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Zu den Auswirkungen der zweiten Corona-Welle auf die Konjunktur

Nils Jannsen

Die Konjunktur in Deutschland hat sich von dem Einbruch im Fruhjahr bereits zu einem grof3en Teil
erholt. Nach dem Rickgang des Bruttoinlandsprodukts im Verlauf der ersten Jahreshélfte um knapp 12
Prozent stieg das Bruttoinlandsprodukt im dritten Quartal um 8,5 Prozent, und die Frihindikatoren
sprachen fiir eine — wenn auch etwas langsamere — Fortsetzung dieses Aufholprozesses. Im Verlauf des
Oktobers breitete sich das Corona-Virus in Deutschland jedoch wieder rasch aus. In der Folge wurden die
MaRnahmen zur Einddmmung des Virus erneut gestrafft; auch die privaten VorsorgemalRnahmen zum
Infektionsschutz dirften angesichts der steigenden Fallzahlen wieder zugenommen haben. Ahnliche
Entwicklungen waren zudem in wichtigen, insbesondere européischen Absatzmarkten zu beobachten. All
dies durfte die Erholung verzdgern, allerdings ist unsicher in welchem Ausmalf die wirtschaftliche Aktivitat
belastet wird. Die konventionellen Frihindikatoren kénnen dazu nur bedingt Auskunft geben, da sie zum
Teil noch nicht den Zeitraum seit November abdecken bzw. fur besonders betroffene
Dienstleistungsbranchen weniger aussagekréftig sind als beispielsweise fiir das Verarbeitende Gewerbe.
Neuere tagesaktuelle Indikatoren reichen zwar an den aktuellen Rand heran, kénnen aber noch keine
Auskunft iber die Auswirkungen der Dezember-MaRnahmen geben.

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

Die Industrie durfte deutlich weniger als im Frihjahr von dem Wiederaufflammen der Pandemie und den
neuen Shutdown-MalRnahmen betroffen sein. So sind ein Einbruch des Auslandsgeschafts oder die
Stoérung von Lieferketten in einem gesamtwirtschaftlich relevanten Ausmald derzeit nicht in Sicht. Auch
Behinderungen durch fehlende Kinderbetreuung hielten sich bislang in Grenzen und eine begrenzte
Verlangerung der Ferien um den Jahreswechsel herum dirfte fir viele Unternehmen ohne massive
ProduktionseinbufRen zu bewadltigen sein. Die Produktions- und Exporterwartungen der Unternehmen
haben sich Umfragen zufolge zuletzt zwar etwas verschlechtert. Ein massiver Produktionsriickgang ist
derzeit jedoch nicht in Sicht. So schétzten die Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe per Saldo ihre
Lage im November sogar besser ein als in den Vormonaten. Die Pkw-Produktion war ausweislich der
Zahlen des VDA im November wohl weiter aufwartsgerichtet. Zudem ist die Lkw-Fahrleistung, die einen
recht hohen Gleichlauf mit der Industrieproduktion aufweist und zeitnah verfuigbar ist (Cox et al. 2018), im
November sogar leicht gestiegen (Abbildung 1) und die vorliegenden Tagesdaten fir den Dezember lassen
keine Abschwachung erkennen. Freilich reicht auch dieser Indikator noch nicht in den Zeitraum, ab dem
die verschérften Shutdown-MalRRnahmen gelten sollen. Insbesondere die GeschéftsschlieBungen im
Einzelhandel blockieren dann einen Absatzkanal fiir Industriegiiter. Insgesamt dirfte die dampfende
Wirkung auf die Industrie aber Giberschaubar bleiben, sofern die MaBhahmen so wie angekiindigt nur fiir
einen begrenzten Zeitraum gelten, so dass geplante Kaufe zeitnah nachgeholt werden kénnen. Zudem
fallen recht viele Feiertage in diesen Zeitraum und seit dem Friihjahr hat der Online-Handel deutlich an
Bedeutung gewonnen. SchlieBlich erfolgt der iberwiegende Teil der Wertschdpfung der Industrie fur das
Auslandsgeschaft.? Vor diesem Hintergrund rechnen wir fiir das vierte Quartal sogar mit einem Anstieg der
Bruttowertschopfung im Verarbeitenden Gewerbe, vor allem weil das Niveau im Oktober bereits
ausgesprochen hoch war. Im ersten Quartal des kommenden Jahres diirfte es zu einem, wenn auch im
Vergleich zum Frihjahr Giberschaubaren, Riickgang kommen.

Ademmer Martin, Jens Boysen-Hogrefe, Salomon Fiedler, Dominik Groll, Nils Jannsen, Stefan Kooths und Saskia Meuchelbdck
(2020). Zweite Corona Welle unterbricht Erholung. Kieler Konjunkturbericht 74 (2020|Q4). Institut fur Weltwirtschaft, Kiel
(Kasten 1: 16-19).
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Abbildung 1:
Lkw-Fahrleistung und Industrieproduktion 2006-2020
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Monatsdaten; saison- und kalenderbereinigt. Veranderung gegeniber dem Vorjahr in Prozent.

Quelle: Statistisches Bundesamt.

Fir die Dienstleistungsbranchen liegen bislang vor allem Umfragedaten vor. Sie deuten auf eine deutlich
heterogenere Entwicklung bei den einzelnen Branchen hin als im Frihjahr. So ist die
Unternehmenszuversicht in den Branchen des Gast- und Veranstaltungsgewerbes im November wieder
deutlich zuriickgegangen (Abbildung 2).

Abbildung 2:
Unternehmenszuversicht in ausgewahlten Dienstleistungsbranchen
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Quelle: Europaische Kommission.

In anderen Branchen, insbesondere bei den unternehmensnahen Dienstleistungen, waren dagegen nur
vergleichsweise geringe Rickgange zu beobachten; in einzelnen Branchen stieg die Zuversicht sogar. Die
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EinbuBen konzentrieren sich somit offenbar besonders auf einzelne kontaktintensive
Dienstleistungsbranchen. Diese hatten im Jahr 2019 ein Gewicht von rund 7 Prozent an der gesamten
Bruttowertschdpfung. In einigen dieser Branchen hat sich zudem seit dem Einbruch im Friihjahr noch kaum
eine Erholung eingestellt, so dass ein Ruckfall der Aktivitat auf das Niveau vom Friihjahr nun mit ungleich
geringeren Produktionseinbuf3en verbunden ware. In den Dienstleistungsbranchen insgesamt hat sich das
Geschaftsklima im November eingetrubt, jedoch bei weitem nicht in dem Ausmaf3, das im Frihjahr zu
beobachten war.

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

Abbildung 3 links: Abbildung rechts:
Mobilitatsindikatoren fiir Deutschland 2020
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Quelle: Corona-Datenmonitor IfW Kiel. Quelle: Google Mobilitatsberichte.

Freilich kdnnen auch diese neuen Indikatoren noch keine Signale fur den verscharften Shutdown von
Mitte Dezember bis voraussichtlich Mitte Januar liefern. In diesem Zeitraum dirfte sich die Wertschdpfung
in den betroffenen konsumnahen Dienstleistungs- und Einzelhandelsbranchen wieder den Tiefpunkten aus
dem ersten Shutdown anndhern. Auf Quartalssicht werden die Rickgange allerdings wohl deutlich
geringer ausfallen als im Fruhjahr, da die MaBnahmen — unseren Annahmen zufolge — nur fir einen
kiirzeren Zeitraum gelten, in den zudem recht viele Feiertage fallen, sich die Wertschopfung in einigen
dieser Branchen noch auf recht niedrigem Niveau befindet, so dass weniger Wertschépfung wegbricht und
im Einzelhandel Geschaft durch den Online-Handel ausgeglichen werden kann. Im Einzelhandel
insgesamt war der Riickgang im ersten Shutdown ohnehin tberschaubar und bereits im Mai wieder mehr
als aufgeholt.
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2 Die Modelle wurden fur den Zeitraum bis zum ersten Quartal 2020 geschatzt. Aufgrund der gro3en Schwankungen
des Bruttoinlandsprodukts im laufenden Jahr kann der Schatzzeitraum die Modellergebnisse und Prognosen sehr stark
beeinflussen. So empfehlen Lenza und Primiceri (2020) Phasen mit solchen ungewdéhnlich groRen Schwankungen nicht
bei der Schatzung zu beriicksichtigen.

b Auswertungen auf Basis der World-Input-Output Tabellen zeigen, dass im Jahr 2014 etwa 70 Prozent der im
Verarbeitenden Gewerbe erbrachten Wertschépfung exportiert wurde (Jannsen et al. 2020). Jiingere Daten liegen nicht
vor
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