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Die Corona-Pandemie legt derzeit weltweit die Wirt-
schaft lahm. Der Internationale Währungsfonds (2020) 
prognostiziert für 2020 eine globale Rezession, die 
weitaus stärker ausfällt als während der Finanzkrise 
2008/2009. Für Deutschland erwartet die Gemein-
schaftsdiagnose (2020) einen Rückgang des Bruttoin-
landsprodukts um 4,2%, das ifo Institut (2020) kommt 
in einer aktuelleren Studie sogar auf ein Minus von 
6,6%. Dorn et al. (2020) untersuchen die wirtschaft-
lichen Auswirkungen des von Bund und Ländern ab 
Mitte März verfügten Shutdown und errechnen je nach 
Szenario einen Abbau von bis zu 1,8 Mio. Arbeitsplät-
zen. Tatsächlich rechnen die im April 2020 vom ifo In-
stitut befragten Firmen aus Verarbeitendem Gewerbe, 
Handel und Dienstleistungen für das zweite Quartal 
2020 mit einem Umsatzverlust von durchschnittlich 
mehr als 20% (vgl. Abb. 1, oberer Teil). Dabei sind alle 
in den Umfragen enthaltenen Sektoren1 betroffen, 
wenn auch mit unterschiedlicher Intensität. Beson-
ders drastische Auswirkungen spüren z.B. Reisebüros 
und -veranstalter, Hotels und Gaststätten sowie die 
Automobilindustrie. 

Vor diesem Hintergrund haben Bund und Länder 
umfangreiche Hilfspakete beschlossen, um die öko-
nomischen Folgen der Corona-Pandemie abzufedern. 
Auch wenn der Shutdown nun im Mai schrittweise 
zurückgenommen wird, ist die Krise noch längst nicht 
ausgestanden. Zum einen bestehen zahlreiche der 
verfügten Einschränkungen weiter fort, zum anderen 
haben Unternehmen und Haushalte auf die Gesund-
heitsrisiken und ihre Auswirkungen reagiert, insbeson-
dere mit Produktionsanpassungen und Kaufzurück-
haltung. Für das Verständnis der Krise und weitere, 
zielgenaue wirtschaftspolitische Interventionen ist es 
daher wichtig, die Transmissionskanäle zu verstehen, 
über die die Corona-Pandemie das Wirtschaftsgesche-
hen beeinträchtigt.

Ein zentraler Transmissionskanal – neben vielen 
anderen, die für die Coronakrise relevant sind – ist die 
Unsicherheit, denn in unsicheren Zeiten halten sich 

1	 Als Sektoren definieren wir die sog. Abteilungen, d.h. die Ebene 
der Zweisteller, der Klassifikation der Wirtschaftszweige WZ 2008. 
Das Verarbeitende Gewerbe umfasst die Abteilungen 10–33, der Han-
del die Abteilungen 45–47 und der vom ifo erfasste Dienstleistungs-
bereich die Abteilungen 36–39, 49–63, 68–82 sowie 90–96. Dabei fas-
sen wir Abteilungen des Verarbeitenden Gewerbes und des Dienst- 
leistungsbereichs, für die in mindestens einem Quartal weniger als 
sieben Firmen beobachtet wurden, zu jeweils einem Sektor »übrige 
Industrie« und »übrige Dienstleistungen« zusammen. 

Firmen und Haushalte mit Entscheidungen zurück, die 
längerfristig wirken und nicht einfach reversibel sind: 
Dann lohnt es sich abzuwarten. Dies betrifft vor allem 
Investitionen und Einstellungen auf der Firmenseite 
sowie Anschaffungen langlebiger Konsumgüter wie 
Kraftfahrzeuge oder Möbel auf der Haushaltsseite. 

Anhand der Befragungen des ifo Instituts lässt 
sich die unternehmensseitige Unsicherheit quantifi
zieren. Seit 2019 werden alle Firmen aus Verarbeiten-
dem Gewerbe, Handel und Dienstleistungen viertel-
jährlich nicht nur um ihre mittlere Umsatzprognose 
für das kommende Quartal gebeten, sondern auch 
um ihre Umsatzerwartungen im »besten und schlech-
testen Fall«, wobei wir aus Nachbefragungen wissen, 
dass Firmen darunter mehrheitlich plausible Szenarien 
verstehen und keine unwahrscheinlichen Extremfälle. 
Der Abstand zwischen den Änderungsraten des Um-
satzes im besten Fall und im schlechtesten Fall stellt 
ein natürliches Maß der Unsicherheit dar: Je weiter 
diese Änderungsraten auseinanderfallen, desto unsi-
cherer ist sich eine Firma, was das kommende Quartal 
bringen wird.

An Abbildung 1 (unterer Teil) lässt sich das 
Ausmaß der Verunsicherung ablesen. Während der 
durchschnittliche Abstand zwischen bestem und 
schlechtestem Fall im Jahr 2019 recht konstant bei 
etwa 10 Prozentpunkten lag, ist er im April 2020 auf 
24 Prozentpunkte hochgeschossen. Dabei berichten 
alle Sektoren von einem deutlichen Anstieg. Beson-
ders ausgeprägt ist die Unsicherheit bei Reisebüros 
und -veranstaltern, Hotels und Gaststätten sowie in 
der Automobilindustrie, während sie z.B. im Grund-
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stücks- und Wohnungswesen, aber auch in der Nah-
rungsmittelindustrie verhältnismäßig niedrig ausfällt.

Tatsächlich haben die Unterschiede zwischen den 
Sektoren deutlich zugenommen. Noch im April 2019 
lagen die sektoral aggregierten Umsatzprognosen 
weitgehend zwischen 0 und 10%, und die Unsicherheit 
unterschritt zumeist die Marke von 15 Prozentpunk-
ten (vgl. Abb. 2). Aktuell reichen die Umsatzerwartun-
gen von – 75% bis – 2%, die Unsicherheit bewegt sich 
mehrheitlich im Bereich von 10 bis 40 Prozentpunk-
ten. Dabei wird deutlich, dass Umsatzprognosen und 
Unsicherheit in dieser Krise zwar negativ korrelieren, 
aber in keinem ganz engen Zusammenhang stehen. So 
gibt es Sektoren mit sehr ähnlichen Prognosen, aber 
sehr unterschiedlicher Unsicherheit. Beispielsweise 
erwarten sowohl die Gaststätten als auch die Hotels 
einen Umsatzrückgang um etwa 54%, letztere aber 
bei einer fast doppelt so hohen Unsicherheit (40 ge-
genüber 24 Prozentpunkten). 

Wie übertragen sich nun diese Entwicklungen auf 
Entscheidungen der Firmen, und welche Rolle spielt 
dabei die Unsicherheit? Besonders relevant ist diese 
Frage mit Blick auf das gesellschaftlich – und daher 
auch politisch – derzeit vieldiskutierte Thema einer zu-

nehmenden Arbeitslosigkeit. Tatsächlich haben nach 
Befragungen des ifo Instituts vom April 2020 bereits 
viele Firmen einen Abbau der Beschäftigung beschlos-
sen, insbesondere im Hotel- und Gastronomiebereich, 
unter den Reisebüros und in der Automobilindustrie. 
Im Folgenden untersuchen wir daher, wie Umsatzer-
wartungen und Unsicherheit mit der Entscheidung 
zusammenhängen, die Belegschaft zu verkleinern. 

Zu diesem Zweck teilen wir die Firmen in vier 
Gruppen ein, die sich durch (relativ) hohe oder nied-
rige Umsatzprognosen sowie hohe oder niedrige Unsi-
cherheit im zweiten Quartal 2020 auszeichnen.2 Diese 
Zuordnung führen wir getrennt für das Verarbeitende 
Gewerbe, den Handel und die Dienstleistungen durch, 
um deren spezifischen Eigenheiten Rechnung zu tra-
gen. Für jede Gruppe berechnen wir den Anteil der 
Firmen, die einen Beschäftigungsabbau beschlossen 
haben. Dabei gewichten wir die Firmen mit den geleis-
teten Arbeitsstunden, die wir in Vollzeitäquivalenten 
ausdrücken.3 

Durch die Einteilung der Firmen in vier Gruppen 
können wir den Zusammenhang der Unsicherheit mit 
der Beschäftigungsplanung quantifizieren, der über ei-
nen reinen Erwartungseffekt hinausgeht. Abbildung 3 
zeigt den mit Vollzeitäquivalenten gewichteten Anteil 
der Firmen im Verarbeitenden Gewerbe und im Han-
del, die ihre Beschäftigung verringern, aufgegliedert 
nach Sektoren. In beiden Bereichen gehen sowohl ein 
schlechter Ausblick als auch eine große Unsicherheit 
mit einer erhöhten Prävalenz des Beschäftigungsab-
baus einher. Dabei zeigt sich nicht nur eine starke 
Abhängigkeit von den Umsatzerwartungen, sondern 
auch ein eigenständiger Beitrag der Unsicherheit. So 
reduzieren im Verarbeitenden Gewerbe die Firmen 
mit einer niedrigen Umsatzprognose, d.h. Progno-
sen unter – 12%, besonders häufig die Belegschaften 
(44%), wenn gleichzeitig ihre Unsicherheit hoch ist, 
2	 Konkret gehen wir, getrennt nach den Bereichen Verarbeitendes 
Gewerbe, Handel und Dienstleistungen, wie folgt vor. Als »niedrig« 
bezeichnen wir Umsatzprognosen unter der sektoralen Medianprog-
nose, als »hoch« alle übrigen. Analog bezeichnen wir Unsicherheiten 
unter der sektoralen Medianunsicherheit als »niedrig«, alle übrigen 
als »hoch«. Jede Firma wird so einer der folgenden vier Gruppen zu-
geordnet: Gruppe mit niedriger Prognose und niedriger Unsicher-
heit, Gruppe mit niedriger Prognose und hoher Unsicherheit, Gruppe 
mit hoher Prognose und niedriger Unsicherheit, Gruppe mit hoher 
Prognose und hoher Unsicherheit. Die Medianprognose liegt bei 
–12% im Verarbeitenden Gewerbe, – 15% im Handel und – 15% bei 
den Dienstleistern, die Medianunsicherheit beträgt in allen drei Be-
reichen gleichermaßen 20 Prozentpunkte.
3	 Bei der Aggregation der Befragungsdaten verwenden wir in einem 
ersten Schritt Beschäftigungsgewichte auf Unternehmensebene. 
Unter der Annahme, dass die Teilzeitquote innerhalb der Sektoren 
einigermaßen homogen ist, entspricht dies approximativ einer Ge-
wichtung mit dem relativen Arbeitsvolumen (geleistete Arbeitsstun-
den). Mit diesen Gewichten aggregieren wir in einem ersten Schritt 
auf die Ebene der Sektoren und anschließend auf die übergeordnete 
Ebene der Wirtschaftszweige in den Bereichen Verarbeitendes Ge-
werbe und Dienstleister. Im Handel aggregieren wir direkt auf den 
Gesamtbereich. Mit der jeweiligen Anzahl der geleisteten Arbeits-
stunden in den Wirtschaftszweigen aggregieren wir in einem zweiten 
Schritt auf die Bereichsebene im Verarbeitenden Gewerbe und bei 
den Dienstleistern, und unter Einbezug des Handels weiter auf den 
gesamten von diesen drei Bereichen abgedeckten Teil der gewerbli-
chen Wirtschaft. Für den ersten Aggregationsschritt verwenden wir 
Beschäftigungsangaben der Firmen, für den zweiten Aggregations-
schritt Daten vom Statistischen Bundesamt. Als Vollzeitäquivalent 
verwenden wir die durchschnittliche Wochenarbeitszeit der Arbeit-
nehmer/innen von 38,5 Stunden.
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während es nur 29% sind, wenn gleichzeitig ihre Un-
sicherheit niedrig ausfällt. Aufgrund der Gewichtung 
lassen sich diese Zahlen auch als Anteil der Beschäf-
tigten (in Vollzeitäquivalenten) interpretieren, die zum 
Zeitpunkt der Umfrage im April 2020 von Entlassung 
bedroht waren. 

Im Handel korrespondiert eine hohe Unsicherheit 
ebenfalls deutlich mit der Tendenz, die Belegschaf-
ten zu verkleinern. Der Effekt ist jedoch vor allem bei 
(relativ) »guten« Umsatzerwartungen von – 15% oder 
besser stark ausgeprägt: Während in relativ sicheren 
Firmen nur 5% der Beschäftigten einen Arbeitsplatz-
verlust befürchten müssen, sind es bei den unsiche-
ren Firmen 18% – das Risiko erhöht sich also um fast 
den Faktor 4.

Lediglich im Dienstleistungsbereich ist der Zu-
sammenhang zwischen Unsicherheit und Beschäfti-
gungsrisiko nur mild ausgeprägt, weshalb wir auf eine 
grafische Darstellung verzichten. Ein möglicher Grund 
hierfür könnte darin bestehen, dass bestimmte Dienst-

leistungssektoren so dramatisch getroffen sind, dass 
sie schon aufgrund der erwarteten Umsatzeinbrüche 
Beschäftigung reduzieren müssen, ganz unabhängig 
von der Unsicherheit, mit der sie sich konfrontiert 
sehen. Es könnte jedoch sein, dass höhere Unsicher-
heit mit der Stärke des Jobabbaus korrespondiert. 
Um dies zu untersuchen, wären weitere Befragungen 
notwendig.

Die Ergebnisse zeigen, dass hohe firmenspezifi-
sche Unsicherheit mit einem vergrößerten Risiko von 
Entlassungen einhergeht. Dieser Zusammenhang – der 
auch in anderen theoretischen und empirischen Un-
tersuchungen von früheren Krisen identifiziert werden 
konnte (vgl. Bachmann et al. 2013) – legt nahe, dass 
wirtschaftspolitische Maßnahmen zur Eindämmung 
der Krise insbesondere dann erfolgreich sein können, 
wenn sie gezielt zur Reduktion der unternehmerischen 
Unsicherheit beitragen, z.B. indem sie zukünftige Ent-
wicklungen und Entscheidungen des Staates besser 
planbar machen. 

Erwartungen und Unsicherheit vor und während der Corona-Rezession nach Sektoren

© ifo Institut

ᵃ Erwartung der Umsatzveränderung im zweiten Quartal 2020, gegenüber dem Vorquartal. 
ᵇ Unsicherheit über diese Erwartung als Differenz der Erwartung im besten Fall und im schlechtesten Fall.
Quelle: ifo Unternehmensbefragung vom April 2020, Berechnungen des ifo Instituts.
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