewirkt hat.

1 Am14. Dezember 2020 wird das Electoral College, bestehend aus den Wahlleuten aller US-Staaten, of-
fiziell den Prasidenten und seinen Vize wahlen. Biden liegt mit 306 Wahlleuten deutlich vor Donald Trump.
Seine Bestatigung als Prasident gilt damit nur als Formalie.

2 Vgl. Gabriel Felbermayr und Marina Steininger (2016): Wie gefahrlich ist die angekiindigte Handels-
politik von Donald Trump?. ifo Schnelldienst, 69(22), 34-41.

DOI: https://doi.org/10.18723/diw_wb:2020-50-5
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Abbildung 1

US-Exporte und -Importe 2018
Anteile verschiedener Produktkategorien in Prozent
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Quellen: Atlas of Economic Complexity; eigene Berechnungen.
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Die USA exportieren vor allem Dienstleistungen, insbesondere im Bereich Informationstechnik, Finanzen und Versicherungen. Dienstleistungen haben bei den US-Ex-
porten ein groBeres Gewicht als bei den Importen.

USA im Welthandel: Hoher Anteil an
Dienstleistungsexporten

Als grofite Volkswirtschaft der Welt spielen die Vereinig-
ten Staaten auch eine wichtige Rolle im internationalen
Waren- und Dienstleistungshandel. So werden rund 14 Pro-
zent aller weltweit gehandelten Waren und Dienstleistungen
von den Vereinigten Staaten importiert. Nach der EU mit
rund 25 Prozent sind die USA damit eine der importstirks-
ten Regionen weltweit. Der Anteil der USA an den Welt-
exporten ist allerdings mit neun Prozent um einiges kleiner.

Die Ein- und Ausfuhren der Vereinigten Staaten nach Pro-
duktkategorien zeigen, dass Dienstleistungen entsprechend
der binnenwirtschaftlichen Struktur auch fiir den US-Au-
Renhandel eine zentrale Bedeutung haben. Mit einem Anteil
von 33 Prozent an den Exporten gehéren die USA zu den
Spitzenexporteuren von Dienstleistungen (Abbildung 1).
Zwar gibt es einige Linder wie Frankreich oder Italien, die
in dhnlich hohem Mafe Dienstleistungen fiir das Ausland
bereitstellen, allerdings sind dies hauptsichlich touristische
Angebote. Die Vereinigten Staaten hingegen exportieren
zu einem Grofiteil informationstechnische sowie Finanz-
und Versicherungsdienstleistungen. In diesen beiden Pro-
duktkategorien haben die USA mit Abstand den héchsten
Exportanteil weltweit.

Der Grofdteil der Warenexporte verteilt sich auf Maschinen,
Chemieerzeugnisse, Fahrzeuge, Rohstoffe, Elektronik und

landwirtschaftliche Erzeugnisse. Bei den Einfuhren entfillt
die Hilfte auf Waren aus den Produktkategorien Maschinen,
Fahrzeuge, Elektronik und Chemieerzeugnisse. Nur 20 Pro-
zent der US-Importe sind Dienstleistungen (Abbildung 1).
Anteilig werden also weniger Waren exportiert als importiert,
was darauf hindeutet, dass die Vereinigten Staaten Waren-
einfuhren vermehrt fiir den Endverbrauch und weniger zur
Herstellung von Exportgiitern verwenden.

Insgesamt handeln die USA zu 90 Prozent mit den drei
auch fiir den Welthandel bedeutsamsten Regionen: Asien,
Nordamerika und Europa (Abbildung 2). Dabei erwerben
die Vereinigten Staaten rund 40 Prozent der Importe in
Asien, 30 Prozent in Lindern des nordamerikanischen Kon-
tinents und rund 20 Prozent in Europa. Die gréfte Abneh-
merregion der US-Exporte mit 37 Prozent ist Nordamerika,
danach folgen Asien und Europa mit rund 30 beziehungs-
weise 20 Prozent an den US-Ausfuhren. So finden sich
unter den sieben grofiten Partnerlindern fiir den Handel
Kanada, Mexiko, China, Japan, Deutschland, Siidkorea und
das Vereinigte Kénigreich.

Insgesamt importieren die Vereinigten Staaten aus diesen
Lindern mehr, als sie in diese exportieren und das schon
seit lingerer Zeit. Das seit Anfang der 1970er Jahre beste-
hende chronische Handelsbilanzdefizit (Abbildung 3)
erklirt sich zu einem Grof3teil durch das Defizit im Han-
del mit China, aber auch durch tiberschiissige Importe aus
der Europdischen Union, Japan und Mexiko. Zwar gibt die
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Abbildung 2

US-HANDELSPOLITIK

Durchschnittliche bilaterale Handelsintensitat' zwischen den USA und 13 Landern wahrend der Trump-Administration
(Januar 2017 bis Januar 2020)

In Dollar?

asilien / o

@ Handelsstrome der USA
(je dicker die Linie, desto hoher
die Handelsintensitat)

Argentinien

@ Handelsstrome anderer Lander

Australien

1 Die Handelsintensitat berechnet sich aus der Summe der bilateralen Im- und Exporte in Relation zum gemeinsamen Bruttoinlandsprodukt.
2 Inflationsbereinigt in Preisen von 2019.

Quellen: IWF Direction of Trade Statistics (DOTS); World Bank Development Indicators; eigene Berechnungen.
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Die US-Handelsstrome konzentrieren sich auf Nordamerika, Asien und Europa.
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offizielle America-First-Strategie nicht explizit die Reduk-
tion der Handelsbilanzdefizite mit Partnerlindern als Ziel
an. Der Prisident selbst formulierte dennoch das Ziel
Jfairer* Handelspartnerschaften und bezeichnete vielfach
die Handelstiberschiisse als ein zentrales Problem. Daher
setzte die handelspolitische Agenda der Trump-Adminis-
tration genau bei den Partnerlindern mit ausgepriagtem
Importitberschuss an.?

Handelspolitik: Kiindigung von Handelsabkommen
und héhere Zélle

Wie im Wahlkampf angekiindigt, war die Neuausrichtung
der US-Handelspolitik ein Eckpfeiler der Wachstumsstrate-
gie des America-First-Programms. So erklirte die Trump-
Administration, dass unfaire Handelsabkommen zur Abwan-
derung von Produktionsstitten und entsprechenden Arbeits-
plitzen im verarbeitenden Gewerbe sowie zum anhaltend
grofien Handelsbilanzdefizit gefiihrt hitten. Durch Kiindi-
gung oder Neuverhandlungen von Handelsabkommen ginge
die Trump-Administration gegen jene Handelspartnerlin-
der vor, die dem US-Arbeitsmarkt schadeten.*

3 Vgl. Website des WeiBen Hauses mit der offiziellen Position der US-Administration zur America-First-
Strategie, 24. Februar 2017 (online verfiigbar, abgerufen am 29. November 2020. Dies gilt fiir alle Online-
quellen in diesem Bericht, sofern nicht anders angegeben).

ation zu Handelsabkom-

4 \Vgl. Website des WeiBen Hauses mit der offiziellen Position der US-Admini
men, 24. Februar 2017 (online verfiigbar).
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Entsprechend hat die Trump-Administration eine aktive
Neuausrichtung der Handelspolitik betrieben und l6ste,
oftmals unter Androhung oder tatsdchlicher Erhebung von
Importzéllen, Neuverhandlungen bestehender Handelsab-
kommen aus (Abbildung 4). Kurz nach seinem Amtsan-
tritt am 23. Januar 2017 beschloss Trump den Riickzug der
USA aus der Transpazifischen Partnerschaft (Trans-Pacific
Partnership, TPP).’ Im Rahmen der TPP wurden innerhalb
eines siebenjihrigen Verhandlungsprozesses Handelsbar-
rieren, unter anderem mit Importzéllen um neunzig Pro-
zent, unter urspriinglich zw6lf Lindern erheblich reduziert.
Die TPP umfasste Linder wie die USA, Australien, Japan,
Malaysia, aber auch Mexiko und Peru. Neben der massi-
ven Senkung von Handelsbarrieren diente das Abkommen
auch dazu, die zentrale Rolle Chinas im asiatischen Raum
zu schmailern und den Einfluss der Vereinigten Staaten in
dieser Region zu stirken.®

Auch tri- und bilaterale Abkommen mit den gréf3ten Han-
delspartnern wurden mit denselben Mitteln zur Disposition
gestellt. Die US-Regierung drohte den Riickzug aus beste-
henden Abkommen wie dem Nordamerikanischen Freihan-
delsabkommens (North American Free Trade Agreement,

5 Vgl vorlaufiger Text des Trans-Pacific Strategic Economic Partnership Agreement (online verfiigbar).

6 Nach der gescheiterten TPP verabschiedeten die verbleibenden Lander ein ahnlich umfassendes
Abkommen unter sich und ratifizierten es 2018 (Comprehensive and Progressive Agreement for Trans-
Pacific Partnership, CPTPP).


https://web.archive.org/web/20150514005708/http:/www.mfat.govt.nz/downloads/trade-agreement/transpacific/main-agreement.pdf
https://web.archive.org/web/20170224011956/https://www.whitehouse.gov/america-first-foreign-policy
https://web.archive.org/web/20170224012138/https:/www.whitehouse.gov/trade-deals-working-all-americans
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Abbildung 3

AuBenhandelsbilanz der USA insgesamt und mit ausgewahlten Landern
In Billionen US-Dollar
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Quellen: U.S. Census Bureau; U.S. Bureau of Economic Analysis; eigene Berechnungen.
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Das Handelsbilanzdefizit der USA erklart sich zu einem groBen Teil durch das Handelsdefizit mit China.

NAFTA) und dem Freihandelsabkommen mit Stidkorea an.
Dartiber hinaus verhdngten die Vereinigten Staaten Import-
zolle, um die Partnerlinder zu neuen Verhandlungen zu
zwingen. So beschloss die US-Regierung im Januar 2018 Ein-
fuhrzélle in Hohe von zunichst 30 beziehungsweise 20 Pro-
zent auf End- und Zwischenproduktion von Solarzellen und
Waschmaschinen. Im Mirz verhingten die USA Zélle von
25 Prozent auf Stahl und zehn Prozent auf Aluminium, von
denen zunichst wichtige Partnerlinder, wie Mexiko und
die EU, ausgenommen blieben.” Im Zuge der Neuverhand-
lungen der Handelsabkommen, wie dem Nachfolger des
NAFTA mit Kanada und Mexiko, wurden die Ausnahmen
wiederholt aufgehoben und wieder eingefiihrt, um die ame-
rikanische Verhandlungsposition zu stirken.

Die bis dahin eingefiihrten Importzélle zielten hauptsich-
lich auf den Handel mit China, da die US-Importe der Pro-
duktgruppen in den Bereichen Solarzellen, Waschmaschinen
und Aluminium zu erheblichen Teilen aus China stammen.
Dies provozierte wiederum VergeltungsmafRnahmen der
betroffenen Partnerlinder, allen voran Chinas. Insbesondere
der Konflikt zwischen den Vereinigten Staaten und China
eskalierte in den Jahren 2018 und 2019 (Kasten).

Trotz der Konflikte konnte die Trump-Administration inner-
halb von vier Jahren vier grofiere Abkommen mit wichti-
gen Handelspartnern abschlieffen: Den NAFTA-Nachfol-
ger, United States-Mexico-Canada Agreement (USMCA),
den Phase-One-Deal mit China und die Freihandelsabkom-
men mit Japan und Siidkorea. Schon bei den Abschliissen
der Abkommen war allerdings fraglich, ob die USA damit

7  Die EU, Kanada, Mexiko, Australien, Argentinien, Brasilien und Siidkorea waren zunéchst ausgenommen.

ihre Handelsposition tatsichlich verbessern. Im Abkom-
men mit Stidkorea sind beispielsweise hohere Autoimporte
aus den USA vereinbart, allerdings reichten die Einfuhren
von US-Automobilen nach Siidkorea in den letzten Jahren
kaum an die niedrigere Importgrenze des alten Abkommens
heran. Auch das Handelsabkommen mit China zielte weni-
ger darauf, die in den letzten Jahren aufgebauten chinesi-
schen Handelsbarrieren zu reduzieren, als vielmehr den
Export US-amerikanischer Erzeugnisse aus der Land- und
der Energiewirtschaft und des verarbeitenden Gewerbes bis
in das Jahr 2021 zu erhéhen.

Die aggressive Handelspolitik der Trump-Administration
erhohte auch die Spannung zwischen den USA und der
Welthandelsorganisation (WTO) in Genf. Das Verhiltnis
ist allerdings nicht erst seit der Wahl Trumps zerriittet.®
Bereits in der Obama-Administration vertraten die USA die
Position, dass die WTO vor allem bei den Schiedsverfahren in
zweiter Instanz (Appellate Body) ihre juristischen Kompeten-
zen {iberschreitet. Deswegen blockierten sowohl Obama als
auch Trump turnusmiRige Neubesetzungen’, wodurch diese
Instanz seit Dezember 2019 nicht mehr beschlussfihig ist.

Im chinesisch-amerikanischen Handelsstreit fithrte diese
Blockade dazu, dass dem Einspruch Chinas gegen die
im Jahr 2018 eingefithrten US-Strafzolle in erster Instanz
im September 2020 stattgegeben wurde, es in zwei-
ter Instanz aber auf Eis liegt. Hinzu kommt, dass die
USA die von allen Lindern akzeptierte Nominierung der

8  Keith Johnson (2019): How Trump May Finally Kill the WTO. Foreign Policy vom 9. Dezember (online
verfiigbar, abgerufen am 26. November 2020).

9 Johnson (2019),a.a.0.
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nigerianischen Entwicklungsckonomin Ngozi Okonjo-
Iweala zur WTO-Generalsekretirin, die auf eine Reform
der WTO dringt, blockieren.”

Wirkung der US-Handelspolitik bisher
iiberschaubar

Betrachtet man den US-Handel mit den wichtigsten Partner-
lindern seit dem Jahr 2016 zeigt sich, dass die zahlreichen
handelspolitischen Interventionen nur begrenzt Spuren in
den aggregierten Handelsstromen hinterlassen haben. Seit
dem Jahr 2018 sanken bislang lediglich die US-Warenexporte
und -importe in die und aus der chinesischen Volksrepublik
deutlich (Abbildung 5)." Die Warenexporte nach China gin-
gen zwischen 2017 und 2019 um rund 18 Prozent und die
Warenimporte aus China um 32 Prozent zuriick. In Anbe-
tracht des Ausmafles der Zollerhebungen zwischen den Ver-
einigten Staaten und China sind die Anderungen der Han-
delsstréme aber recht gering.

Der Warenhandel mit anderen wichtigen Handelspartnern
wie der EU, Japan, Kanada oder Mexiko hat in den letzten
vier Jahren weiter zugelegt, im Jahr 2019 allerdings mit einer
geringeren Dynamik als zuvor. Vor allem die Warenexporte
der USA scheinen seit Mitte 2018 bis Ende 2019 zu stagnie-
ren. Der Dienstleistungshandel scheint hingegen kaum von
den Handelsinterventionen bertihrt.

Die Entwicklung der US-Handelsbilanz insgesamt und
gegeniiber ausgewihlten Partnerlindern in den letzten Jah-
ren zeigt, dass sich das US-Defizit nur zum Ende des Jahres
2019 leicht verringert hat, was sich wohl durch eine gleichlau-
fende Senkung des Handelsbilanzdefizits mit China erklart
(Abbildung 3). In diesem Jahr hat sich das Handelsbilanzdefi-
zitjedoch wieder deutlich erh6ht, da im Zuge der weltweiten
Corona-Krise US-Exporte, insbesondere nach Europa, deut-
lich stirker zurtickgegangen sind als US-Importe.

Das Bild andert sich allerdings, wenn verschiedene Sektoren
betrachtet werden. Die im Jahr 2018 eingefiithrten Zolle, die
den Import chinesischer Giiter reduzieren sollten, haben ihr
Ziel stellenweise erreicht. Obwohl sie teilweise wieder auf-
gehoben wurden, trafen diese Zélle vor allem Stahl-, Alumi-
nium- und Elektronikimporte. Dort hatten sie einen spiirba-
ren Effekt auf das Importvolumen aus China (Abbildung 6),
das sich seit Einfithrung der Zélle merklich reduziert hat.

Gleichzeitig heifdt das aber auch, dass die durch die Zslle
erhohten Einfuhrkosten auf andere Sektoren, die auf aus-
lindische Giiter fiir ihre Produktion angewiesen sind, abge-
wilzt werden. In diesen Sektoren sind vor allem die Import-
preise gestiegen. Ein Beispiel hierfiir sind Importe von
Haushaltsgeriten und elektrischen Motoren (NAICS Sek-
tor 335: Electrical, Equipment, Appliances & Components),

10 BBC (2020): US tries to block Ngozi Okonjo-lweala, who would be first African WTO head, 28. Oktober
(online verfiighar, abgerufen am 26. November 2020).

11 Ausgenommen sind hier die Effekte der Covid-19-Pandemie, die in diesem Jahr zu einem erheblichen
Einbruch in den globalen Handelsstromen fiihrte.
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Kasten

Fiinf Phasen des chinesisch-amerikanischen
Handelskonflikts

Eines der erklarten Ziele von Trumps Handelspolitik war es,
die AuBenhandelsdefizite der USA gegentiber den Handels-
partnern zu verringern. Mit 345 Milliarden Dollar im Jahr 2019
weist China das mit Abstand groBte bilaterale Handelsdefizit
gegenlber den USA auf, weswegen China in der handels-
politischen Agenda der Trump Administration eine zentrale
Rolle einnimmt.’

Eine im August 2017 in Auftrag gegebene Untersuchung des
US-Handelsbeauftragten kam zu dem Ergebnis, dass China
unlautere Handelspraktiken anwende. Daraufhin kiindigte
Prasident Trump im Marz 2018 erstmals Z6lle auf chinesische
Importe im Wert von bis zu 60 Milliarden Dollar an. Derzeit
erheben die Vereinigten Staaten Zélle in Hohe von 25 Prozent
auf Importglter aus China im Wert von etwa 250 Milliarden
Dollar und Zélle in Hohe von 7,5 Prozent auf chinesische
Warenimporte im Wert von etwa 112 Milliarden Dollar.? Die
Z6lle auf chinesische Waren machen mit derzeit 70,9 Milli-
arden Dollar den GroBteil der rund 80 Milliarden Dollar Zoll-
einnahmen insgesamt aus, was die Bedeutung Chinas in der
US-Handelspolitik eindrucksvoll unterstreicht.

In dem andauernden Handelsstreit stellen gegenseitige
Strafzollerh6hungen auf Importe den wichtigsten Pfeiler dar
(Abbildung). Es lassen sich seit Anfang 2018 fiinf Phasen aus-
machen. Im ersten Halbjahr 2018 kam es nur zu einer modera-
ten Erhéhung der Zélle. In diese Zeit fallen Zollerhéhungen der
USA auf Aluminium und Stahl, die mit nationalen Sicherheits-
interessen begriindet wurden, und im Gegenzug chinesische
Zolle auf Produkte im Wert von drei Milliarden Dollar, wie Wein
oder Schweinefleisch.

Im Juli 2018 begann der Handelskonflikt zu eskalieren und
flhrte bis September 2018 auf beiden Seiten zu einer star-

ken Erhohung der Zolle: In dieser zweiten Phase stiegen die
US-Durchschnittszolle von 3,8 Prozent auf 12,0 Prozent, die
Durchschnittszélle Chinas von 7,2 Prozent auf 18,3 Prozent.
Ausgangspunkt dafiir war die Umsetzung der Ankiindigung
Trumps, Strafzélle von 25 Prozent auf chinesische Produkte,
wie beispielsweise Spielzeug und Elektronikgerate, im Wert
von etwa 50 Milliarden Dollar zu erheben. Die Z6lle wurden in
zwei Stufen am 6. Juli und 23. August 2018 fiir chinesische Im-
porte im Wert von 34 Milliarden beziehungsweise 16 Milliarden
Dollar umgesetzt. Als Antwort setzte China ebenfalls einen Zoll
von 25 Prozent auf ein Warenbiindel amerikanischer Produkte
im Wert von 50 Milliarden US-Dollar fest, von landwirtschaftli-
chen Erzeugnissen bis hin zu Automobilen.

1 Vgl. Website des United States Census Bureau.

2 Vgl.Erica York (2020): Tracking the Economic Impact of U.S. Tariffs and Retaliatory Actions. Be-
rechnungen der Tax Foundation, 18. September (online verfiigbar).
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Die dritte Phase umfasst den Zeitraum von September 2018

bis Juni 2019, in dem die Zeichen auf Entspannung standen.

Im Dezember 2018 einigten sich beide Staaten am Rande des
G20-Gipfels in Buenos Aires darauf, zunachst von weiteren Zéllen
abzusehen, um den Handelskonflikt zu entscharfen. Wahrend
dieser Phase der Entspannung senkte China beispielsweise die
Z6lle auf amerikanische Kraftfahrzeuge, wahrend die USA auf die
angedrohte Erhéhung der Zélle auf 25 Prozent Anfang des Jahres
2019 verzichteten.

Von Juni bis September 2019 kam es dann zu einer weiteren Rei-
he von Zollerhéhungen, infolge derer der US-Durchschnittszoll
um neun Prozentpunkte auf 21 Prozent und der chinesische um
4,6 Prozentpunkte auf 21,1 Prozent stieg.? Die US-Regierung kiin-
digte im August 2019 an, ab 1. September 2019 einen neuen Zoll
von zehn Prozent auf zusatzliche chinesische Waren im Wert von
rund 300 Milliarden Dollar einzufiihren. Dies sollte zweistufig mit
einem Zehn-Prozent-Zoll auf Importe zunachst im Wert von 112 Mi
liarden Dollar ab dem 1. September 2019 (Stufe 4a) und weiteren
160 Milliarden Dollar am 15. Dezember 2019 (Stufe 4b) erfolgen.

3 Chad P.Bown (2019): US-China Trade War Tariffs: An Up-to-Date Chart. PIIE Chart, Peterson Institute

for International Economics (online verfiigbar).

Abbildung

Bevor die Stufe 4b jedoch umgesetzt werden konnte, handelte die
US-Regierung den sogenannten Phase-One-Deal mit China aus
und stimmte zu, diese Zolle auf unbestimmte Zeit zu verschieben
und Anfang 2020 die Z6lle der Stufe 4a von 15 Prozent auf 7,5 Pro-
zent zu halbieren. Das Abkommen verhinderte also einen weiteren
Anstieg der Zolle, flihrte jedoch bis auf kleinere Ausnahmen nicht
maBgeblich zur Reduktion der Zollsatze. Daher stellt die aktuelle
flinfte Phase mit Durchschnittszollen, die sich trotz des Abkom-
mens auf einem erhdhten Niveau eingependelt zu haben scheinen,
eine Art neue Normalitat dar.
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Die USA haben mit der Ankiindigung auf Zolle eine Vergeltungsspirale ausgeldst, die erst mit dem Phase-One-Deal im Dezember 2019 gestoppt werden konnte.
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Abbildung 4

Wichtige Ereignisse in der US-Handelspolitik gegeniiber ausgewahlten Handelspartnerlandern (auBer China)
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Quellen: Peterson Institute of International Economics; eigene Recherchen.
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Neue Handelsabkommen haben die USA unter Trump mit Kanada, Mexiko, Stidkorea und Japan geschlossen. Daneben gibt es auch ein Abkommen mit China (Kasten).
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Abbildung 5

Entwicklung der nominalen US-Importe und -Exporte von Waren und Dienstleistungen mit ausgewahiten Partnerlandern
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Aufféllige Anderungen in den aggregierten US-Importen und -Exporten lassen sich nur beim Warenhandel mit China erkennen.

wo sich der zusitzliche Aufschlag von 25 Prozent in den
Importpreisen niederschligt.”

Deshalb stellt sich in diesem Fall die Frage, wie sich diese
zusdtzlichen Kosten auf verschiedene Bundesstaaten und
Bevolkerungsschichten aufteilen. Insbesondere das verar-
beitende Gewerbe, das auf Importe aus China als Vorleistun-
gen angewiesen ist, hat dadurch mit hoheren Produktions-
kosten zu kimpfen. Dies betrifft vor allem die sogenannten
Rust-Belt-Staaten sowie Mississippi und Alabama und damit
Bundesstaaten, in denen die Unterstiitzung fiir Trump in der
Wahl im Jahr 2016 besonders grof§ war. Zusitzlich wirken
sich die Vergeltungszolle Chinas gerade in diesen republi-
kanischen Staaten negativ aus.” Eine Aufteilung und Riick-

12 Die offiziellen Zahlen des U.S. Bureau of Labor Statistics zeigen einen deutlichen Anstieg der Import-
preisindizes ab Januar 2018 (online verfiigbar).

13 Theorien der internationalen Makrodkonomik legen nahe, dass Importzélle, aber auch Exportsubven-
tionen und quantitative Begrenzungen von Importen zu gesamtwirtschaftlichen Produktions- und Wohl-

fithrung dieser Mehrkosten tiber das amerikanische Steuer-
system kann hier nur bedingt angenommen werden.*

Handelspolitik hat US-Konjunktur geschadet

Die aggressive Handelspolitik in den USA hat gesamt-
wirtschaftlich negativ gewirkt, da sich die Preise von mit

fahrtsverlusten fiihren. So ist damit zu rechnen, dass ein hoherer Zoll auf ein importiertes Gut den Preis im
Importland erhoht. Kalkiil und ausgewiesenes Ziel der America-First-Strategie ist, dass dadurch die rela-
tive Profitabilitét der inlandischen Produktion steigt und das Gut vermehrt im Inland produziert wird. Tat-
sachlich aber steigen nicht nur die Preise der importierten Giiter. Auch die Preise der inléndischen Giiter
bleiben hoher als vor der Erhebung des Importzolls, wodurch die nachgefragte Menge dieses Gutes insge-
samt und damit auch die Wohlfahrt der inlandischen Haushalte sinken. Zudem werden Produktionskapa-
zitdten aus dem Bereich der handelbaren Giiter abgezogen, da inlandische Ressourcen durch den Zoll auf
den unproduktiveren Sektor umgeleitet werden. Insgesamt sinkt das gesamtwirtschaftliche Produktions-
niveau mit Einfiihrung der Handelsheschrankungen.

14 Emmanuel Saez und Gabriel Zucman (2020): The Rise of Income and Wealth Inequality in America:
Evidence from Distributional Macroeconomic Accounts. Journal of Economic Perspectives 34, no. 4, 3-26.
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Abbildung 6

US-HANDELSPOLITIK

US-Importe aus China fiir ausgewahlte Sektoren
Trendkomponente in Milliarden Dollar
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fristige Entwicklungen. Die senkrechte rote Linie markiert die De-facto-Eskalation des Handelsstreits mit der Einfiihrung der
Zolle (Section 232 und 301) im Juli 2018.

Quellen: USITC Dataweb; eigene Berechnungen.
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Die Einflihrung von Zéllen auf chinesische Einfuhren lieB die Importe kurzzeitig
zuriickgehen. Sie erholen sich inzwischen wieder.
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Importzollen belegten Giiter deutlich erhoht haben.” Die
Wohlfahrtsverluste der US-Konsumenten, die sich aus den
bis Dezember 2018 erthobenen Importzéllen ergeben, bezif-
fern Studien auf jahrlich mehr als 50 Milliarden Euro.'

Neben gesamtwirtschaftlichen Einbuflen legen Studien
nahe, dass aufgrund der Vergeltungszolle und MafRnahmen
sogar bis zu 75 000 Arbeitsplitze im verarbeitenden Gewerbe
der USA verloren gingen.” Damit ist das Ziel der Ame-
rica-First-Strategie, Arbeitsplitze zuriickzuholen oder zu
schiitzen, bislang nicht aufgegangen. Auch auf den Finanz-
mirkten haben die handelspolitischen Turbulenzen zu Ver-
werfungen gefithrt und Unsicherheit geschiirt.”

15 Vgl. Eugenio Cerutti, Gita Gopinath und Adil Mohommad (2014): The Impact of US-China Trade Tensions.
International Monetary Review 82; Aaron B. Flaaen, Ali Hortagsu und Felix Tintelnot (2020): The production re-
location and price effects of US trade policy: the case of washing machines. American Economic Review, Juli.

16 Mary Amiti, Stephen J. Redding und David E. Weinstein (2019): The impact of the 2018 tariffs on prices
and welfare. Journal of Economic Perspectives 33 (4), 187-210; Pablo D. Fajgelbaum et al. (2020): The re-
turn to protectionism. The Quarterly Journal of Economics, 135(1), 1-55.

17 Inshesondere gehen Schatzungen von einem Verlust an Arbeitsplétzen in ungeschiitzten Sektoren
wie Textilproduktion oder Chemie aus. Jobgewinne sind in den von Zéllen geschiitzten Sektoren zu erwar-
ten. Durch die Verkettung der Wertschopfungsketten kann aber von einem gesamtwirtschaftlichen Scha-
den ausgegangen werden. Vgl. Cecilia Bellora und Lionel Fontagne (2020): Shooting Oneself in the Foot?
Trade War and Global Value Chains. CEPIl Working Paper No. 2019-18 (online verfiigbar); Lydia Cox und
Kadee Russ (2020): Steel Tariffs and U.S. Jobs Revisited. Econofact, 6. Februar (online verfiigbar); Fajgel-
baum et al. (2020), a.a.0.

18 Lukas Boer, Lukas Menkhoff und Malte Rieth (2020): The multifaceted impact of US trade policy on
financial markets. VfS Annual Conference 2020 (Virtual Conference): Gender Economics, no. 224529. Verein
fiir Socialpolitik; Massimo M. Ferrari et al. (2020): Do words hurt more than actions? The impact of trade
tensions on financial markets. ECB Working Paper Series, no. 2490.
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Neben héheren Importpreisen driickt die Androhung von
Zollen oder eines Handelskriegs auf die Planungssicher-
heit im internationalen Handel. Exporteure und Impor-
teure haben es somit schwerer, ihre Kosten langfristig ein-
zuschidtzen, und verschieben Investitionen. Wihrend der
Trump-Prisidentschaft erhohten sich die Unsicherheits-
faktoren im Welthandel spiirbar, wie anhand des Trade-
Policy-Uncertainty-Index nachvollzogen werden kann." Seit
Trumps Amtsantritt im Januar 2017 erreicht der Index regel-
mifig neue Hochststinde.

Biden wird internationale Allianzen wieder starken,
um China in Schach zu halten

Der Wahlkampf des nun gewihlten Demokraten Joe Biden
und sein Regierungsprogramm geben einen ersten Hin-
weis auf die kiinftige Ausrichtung der US-Handelspolitik.
Diese wird durch weniger Unsicherheit und eine Riickkehr
zu traditionellen Partnern wie Kanada oder der Europdische
Union geprégt sein. Kurzfristig bedeutet dies, dass seine
Regierung vor allem an einer weiteren Normalisierung der
Handelsbeziehungen mit Kanada, Mexiko und der EU inte-
ressiert sein diirfte. Biden ist aber kein ausgewiesener Ver-
fechter des Freihandels. Er teilt Trumps Grundeinstellung
zu China — auch wenn sich sein Ton und Stil deutlich unter-
scheiden. Auch fiir Biden ist China der gréfite Konkurrent
im Welthandel, dem entschieden entgegengetreten werden
muss. Wahrend Trump allerdings auf Alleingdnge setzte,
beabsichtigt Biden, internationale Allianzen zu suchen, um
die Verhandlungsposition gegeniiber China zu verbessern.

Biden setzt verstirkt auf den positiven Effekt einer ambitio-
nierten Infrastruktur- und Investitionsagenda auf die US-Au-
Renhandelsbilanz. So will er vor allem in Bildung, Forschung
und Entwicklung, Telekommunikation (5G), Stralenausbau
und Stromnetze investieren, um eine Verbesserung der Wett-
bewerbsfihigkeit der US-Exporte zu erreichen. Obwohl diese
Ziele ambitioniert und sinnvoll sind, wird seine Agenda Zeit
brauchen, um konkrete Effekte zu erzielen.?

Insbesondere in Steuerfragen besteht ein grofler Unter-
schied zur Linie der Trump-Administration. Unabhingig
davon, ob Zélle aufgehoben werden, kiindigte Biden im
Wahlkampf eine gerechtere Verteilung der Gewinne aus dem
weltweiten Handel an. Die demokratische Regierung beab-
sichtigt unter anderem, hohe Einkommen tiber 400000 Dol-
lar zusétzlich zu besteuern und auch Unternehmenssteuern
wieder anzuheben. Biden setzt also auf eine stirkere Rolle
des Steuersystems, um gesamtgesellschaftliche Gewinne

19 Scott Baker, Nicholas Bloom und Steven J. Davis (2020): Measuring Economic Policy Uncertainty. EPU
Indices (online verfiigbar).

20 Der Effekt einer bestimmten Summe an offentlichen Ausgaben auf die Wirtschaftsleistung wird in
Multiplikatoren gemessen. Die Hohe dieser Multiplikatoren ist eine Kernfrage der Volkswirtschaft und wird
seit langem regelméBig und kontrovers in der akademischen Literatur diskutiert. Es gibt allerdings einen
relativ breiten Konsens, dass Multiplikatoren kurzfristig geringe GroBe aufweisen. Vgl. Olivier Blanchard
und Roberto Perotti (2002): An empirical characterization of the dynamic effects of changes in govern-
ment spending and taxes on output. The Quarterly Journal of Economics 117, no. 4, 1329-1368.
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und Kosten, zum Beispiel bedingt durch ein Beibehalten
der Zolle auf chinesische Importe, gerechter zu verteilen.?

Fazit: EU sollte Chance zu neuer Partnerschaft
nutzen

Die Trump-Administration hat mit ihrer America-first-Stra-
tegie eine Kehrtwende weg von der am Auflenhandel ori-
entierten Wirtschaftspolitik zuriick zur protektionistischen
Handelspolitik vollzogen. So erhoben die Vereinigten Staa-
ten in den vergangenen vier Jahren eine Reihe von Zéllen
gegeniiber ihren wichtigsten Partnerlindern, insbesondere
gegeniiber China, kiindigten das gerade beschlossene mul-
tilaterale Handelsabkommen TPP und forcierten Neuver-
handlungen bestehender Handelsabkommen wie NAFTA.
Das aggressive Vorgehen seitens der USA 16ste eine Interven-
tionsspirale aus und viele Linder erhoben ebenfalls Import-
restriktionen. Vor allem der Handelsstreit zwischen China
und den USA eskalierte. Zum Ende der Trump-Administra-
tion wurden zwar mit fiinf grofRen Handelspartnern — China,

21 Joseph R. Biden (2020): Why America Must Lead Again. Rescuing U.S. Foreign Policy After Trump.
Foreign Affairs im Marz/April (online verfiighar, abgerufen am 26. November 2020).
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Kanada, Mexiko, Stidkorea und Japan — neue Handelsabkom-
men beschlossen. Allerdings ist fraglich, ob diese die Ver-
einigten Staaten auch gesamtwirtschaftlich besserstellen.

Betrachtete man aggregierte Handelsstrome zeigt sich, dass
die Handelspolitik kaum Effekte auf die Ein- und Ausfuhren
der USA und damit auf die AuRenhandelsdefizite hatte. Eine
Ausnahme bildet der Handel mit China, der aber lediglich
im Jahr 2019 leicht sank. Die Handelspolitik der Trump-Ad-
ministration hat ihre Ziele — das Handelsbilanzdefizit zu
senken und das verarbeitende Gewerbe zu stirken — nicht
erreicht. Im Gegenteil, die Handelsinterventionen verursa-
chen erhebliche Kosten fiir die Haushalte und Unterneh-
men in den USA.

Mit der neuen demokratischen Regierung und Joe Biden
als Prisidenten duirfte zwar wieder ein diplomatischer und
hoéflicher Ton in die Handelsgespriche einkehren, aller-
dings ist nicht damit zu rechnen, dass die Biden-Admini-
stration eine schnelle Riickfithrung der Handelshemmnisse
anstrebt. Die EU sollte diese Chance nutzen und Bidens
Suche nach internationalen Partnern gegen die Vormacht
Chinas unterstiitzen.
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Der Kommentar gibt die Meinung der Autoren wieder.

Im Corona-Jahr 2020 ist es in der Rentendiskussion vorder-
griindig ruhig geworden. Doch hinter den Kulissen sind die
Uberlegungen offenbar vorangekommen. Etwa in der CDU: In
der Offentlichkeit kursiert ein Entwurf, der nicht weniger als eine
grundlegende Umstrukturierung der Rentenversicherung vor-
sieht. Unter der Uberschrift ,Wiirde im Alter" wird unter anderem
vorgeschlagen, dass die gesetzliche Rentenversicherung kiinftig
automatisch den Anspruch auf weitere Sozialleistungen priift.

Das konnte theoretisch verschiedene Probleme I6sen: Die
Anzahl der dlteren Menschen, die einen Anspruch auf Grund-
sicherung im Alter haben, ist in den vergangenen Jahren deut-
lich gestiegen und wird dies vermutlich auch in den kommen-
den Jahren tun. Ein zentrales Problem bei der Grundsicherung
im Alter ist die hohe Rate der Nicht-Inanspruchnahme, die zur
sogenannten verdeckten Altersarmut fiihrt. Etwa 50 bis 70 Pro-
zent der Anspruchsberechtigten beantragen die Leistung wohl
nicht, obwohl sie einen Anspruch hétten.

Der CDU-Entwurf verspricht hier Abhilfe: Die Rentenversiche-
rung soll kiinftig in Zusammenarbeit mit Sozialbehérden und
Finanzamtern priifen, ob ein Anspruch auf weitere Sozialleistun-
gen besteht und diese dann auszahlen. Das klingt erst einmal
einleuchtend und wiinschenswert. Doch der Teufel steckt

wie so oft im Detail. Die Grundsicherung ist eine individuel-

le Leistung, die vom Bruttobedarf und dem anrechenbaren
Einkommen und Vermdgen der leistungsberechtigten Person
sowie des Partners oder der Partnerin abhéngt. Neben dem
Regelbedarf und den Aufwendungen fiir Unterkunft gibt es eine
Reihe von Mehrbedarfszuschlagen fiir unterschiedliche Sach-
verhalte — etwa flir Schwerbehinderte, aber auch fiir Personen
mit dezentraler Warmwasserversorgung. Der Anspruch, den in-
dividuellen Bedarf zu decken, wirft also die Frage auf, wie dieser
Bedarf allein durch die Behérden festgestellt werden kann.

Die Einkommenspriifung erscheint da zunéchst einfacher.

Die meisten regelmaBigen Einkommen sollten den Behdrden
bekannt sein, aber: Was ist mit privaten Transfers oder den Ein-
kommen der Partnerin oder des Partners? Wiirden die Kontobe-
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Mehr ,Wiirde im Alter"?
Der Teufel steckt

wegungen vorausschauend geprift? Und dann ist da schlieBlich
noch die Vermégenspriifung. Uber das Vermégen liegen kaum
Daten vor, so dass eine automatisierte Priifung nicht moglich ist.

Diese knappe und noch unvollstdndige Zusammenfassung des
Problemfelds verdeutlicht bereits, dass der Grundsicherungs-
anspruch nicht automatisiert und digital geprift werden kann.
Was hier als Schwache erscheint, ist jedoch eigentlich eine
Starke. Man kann tber die Hohen der Regelbedarfe streiten,
aber dass hier der individuelle Bedarf und nicht ein pauschali-
sierter Betrag der Bedirftigkeit zum MaBstab gemacht wird, ist
ein wichtiges Element des Sozialstaats.

Was sind also die Alternativen, um dem Problem der verscham-
ten Armut besser zu begegnen? Auf der Ebene der Grund-
sicherung bleibt es wohl dabei, dass bessere Informationen
und Kommunikation den Menschen zeigen kénnen, dass die
Grundsicherung ein Recht ist, das ihnen zusteht und fiir dessen
Inanspruchnahme sie sich nicht schamen missen. Doch das
Problem kann auch auf anderem Wege angegangen werden:
Mit der Grundrente wurde ein erster Schritt in diese Richtung
getan. Die Grundrente enthalt eine automatische Einkommens-
prifung, hebt die Rentenanspriiche an und verzichtet auf die
Ermittlung des Bedarfs und eine Vermogensprifung. In ihrer
jetzigen Ausgestaltung ist die Grundrente zu restriktiv, um
Altersarmut wirkungsvoll zu reduzieren. Aber eine Erweiterung
kénnte ein Lésungsweg sein. In Osterreich existiert mit der
Ausgleichszulage hierzu ein etabliertes Modell. Personen mit
niedrigen Anwartschaften und geringem sonstigen Einkommen
erhalten eine echte Grundabsicherung. Das wiirde bei einer
entsprechenden Hohe das Risiko eines Alterseinkommens
unterhalb der Grundsicherung deutlich senken. Wer dennoch
darunter fallt, den wiirde weiterhin das bewahrte System der
Grundsicherung auffangen. Der Personenkreis ware dann aber
wesentlich kleiner und kdnnte durch lokale Behérden wesent-
lich gezielter adressiert werden.
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