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Deutsche Wirt-
schaft in tiefer
Rezession

I Konjunktur in Deutschland

B Gesamtwirtschaftliche Lage

Die deutsche Wirtschaftsleistung ging im ersten
Vierteljahr 2020 wegen der Coronavirus-Pande-
mie und den zu ihrer Einddmmung getroffenen
Malnahmen massiv zurlick. Der Schnellmel-
dung des Statistischen Bundesamtes zufolge
sank das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) ge-
genuber dem Vorquartal saison- und kalender-
bereinigt um 2,2 %. Der aufSergewohnlich kraf-
tige Rickgang des BIP im ersten Jahresviertel ist
umso bemerkenswerter, als die Wirtschaftsleis-
tung in den ersten beiden Monaten des Winter-
quartals wohl noch auf breiter Basis expandiert
hatte und der Ruckgang sich damit auf den
Monat Marz beschrankte. Da die eingefihrten
Eindammungsmafinahmen im April weitgehend
fortbestanden und es danach trotz der bereits
vorgenommenen und fur die nahe Zukunft an-
geklndigten Lockerungen weiterhin substan-
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zielle Restriktionen geben durfte, wird die ge-
samtwirtschaftliche Leistung im zweiten Jah-
resviertel noch erheblich niedriger sein als im
ersten Quartal insgesamt.

Die Pandemie und die zu ihrer Einddmmung ge-
troffenen Mafsnahmen im Inland und im Aus-
land beeintrachtigten das Wirtschaftsgesche-
hen in Deutschland auf breiter Front. Betroffen
waren zum einen viele konsumnahe Dienstleis-
tungsbranchen, die zum Teil ihre Geschafts-
tatigkeit einstellen beziehungsweise stark ein-
schranken mussten. Hierzu zahlen das Gastge-
werbe, grofSe Teile des stationaren Einzelhan-
dels, Reisedienstleister, andere freizeit- und
kulturbezogene Dienstleistungen und die Per-
sonenbeforderung. Die privaten Konsumausga-
ben dirften deshalb erheblich zurlickgegangen
sein. Die Beschrankungen im Inland beeintrach-
tigten zudem auch Produktion und Absatz des
Verarbeitenden Gewerbes. Fur zusatzlichen Ab-
wartsdruck sorgten hier die ricklaufige Nach-
frage aus dem Ausland und Stérungen der glo-
balen Liefer- und Wertschopfungsketten. So
verringerten sich die Warenexporte allein im
Marz um mehr als ein Zehntel. Das abrupt ge-
anderte wirtschaftliche Umfeld und die aus-
gesprochen hohe Unsicherheit durften sich zu-
dem dampfend auf die privaten Ausristungs-
investitionen ausgewirkt haben. Demgegen-
Uber blieb das Baugewerbe auf Expansionskurs,
auch weil der Baubetrieb in weiten Teilen fort-
gesetzt werden konnte. Ferner erhohte der
Staat seine Konsumausgaben im Zusammen-
hang mit MaBnahmen zur Bekampfung der
Pandemie.

Die deutschen Warenexporte schrumpften im
ersten Quartal 2020 in realer Rechnung stark.
Nachdem die Warenlieferungen in den ersten
beiden Monaten des Jahres trotz des bereits ge-
drickten Chinageschafts saisonbereinigt leicht
Uber die durchschnittlichen Ausfuhren im
Herbst 2019 hinausgingen, kam es im Marz zu
einem Ruckgang um mehr als ein Zehntel. Die-

Konjunktur-
einbruch auf
breiter Front

Exporte stark
gefallen



Privater Ver-
brauch krdftig
geschrumpft

ser Ruckgang fiel in regionaler Aufgliederung
breit gefdchert aus. Besonders kraftig verrin-
gerte sich das Volumen der Warenlieferungen
in die Lander des Euroraums. Aber auch die
Ausfuhren in Drittstaaten aufserhalb des Euro-
Wahrungsgebiets gaben erheblich nach. Uber
das gesamte erste Vierteljahr betrachtet sticht
insbesondere der Ruckgang der wertmafSigen
Exporte in die Volksrepublik China um ein Ach-
tel hervor, deren Volkswirtschaft zuerst von lan-
desweiten umfassenden Eindammungsmals-
nahmen in Mitleidenschaft gezogen wurde.

Der private Konsum durfte sich im Winter 2020
kraftig verringert haben. Zwar legten die preis-
bereinigten Umsatze im Einzelhandel im Vor-
quartalsvergleich sogar leicht zu. Hier hielten
sich gegenlaufige Entwicklungen in verschiede-
nen Teilbereichen annahrend die Waage. Mas-
siven Rickgangen bei den Kaufen von Textilien,
Bekleidung und Schuhen sowie von Geraten
der Informations- und Kommunikationstechnik
in Verkaufsraumen stand ein sehr starkes Plus
bei den Beschaffungen von Lebensmitteln ge-
genlber. Ausschlaggebend dafir waren wohl
umfangreiche Vorratskaufe. Auch Substitutions-
effekte durften dabei angesichts der angeord-
neten Schliefungen von Gaststatten eine Rolle
gespielt haben. Ferner bezogen die privaten
Haushalte betrachtlich mehr Waren Uber den
Internet- und Versandhandel. Allerdings gingen
ihre Ausgaben in anderen Konsumbereichen er-
heblich zurlck. Dies betraf etwa das Gast-
gewerbe, dessen Geschafte aufgrund von Ein-
dammungsmalinahmen ab der zweiten Marz-
halfte weitgehend ruhten. Auch die Kaufe von
fabrikneuen Pkw wurden in gravierendem Um-
fang reduziert. Dies signalisiert die Zahl von
Pkw-Neuzulassungen durch private Haltergrup-
pen, die im Marz saisonbereinigt um knapp ein
Drittel einbrach. Der Stillstand bei sonstigen
konsumbezogenen Dienstleistern, zu denen
beispielsweise Reiseburos, Friseure und Perso-
nenbeférderungsunternehmen zahlen, sorgte
ebenfalls fur starken Abwartsdruck.

Die gewerblichen Ausristungsinvestitionen sind
im Winterquartal 2020 wohl deutlich zurtck-
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gegangen. Darauf deuten vor allem die erheb-  Gewerbliche
lich niedrigeren Pkw-Neuzulassungen gewerb- /vestitionen in
Ausrustungen
licher Halter hin. Aber auch die Ubrigen Investi-  deutlich im
tionsguterproduzenten vermeldeten im ersten M"Y
Jahresviertel einen Riickgang ihrer wertmafSigen

Inlandsumsatze.

Die Bauinvestition dlrften demgegenUber im  Bauinvestitionen
Winterquartal 2020 deutlich zugelegt haben. Z’éﬁ?ﬁ” wohl
Dies signalisieren die bis Februar vorliegenden  gestiegen
nominalen Umsatze im Bauhauptgewerbe, die

im Mittel der ersten beiden Monate des laufen-

den Jahres im Vorquartalsvergleich ganz erheb-

lich und breit gefachert zunahmen. Zwar wird

sich die Umsatzentwicklung ab Mitte Marz
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Produktion in der Industrie und
im Baugewerbe
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infolge der Coronavirus-Pandemie abge-
schwacht haben. Die Angaben zur Produktion
im Marz deuten jedoch darauf hin, dass die
Aktivitaten im Bauhauptgewerbe von den ein-
gefuhrten EinddammungsmafSnahmen wohl ver-
gleichsweise wenig betroffen waren.

Die deutschen Warenimporte gingen im ersten
Quartal 2020 preisbereinigt spurbar zurtick. Der
Umfang der Einfuhren aus Drittstaaten auf3er-
halb des Euroraums schrumpfte dabei etwas
mehr als der Warenstrom aus den Partnerlan-
dern im Euro-Wahrungsgebiet. In diesem Zu-
sammengang ist zu berlcksichtigen, dass diese
Rlckgange vermutlich nicht ausschliefSlich auf
die schwachere Nachfrage im Inland zurlick-
zufhren waren. Vielmehr dirften auch Produk-
tionsausfalle im Ausland und GrenzschliefSun-
gen im Zuge der pandemiebedingten Mafsnah-
men zu einer vorubergehenden Beeintrach-
tigung der Lieferketten geflhrt haben.

B Sektorale Tendenzen

Die weltweiten Einschrankungen im Zusam-
mengang mit der Coronavirus-Pandemie setz-
ten der deutschen Industrie schwer zu. So brach
die industrielle Erzeugung im Marz 2020 nach
gutem Jahresauftakt ein und unterschritt den
Stand des Vormonats saisonbereinigt um
11%2%. Auch im Winterquartal 2020 insgesamt
lag die Fertigung mit 2%2% noch erheblich
unter dem Stand des letzten Jahresviertels 2019.
Besonders tiefe Bremsspuren hinterliefs die Krise
in der Automobilbranche (- 9%2%). Hier durf-
ten die eingeflihrten Einschrankungen im Inland
und Ausland zu einem teilweisen Ausfall der
Absatzkanadle gefuhrt haben. Denkbar ist zu-
dem, dass viele potenzielle Pkw-Kaufer ange-
sichts des raschen Konjunktureinbruchs und der
stark gestiegenen Unsicherheit eine abwar-
tende Haltung bei ihren Kaufentscheidungen
einnahmen. DarUber hinaus erschwerten die
GrenzschlieBungen die Zulieferung von Vor-
und Zwischenprodukten wohl empfindlich. Im
Einklang damit verringerte sich die Herstellung
von Investitionsgutern insgesamt am starksten.
Die Ausbringung von Konsumgutern verfehlte
den Vorquartalsstand ebenfalls erheblich. Die
Produzenten von Vorleistungsgltern meldeten
hingegen im Quartal insgesamt sogar einen
deutlichen Fertigungszuwachs. Im letzten Mo-
nat des Berichtsquartals ging aber auch hier die
Produktion ganz erheblich zurtick.

Der Nutzungsgrad der Sachanlagen im Ver-
arbeitenden Gewerbe verringerte sich laut ifo
Institut zum Frihjahrsbeginn 2020 massiv. Da-
mit lag er insgesamt nur noch geringflgig Uber
dem Tiefstand wahrend der Grofsen Rezession
im Jahr 2009. Eine besonders niedrige Auslas-
tung meldeten die Hersteller von Investitions-
gutern. In der Konsumguterbranche sank der
Nutzungsgrad der Sachanlagen ebenfalls auf
ein neues Minimum. Demgegenuber konnten
die Hersteller von VorleistungsgUtern ihre Kapa-
zitaten bislang deutlich starker auslasten als
wahrend der letzten schweren Rezession.

Industrieerzeu-
gung im Winter
stark rickldufig

Auslastung der
Kapazitdten ein-
gebrochen



Bauboom trotz
Corona-Krise
fortgesetzt

Dienstleistungs-
gewerbe beson-
ders stark von
Pandemie
betroffen

Der Bauboom in Deutschland trotzte im Winter-
vierteljahr 2020 der Coronavirus-Krise. Aus-
schlaggebend dafur war, dass der Baubetrieb
in Deutschland unter Beachtung bestimmter
Hygieneregeln weitgehend ungehindert fort-
gesetzt werden durfte. So legte die Produktion
im Baugewerbe in der Berichtsperiode, begins-
tigt durch uberdurchschnittlich warme Witte-
rungsverhaltnisse, gegenliber dem Vorquartals-
stand mit 5%2 % sehr stark zu. Dabei ergab sich
sowohl im Ausbau- als auch im Bauhaupt-
gewerbe ein ahnlich starkes Produktionsplus.
Im Einklang damit erklomm die Gerateauslas-
tung im Bauhauptgewerbe laut ifo Institut in
der Berichtsperiode ein neues Rekordhoch.

Die in Deutschland eingeflhrten Malnahmen
zur Eindammung der Coronavirus-Pandemie
trafen den Dienstleistungssektor im Marz mit
grofSer Wucht. Dabei verteilten sich die Umsatz-
einbuRen in diesem Bereich wohl recht un-
gleichmalRig Uber die verschiedenen Zweige.
Dies galt auch fir den Einzelhandel, dessen
preisbereinigter Umsatz im ersten Vierteljahr
trotz des kraftigen Rickgangs im Marz saison-
bereinigt sogar leicht Uber den Stand des Jah-
resschlussquartals 2019 hinausging. Deutlichen
Zuwachsen in den Teilbereichen Lebensmittel,
Getranke, Tabakwaren sowie im Internet- und
Versandhandel standen wegen der angeord-
neten GeschaftsschlieSungen Einbriche beim
Absatz von Textilien, Bekleidung und Schuhen
sowie von Geraten der Informations- und Kom-
munikationstechnik gegenlber. Die Geschafte
des Grofshandels, flr den statistische Angaben
zu den Umsatzen nur bis Februar verflgbar
sind, durften vor allem wegen der Industrie-
schwache spurbar gelitten haben. Darauf deu-
tet zumindest laut ifo Institut die ab Marz ver-
schlechterte Beurteilung der Geschaftslage in
diesem Sektor hin. Vergleichsweise stark durfte
der Kfz-Handel von den eingefuhrten wirt-
schaftlichen Einschrankungen in Mitleiden-
schaft gezogen worden sein. Dies signalisiert
auch die Anzahl der Pkw-Zulassungen, die im
Marz um gut ein Drittel einbrach. Auch die
sonstigen Dienstleistungsbranchen litten massiv
unter den pandemiebedingten Eindammungs-
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mafsnahmen. So triibte sich die Beurteilung der
Geschaftslage laut ifo Institut in diesem Wirt-
schaftsbereich bereits im Marz Uberdurch-
schnittlich stark ein. Im Gastgewerbe, in dem
die EinfUuhrung der allgemeinen Kontakt-
beschrankungen zu einer beinahe vollstandigen
Einstellung der wirtschaftlichen Aktivitat fuhrte,
befand sich die Stimmung bereits zu diesem
Zeitpunkt im Sturzflug.

B Arbeitsmarkt

Die Auswirkungen der Abwehrmaf3nahmen ge-
gen die Pandemie treffen den Arbeitsmarkt er-
heblich. Allerdings liegt bislang kein umfassen-
des Indikatorenbild vor, und die Unsicherheit
Uber das Ausmals der Wirkungen ist noch grofs.
Die neuesten Daten zur Arbeitslosigkeit und
einige Vorlaufindikatoren beziehen sich bereits
auf die Entwicklung im April. Der Datenstand
zur Beschaftigung ist jedoch Marz beziehungs-
weise bei den Details gar Februar. Besonders
grol3 ist die Verzdgerung bei der tatsachlichen
Inanspruchnahme von Kurzarbeit, da die Be-
triebe oft zunachst vorsorglich Kurzarbeit anzei-
gen und erst spater daruber entscheiden, ob sie
diese auch realisieren. Sie haben drei Monate
Zeit fur die Abrechnung bei der Bundesagentur
fur Arbeit (BA). Die Zahl der fur Kurzarbeit an-
gezeigten Personen erreichte allerdings bereits
eine zuvor nicht gekannte Grofenordnung.
Gleichwohl ist die Unsicherheit Uber die tat-
sachliche Zahl der Kurzarbeiter weiter betracht-
lich.

Kurzarbeit durfte aktuell eine wesentlich gro-
(sere Rolle als Anpassungsinstrument zur Arbeits-
zeitreduzierung spielen als in der Grof3en Rezes-
sion 2008/2009. Zum damaligen Hohepunkt er-
hielten knapp 1% Millionen Personen Lohn-
ersatzleistungen flr einen durchschnittlichen
Arbeitszeitausfall von rund einem Dirittel. Seit-
dem ist die Zahl der sozialversicherungspflichtig
Beschaftigten in Deutschland um Uber 6 Millio-
nen auf 33,8 Millionen gestiegen. Im Gegensatz
zu damals, als ganz Uberwiegend das stark vom
auslandischen Nachfrageausfall betroffene Ver-
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Kurzarbeit ist
das Anpassungs-
instrument der
Stunde
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Anmeldungen zur
konjunkturellen Kurzarbeit
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arbeitende Gewerbe Kurzarbeit nutzte, sind
diesmal zum anderen auch weite Teile des
Dienstleistungssektors beeintrachtigt. Auler-
dem dirfte der Arbeitszeitausfall je Person auf-
grund der angeordneten GeschaftsschlielSun-
gen zumindest kurzfristig deutlich héher ausfal-
len als damals. Von Anfang Marz bis zum
26. April hat die BA Anmeldungen zur Kurz-
arbeit fUr 10,14 Millionen Personen verarbeitet.
Die Zahl der Anzeigen bildet lediglich eine Ober-
grenze, da die vorherige Anzeige der Kurzarbeit
eine notwendige Bedingung fur die Betriebe zur
spateren Inanspruchnahme von Kurzarbeiter-
geld ist. Unter der Annahme, dass das aktuelle
Anmeldeverhalten dem der Vergangenheit ah-
nelt, konnten im April rund 6 Millionen Per-
sonen in Kurzarbeit gewesen sein. Eine Um-
frage im Auftrag der Hans-Bockler-Stiftung aus
der ersten Aprilhalfte lasst auf eine Grofsenord-
nung von bundesweit 4 Millionen Kurzarbeitern
schlieBen.” Die Zahl der Kurzarbeiter durfte
einerseits aufgrund gradueller Offnungen des
Geschaftslebens im Dienstleistungsbereich
demnachst wieder sinken. Andererseits ist ins-
besondere im Verarbeitenden Gewerbe bei wei-
ter schwachem internationalen Umfeld zu ver-
muten, dass die Kurzarbeit hier bald an Bedeu-
tung gewinnen konnte. Die dort weit verbreite-
ten Arbeitszeitguthaben und Uberstunden
durften gegenwartig schnell sinken. Sie mussen

zunachst abgebaut werden, bevor Kurzarbeit in
Anspruch genommen werden kann.

Die registrierte Arbeitslosigkeit blieb im ersten
Quartal dieses Jahres saisonbereinigt weit-
gehend unverandert. Im Durchschnitt des Win-
terquartals, dessen letztes Meldedatum mit
dem 12. Marz noch vor der Einfihrung der
weitgehenden Kontaktbeschrankungen lag,
waren 2,27 Millionen Personen arbeitslos ge-
meldet. Im April, der Stichtag war der 14. April,
stieg die Arbeitslosigkeit saisonbereinigt sprung-
haft gegenuber dem Vormonat um 373 000
Personen auf 2,64 Millionen an. Die Arbeits-
losenquote erhohte sich um 0,8 Prozentpunkte
auf 5,8 %. Dieser Anstieg geht mehr oder we-
niger vollstandig auf die Corona-Pandemie zu-
rlck. Allerdings Uberschatzt diese Zunahme die
wirtschaftlichen Wirkungen. Berechnungen der
BA ergaben, dass allein mit statistischen Son-
dereffekten nahezu die Halfte des Anstieges der
Arbeitslosigkeit erklart werden kann.? Die von
der BA berechnete gesamte Unterbeschaf-
tigung ist von diesen Effekten weniger beein-
flusst und stieg — ohne Berlcksichtigung der
Kurzarbeit, fir die die Daten noch nicht verfug-
bar sind — mit 244 000 Personen erheblich,
aber deutlich weniger stark an als die regis-
trierte Arbeitslosigkeit. Neben der erhohten
Zahl an Arbeitslosmeldungen waren auch unter-
bliebene Einstellungen aus der Arbeitslosigkeit
heraus fur den Anstieg verantwortlich. Beson-
ders ausgepragt war der Anstieg mit 234 000
Arbeitslosen im Bereich des Versicherungssys-
tems des SGBIII, der zu nahezu drei Vierteln
wirtschaftlich begriindet ist. Die Ursache fur die

1 Siehe: Hans-Bockler-Stiftung (2020).

2 Zum Anstieg der Arbeitslosigkeit trug erheblich bei, dass
aufgrund der Kontaktbeschrankungen viele arbeitsmarkt-
politische Mafsnahmen nicht durchgefiihrt werden konn-
ten. Da die davon betroffenen Personen wahrend der Mal3-
nahme aufgrund fehlender Verfugbarkeit am Arbeitsmarkt
nicht zur registrierten Arbeitslosigkeit im Sinne des § 16
SGBIIl — wohl aber zur gesamten Unterbeschaftigung —
zahlen, bildeten diese Personen im April Neuzugange in
Arbeitslosigkeit aufgrund der Corona-Pandemie. Ein weite-
rer erh6hender Effekt resultiert aus den ausgefallenen Ver-
fugbarkeitstberpriifungen der BA, die unter normalen Um-
standen zu Abmeldungen aus der Arbeitslosigkeit wegen
Nichtverfigbarkeit geflhrt hatten. Vgl.: Statistik der Bun-
desagentur fur Arbeit (2020).

Arbeitslosigkeit
im April sprung-
haft erhoht



Zehn Jahre
andauernder
Beschdiftigungs-
anstieg ging im
Mcdrz zu Ende

Frahindikatoren
eingebrochen

Zunahme der Arbeitslosigkeit im Grundsiche-
rungssystem des SGBII liegt dagegen Uberwie-
gend in der Verringerung der arbeitsmarktpoli-
tischen Maf3nahmen.

Die Einschrankungen im Wirtschaftsleben seit
Mitte Marz konnten sich in der Statistik der Be-
schaftigung erst in geringem Mafs manifestie-
ren. Die gesamte Erwerbstatigkeit im Inland
ging im Monat Marz leicht zurlick. Damit ging
ein zehn Jahre andauernder, praktisch ununter-
brochener Beschaftigungsanstieg zu Ende. Der
Rickgang betrug mit saisonbereinigt 41000
Personen etwa 0,1% gegenuber dem Vor-
monat. Die Trendumkehr basiert vor allem auf
der Entwicklung der abhangig beschaftigten
Arbeitnehmer. Hierbei konnte die Zahl der we-
nig stabil beschaftigten Minijobber zuerst splr-
bar verringert worden sein. Die Zahl der Selb-
standigen ist im Marz wie bereits in den Vor-
monaten gesunken.

Die Frihindikatoren des Arbeitsmarktes bildeten
im April die schlechten Aussichten fir die nachs-
ten Monate ab. Das ifo Beschaftigungsbaro-
meter, welches die Einstellungsabsichten der
gewerblichen Wirtschaft fUr die nachsten drei
Monate erfragt, stlrzte in allen Teilsektoren
weit in den negativen Bereich, nachdem die
Marzbefragung die Mal3nahmen zur Pandemie-
bekdmpfung nur teilweise widergespiegelt
hatte. Die Zahl der bei der BA gemeldeten offe-
nen Stellen ist um 119% gegenlber dem Durch-
schnitt des Winterquartals zurlickgegangen. Da
viele Unternehmen in der derzeitigen Situation
ihre laufenden offenen Stellen bei der BA ver-
mutlich nicht auf Gultigkeit Uberpriften, durfte
die Zahl der tatsachlichen Vakanzen kleiner
sein. Darauf weist auch der Einbruch beim Zu-
gang an neuen Offerten hin, der sich mehr als
halbierte, sowie die Befragung zum gesamtwirt-
schaftlichen Stellenangebot, welches sich be-
reits im Winter um ein Funftel reduzierte. In der
Folge sank der aus Zugangen und Bestand der
gemeldeten offenen Stellen berechnete Stellen-
index der Bundesagentur fur Arbeit (BA-X)
massiv ab. Das auf unterschiedliche regionale
Effekte abzielende, umfragebasierte IAB-Arbeits-
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Anstieg der
Tarif- und
Effektiv-
verdienste
im Winter
verlangsamt

Einfuhr-, Ausfuhr-, Erzeuger- und
Verbraucherpreise
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marktbarometer zur Beschaftigung und zur
Arbeitslosigkeit gab ebenfalls aufSerordentlich
stark nach.

B Lohne und Preise

Die Tarifverdienste stiegen im Winter 2020
leicht schwacher als im Herbst 2019. Dies lag
zum einen an den verhaltenen Stufenanhebun-
gen aus den langer laufenden Tarifvertragen der
Vorjahre und zum anderen an den niedrigen
Neuabschlissen. Einschliefslich der Nebenver-
einbarungen erhohten sich die Tarifentgelte im
ersten Quartal um 2,4 % gegenUber dem Vor-

jahr, nach einem Plus von 2,5% im letzten
Jahresviertel 2019. Der Anstieg der Effektivver-
dienste durfte aufgrund des wirtschaftlichen
Einbruchs und der damit verbundenen Kurz-
arbeit in vielen Bereichen sowie des Abbaus an
bezahlten Uberstunden noch merklich geringer
ausgefallen sein.

Die schwere Rezession schlagt sich nach und
nach auch in den Vereinbarungen der laufen-
den Tarifrunde nieder. Anstelle von deutlichen
Entgeltaufbesserungen riickte die Beschafti-
gungssicherung in den Fokus. So verzichtete
beispielsweise die IG Metall im jlingsten Tarif-
vertrag in der Metall- und Elektroindustrie auf
reguldre Lohnanhebungen. Stattdessen verein-
barten die Tarifparteien, die Bezlige eines Be-
schaftigten in Kurzarbeit auf ein Niveau von
80% des ausgefallenen Nettoentgelts auf-
zustocken. Zudem haben Beschaftigte zur Be-
treuung ihrer jingeren Kinder Anspruch auf
weitere vergutete freie Tage. Im Gegenzug er-
hielten die Betriebe mehr Moglichkeiten, die
Arbeitszeit zu flexibilisieren, indem sie unter an-
derem die Wochenarbeitszeit auf bis zu 28
Stunden mit Teillohnausgleich absenken kon-
nen. Auch in anderen Branchen gibt es ahnliche
tarifliche Regelungen zur Aufstockung des Kurz-
arbeitergelds. Aufgrund der Kontaktbeschran-
kungen und der anhaltenden wirtschaftlichen
Unsicherheit wurden Tarifverhandlungen, etwa
im Bauhauptgewerbe, verschoben.

Im Jahresauftaktquartal 2020 stiegen die Ver-
braucherpreise (HVPI) weiter moderat um sai-
sonbereinigt 0,3% gegenuber dem voran-
gegangenen Vierteljahr an. Dabei zogen vor
allem die Preise fur Nahrungsmittel spurbar an,
und Industrieglter ohne Energie verteuerten
sich erneut etwas, wahrend die zuvor kraftige
Dynamik der Dienstleistungspreise abebbte.
Dampfende Impulse kamen von niedrigeren
Energiepreisen, auch wenn diese zuletzt nicht
so stark nachgaben, wie der massive Einbruch
der Rohdlnotierungen hatte erwarten lassen. In
der Vorjahresbetrachtung gewann die Teue-
rungsrate insgesamt mit 1,5 % noch deutlich an
Schwung, nach 1,1% im Jahresschlussquartal

Tarifrunde 2020:
Voorrang der
Beschdiftigungs-
sicherung

Trotz Olpreis-
verfall splrbarer
Anstieg der
HVPI-Vorjahres-
rate im ersten
Quartal 2020



Bisher keine
nennenswerten
Auswirkungen
von Covid-19
auf den Infla-
tionstrend oder
die Qualitdt der
HVPI-Daten

Aprilrate wegen
Energie merklich
niedriger

2019. Ohne Berucksichtigung von Energie und
Nahrungsmitteln sank die Rate auch wegen
niedrigerer Reisepreise demgegenuber von
1,6% auf 1,3 %.

Die Covid-19-Pandemie und die zu ihrer Ein-
dammung eingeleiteten Mafsnahmen schlugen
sich bis einschliefSlich Marz vor allem durch
niedrigere Energiepreise in der Teuerungsrate
nieder. Eine eindeutige Anderung des allgemei-
nen Preistrends war dagegen nicht zu erken-
nen. Dies dirfte mit der Vielzahl von zum Teil
gegenlaufigen Preiswirkungen der Eindam-
mungsmafnahmen weltweit zusammenhan-
gen. Zudem werden bestimmte Preise — vor
allem im Freizeitbereich — nur selten angepasst.
Auch gab es bis Marz noch keine nennenswer-
ten Einschrankungen bei der Preiserhebung.
Letztere fand etwa um die Monatsmitte und so-
mit teilweise noch vor den bundesweiten star-
ken Einschrankungen statt.? Erst im April wur-
den vermehrt Schwierigkeiten bei der Vor-Ort-
Erhebung von Preisen und der Ausfall einzelner
Preisreprasentanten berichtet. Dies betraf vor
allem den Dienstleistungsbereich (z.B. Friseur-
besuche) und den Reiseverkehr (z.B. Pauschal-
reisen oder Hotelubernachtungen). Die entspre-
chenden Preisreprasentanten mussten zum Teil
mithilfe alternativer Quellen naherungsweise er-
hoben oder nach europaweit abgestimmten
Methoden auf Basis vergangener Werte ge-
schatzt werden.® Die HVPI-Qualitdt war zwar
laut Statistischem Bundesamt bislang gewahr-
leistet.” Mogliche Verzerrungen durch solche
Imputationen sollten jedoch bei der Interpreta-
tion der HVPI-Zahlen in den kommenden Mo-
naten verstarkt beachtet werden.®

Vor diesem Hintergrund verringerte sich die
Teuerungsrate im April angesichts weiter stark
gesunkener Energiepreise auf 0,8 %, von 1,3 %
im Marz.” Dagegen stiegen die Preise fur Nah-
rungsmittel deutlich. Die Kernrate, also die Vor-
jahresrate ohne Energie und Nahrungsmittel,
schwachte sich von 1,3 % auf 1,0 % ab. Hierbei
machte sich aber vor allem der ausgewiesene
Preisrickgang bei Bekleidung sowie bei Pau-
schalreisen bemerkbar, wobei letzterer auf-

Deutsche Bundesbank

Arbeitsentgelte und Lohndrift

Veranderung gegenuber Vorjahr, auf Monatsbasis
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berechnet.
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grund der aktuellen Reiseeinschrankungen auf
einer reinen Fortschreibung mittels der Vor-
monatsrate vom April 2019 basiert. In den kom-
menden Monaten dirfte der zuletzt starke
Riickgang des Olpreises die Teuerungsraten
weiter deutlich dampfen.

Auftragslage und
Perspektiven

Die deutsche Wirtschaft bleibt auch im zweiten
Quartal fest im Griff der Coronavirus-Pandemie.

3 Siehe dazu: Statistisches Bundesamt (2020a).

4 Siehe: Statistisches Bundesamt (2020b). Demnach beruh-
ten im April 2020 rd. 27 % des deutschen HVPI-Warenkorbs
auf Schatzungen.

5 Siehe: Statistisches Bundesamt (2020¢).

6 Durch Fortschreibung mit konstant gehaltenen vergange-
nen Indexwerten ergibt sich z. B. maoglicherweise eine Ten-
denz zur Nullinflation. Durch Ubernahme der Vormonats-
raten des Vorjahres bei GUtern mit ausgepragtem Saison-
profil kdnnen unter Umstanden Kalendereffekte vernachlas-
sigt werden.

7 Beim Verbraucherpreisindex (VPI) betrug die Teuerungs-
rate 0,9 %, nach 1,4 %.
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Nachfrage nach Industriegiitern und
Bauleistungen

Volumen, 2015 =100, saisonbereinigt, vierteljahrlich
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Die Wirtschaftsleistung durfte nochmals erheb-
lich niedriger ausfallen als im Durchschnitt des
schon gedruckten ersten Vierteljahres. Dies liegt
vor allem daran, dass die Eindammungsmals-
nahmen wahrend eines deutlich langeren Zeit-
raums wirken als im ersten Jahresviertel, in dem
sie vornehmlich die zweite Marzhalfte betrafen.
Trotz der eingeleiteten Lockerungen ist das
gesellschaftliche und wirtschaftliche Leben in
Deutschland nach wie vor sehr weit von einem
Zustand entfernt, der bislang als normal ange-
sehen wurde. Die verfligbaren Konjunkturindi-
katoren zeichnen ein entsprechend dusteres
Bild. So sturzte die Stimmung sowohl der Unter-
nehmen als auch der Verbraucher zuletzt auf
ein Rekordtief seit Beginn der Beobachtungen
in der Bundesrepublik Deutschland. Zeitnahe
hochfrequente Indikatoren signalisieren eben-
falls, dass die Wirtschaftsaktivitat im Frihjahr
bislang stark gedampft blieb (vgl. hierzu die
Ausflhrungen auf S. 71ff.). Dies gilt sowohl flr
den Dienstleistungssektor, dessen Geschafts-
tatigkeit durch die umgesetzten Einddmmungs-
mafsnahmen vorUbergehend massiv einge-
schrankt wurde und zum Teil noch wird, als
auch fur die Industrie, die einen Einbruch der
Auftragseingange aus dem In- und aus dem
Ausland verkraften muss. In Verbindung mit der
gesunkenen Kapazitatsauslastung und der
aufserordentlich hohen Unsicherheit spricht dies
dafur, dass die gewerblichen Ausrlistungsinves-
titionen im Frihjahr stark zurlickgefahren wer-
den. Die Baubranche erscheint demgegenUber
vergleichsweise robust. Zudem gibt es positive
Impulse durch die staatlichen Aktivitaten.

Die Stimmung in der deutschen Wirtschaft ver-
schlechterte sich infolge der Coronavirus-Pan-
demie abrupt und in einem beispiellosen Aus-
mafs. Der Geschaftsklimaindex fiel im April 2020
laut ifo Institut auf ein Allzeittief. Dabei lag die
Beurteilung der Geschaftslage zwar noch ge-
ringflgig uber dem Tiefstand wahrend der Gro-
[Sen Rezession im Jahr 2009. Die Erwartungen
der Unternehmen waren hingegen so pessimis-
tisch wie nie zuvor. Nach Branchen aufgeschlis-
selt unterschritt das Geschaftsklima im Dienst-
leistungssektor (ohne Handel) das Niveau in der

Deutsche Wirt-
schaft im Frih-
jahr 2020 auf

beschleunigter
Talfahrt

Stimmung in
der deutschen
Wirtschaft auf
Allzeittief
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Ein wochentlicher Aktivitatsindex fiir die deutsche

Wirtschaft

Die Corona-Pandemie und die zu ihrer Ein-
dammung ergriffenen Malnahmen haben
die deutsche Wirtschaft mit ungeahnter
Geschwindigkeit in eine Rezession gestlrzt.
Allerdings herrscht nach wie vor grofse Un-
sicherheit darlber, wie hoch die wirtschaft-
lichen Folgewirkungen der Pandemie genau
sind. Die Geschwindigkeit des Absturzes
und die fehlende Erfahrung mit der Art der
zugrunde liegenden 6konomischen Schocks
machen es besonders schwierig, die wirt-
schaftlichen Auswirkungen zeitnah ein-
zuschatzen. Dabei ist eine solche Einschat-
zung gerade in der aktuellen Situation eine
wichtige Voraussetzung fur fundierte wirt-
schafts- und gesundheitspolitische Entschei-
dungen.

Traditionelle Modelle fur die kurzfristige
Konjunkturanalyse und -prognose stitzen
sich auf die dynamischen Beziehungen, die
die verwendeten Indikatoren in der Vergan-
genheit zueinander aufweisen.” Der bei-
spiellose Charakter der aktuellen Krise durfte
diese Beziehungen verandert haben, sodass
die Modelle gegenwartig flr verldssliche
Einschatzungen der aktuellen Situation und
fUr Kurzfristprognosen wohl nicht angemes-
sen spezifiziert sind. Hinzu kommt, dass die
meisten Konjunkturindikatoren mit teils

1 Vgl.: Deutsche Bundesbank (2018).

2 Auch umfragebasierte Indikatoren bspw. zum Ge-
schaftsklima weisen eine gewisse Publikationsverzoge-
rung auf bzw. werden nicht haufig genug erhoben,
um rasch andernde Entwicklungen sofort widerzu-
spiegeln. So beruhte etwa der monatlich berechnete
ifo Geschaftsklimaindex fir den Monat Marz, der am
25. Marz veroffentlicht wurde, teilweise noch auf
Unternehmensmeldungen, die vor der Einflihrung der
weitreichenden Lockdown-MalSnahmen abgegeben
worden waren. Das ganze Ausmal$ des Stimmungs-
einbruchs unter deutschen Unternehmen zeigte sich
somit erst mit der Veroffentlichung der Kennzahl fr
den April.

3 Die Erkenntnisse basieren auf laufenden Arbeiten,
vgl.: Eraslan und Gotz (2020).

4 Vgl.: Lewis et al. (2020).

deutlicher zeitlicher Verzdégerung veroffent-
licht werden. Beispielsweise sind Kennzah-
len zur Industrieproduktion im Marz — als
sich die Corona-Pandemie erstmals erheb-
lich auf die Wirtschaftstatigkeit in Deutsch-
land auswirkte — erst seit Anfang Mai ver-
fligbar.? Die wirtschaftliche Entwicklung am
aktuellen Rand verandert sich derzeit aber
so rasch, dass schneller verfligbare Indikato-
ren bendtigt werden.

Um die Auswirkungen der Corona-Krise auf
die Wirtschaftstatigkeit zeitnah einschatzen
zu koénnen, wurde in der Bundesbank ein
neuer wochentlicher Aktivitatsindex (WAI)
fur Deutschland entwickelt.? Im Folgenden
werden der aktuelle Stand erlautert und
erste Ergebnisse vorgestellt. Angelehnt an
einen von der Federal Reserve Bank of New
York veroffentlichten Index® setzt sich der

Waochentlicher Aktivitatsindex und
BIP-Wachstum

in %
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WA aus sieben hochfrequenten (taglich und
wochentlich erfassten), schnell verfligbaren
Indikatoren zusammen. Diese werden durch
Daten zur monatlichen Industrieproduktion
sowie zum vierteljahrlichen Bruttoinlands-
produkt (BIP) erganzt. Ein wichtiges Aus-
wahlkriterium fir die Aufnahme eines Indi-
kators in den Index war, dass er einen hin-
reichenden Erklarungsgehalt in Bezug auf
die wirtschaftliche Aktivitat aufweist. Aufser-
dem wurden die Indikatoren so zusammen-
gestellt, dass sie moglichst viele verschie-
dene Wirtschaftsbereiche abdecken. So er-
fassen die hochfrequenten Indikatoren
Strom® und Maut® den Bereich Produktion,
wahrend sich die aus Google-Suchen er-
zeugten Variablen G-Arbeitslosigkeit? und
G-Kurzarbeit® auf den Arbeitsmarkt bezie-
hen. Der Indikator Maut spiegelt zudem den
Bereich Handel wider. Der Indikator Fllige®
stellt einen Bezug zur globalen Aktivitat her,
die GroRe Luftverschmutzung'® dient als
Kennzahl fur den Bereich Mobilitat, und der
Indikator Bargeld' bildet einen Teil des Ver-
braucherverhaltens ab. Da einige Indikato-
ren ein starkes Saison- beziehungsweise
Kalendermuster aufweisen, werden diese
vorab einer Saison- und Kalenderberei-
nigung unterzogen.

Die Konstruktion des WAI erfolgt in zwei
Schritten. Zuerst werden die verwendeten
Indikatoren Uber eine Datentransformation
vergleichbar gemacht. Das Ergebnis ist fur
jeden hochfrequenten Indikator eine (auf
Wochenbasis verflgbare)'? 12-Wochen-
12-
Wochen-Durchschnitte. Die Rate kann somit

Wachstumsrate seiner rollierenden
am Quartalsende als Quartalswachstums-
rate interpretiert werden. Der nun vorlie-
gende Datensatz enthalt neben diesen
wochentlichen Indikatoren mit der Indus-
trieproduktion und dem BIP auch einen mo-
natlichen und einen vierteljahrlichen Indika-
tor. In einem zweiten Schritt wird der WAI
Uber eine Hauptkomponentenanalyse an-

hand des EM-Algorithmus™ als wéchent-
licher Faktor dieses gemischtfrequenten Da-
tensatzes berechnet. Als Nebenprodukt lie-
fert der EM-Algorithmus aufserdem faktor-
basierte, wochentliche Schatzungen fur
fehlende Beobachtungen derjenigen Kenn-
zahlen, die mit einer niedrigeren Frequenz in
den Datensatz eingehen, also die Industrie-
produktion und das BIP. Auf diese Weise
lasst sich aus dem WAI auch eine zeitnah
verfligbare SchatzgrofSe fur die Entwicklung
der wirtschaftlichen Aktivitat am aktuellen
Rand ableiten.

Blickt man uber einen langeren Zeitraum zu-
rick, so weist der WAI einen engen Gleich-
lauf mit der vierteljahrlichen Wachstumsrate
des BIP auf.' Durch die vorgenommene
Standardisierung der Daten sind die Werte
des WAI um null zentriert, sie sind also als
Abweichungen von ihrem langfristigen
Durchschnitt zu verstehen. Folglich deuten
positive Werte auf eine Uberdurchschnittlich
steigende realwirtschaftliche Aktivitat hin,

5 Realisierter Stromverbrauch (ohne Industrienetze und
Eigenverbrauch der Produzenten, in MWh, Quelle fir
Ursprungswerte: Bundesnetzagentur (2020)).

6 Lkw-Maut-Fahrleistungsindex (Quelle fur Ursprungs-
werte: Bundesamt fur GUterverkehr, Statistisches Bun-
desamt (2020d)).

7 Google-Suchbegriff , Arbeitslosigkeit” (relative Such-
haufigkeit, Quelle fir Ursprungswerte: Google-Trends
(2020)).

8 Google-Suchbegriff , Kurzarbeit” (relative Suchhaufig-
keit, Quelle fir Ursprungswerte: Google-Trends (2020)).
9 Weltweite Anzahl an Flligen (umfasst u.a. Passagier-
flige und Frachtfllige, Quelle fur Ursprungsdaten:
Flightradar24 (2020)).

10 Konzentration von Stickstoffdioxid in der Luft
(Durchschnitt aller verfugbaren deutschen Stadte,
Quelle fur Ursprungswerte: Europaische Umweltagen-
tur (2020)).

11 Bargeldabhebungen (in Euro, Quelle: eigene Berech-
nungen).

12 Fir tagliche Daten wurde vorher ein Wochendurch-
schnitt gebildet, damit sie in Wochenfrequenz vorlie-
gen.

13 Aus dem Englischen: ,expectation-maximization”,
kurz EM. Vgl.: Dempster et al. (1977); Stock und Wat-
son (2002).

14 Die Korrelation zwischen den Quartalsendwerten
des WAI und der vierteljahrlichen BIP-Wachstumsrate
Uber die gesamte Schatzperiode (Mitte 2004 bis heute)
betragt rd. 0,9.



wahrend ein negativer WAI eine unter-
durchschnittlich wachsende oder sinkende
Wirtschaftsleistung anzeigt. Generell kon-
nen die Werte des WAI als rollierende 12-
Wochen-Wachstumsraten der realwirt-
schaftlichen Aktivitat interpretiert werden.
So gibt ein Indexwert von 3 in einer gege-
benen Woche an, dass die durchschnittliche
Wachstumsrate der Wirtschaftsaktivitat der
letzten 12 Wochen im Vergleich zu den vor-
letzten 12 Wochen 3 Prozentpunkte Uber
dem langfristigen Mittel lag. Zum Quartals-
ende entspricht dies naherungsweise der
Quartalswachstumsrate der wirtschaftlichen
Aktivitat nach dem WAI.

In der gegenwartigen Situation liefern der
WA und die daraus abgeleitete Schatzung
fur das BIP-Wachstum wertvolle und vor
allem zeitnahe Informationen dartber, wie
sich die Corona-Pandemie auf die Wirt-
schaftstatigkeit in Deutschland auswirkt. Ab

letzten Rezession deutlich. Dieses Muster zeigt
sich besonders markant beim Gastgewerbe,
welches durch die coronabedingten Kontakt-
beschrankungen uberdurchschnittlich stark in
Mitleidenschaft gezogen wurde. Die Stimmung
im Einzel- und Grofshandel markierte ebenfalls
neue Tiefstande, die allerdings mit den bisher
erreichten Minimalwerten wahrend vergange-
ner Schwachephasen durchaus vergleichbar
waren. Das Geschaftsklima in der Industrie
tribte sich zwar stark ein, lag aber noch leicht
Uber dem Allzeittief vor rund 11 Jahren, als die
Industrie im Zentrum des Konjunktureinbruchs
stand. Dennoch erreichten hier die kurzfristigen
Export- und Produktionserwartungen jeweils
ein Rekordtief. Die Umfragen im Bauhaupt-
gewerbe zeugen von einem etwas weniger pes-
simistischen Stimmungsbild als im Durchschnitt
der anderen Branchen. Dies ist jedoch vor allem
der nach wie vor recht glnstigen Beurteilung
der Geschaftslage geschuldet. Hingegen blick-
ten die Baubetriebe noch nie mit weniger Zu-
versicht in die Zukunft als zuletzt.

Deutsche Bundesbank

Mitte Marz zeigt der WAI einen drastischen
Rlickgang der realwirtschaftlichen Aktivitat
an: Der Indexwert fUr die letzte Marzwoche
liegt bei — 2,2, was einem WAI-implizierten
Rlckgang des BIP von 1,9 % im ersten Quar-
tal im Vergleich zum Vorquartal entspricht.
Damit lag das Signal des WAI Ende Marz
recht nahe an der Schnellschatzung des
Statistischen Bundesamtes.' Im Verlauf des
Monats April ist der WAI weiter deutlich ge-
sunken und betragt am aktuellen Rand
—4,6.9 Dies deutet darauf hin, dass sich die
wirtschaftliche Aktivitat in Deutschland bis
Mitte Mai weiter deutlich ermafigte.

15 Laut Schnellmeldung des Statistischen Bundesamtes
vom 15. Mai 2020 sank das reale BIP im ersten Viertel-
jahr gegenlber dem Vorquartal saison- und kalender-
bereinigt um 2,2 %.

16 Stand: 12. Mai 2020.

Nach einem guten Jahresauftakt verschlechterte
sich die Auftragslage der deutschen Industrie im
Marz markant. Damit ging der industrielle Auf-
tragseingang auch im Mittel des Winterviertel-
jahres 2020 im Vorquartalsvergleich stark zu-
rick. Nach Regionen aufgeschlisselt sorgte im
Marz im Vergleich zu den ersten beiden Mona-
ten des Quartals vor allem die Nachfrage in
dem von der Coronavirus-Pandemie besonders
betroffenen Euroraum fur starke negative Im-
pulse. Aber auch der Umfang der neuen Bestel-
lungen aus dem Inland und aus Drittstaaten
aulBerhalb des Euro-Wahrungsgebiets schrumpfte
mit einer zweistelligen Rate. Mit Blick auf die
Industriezweige sank im Marz — wiederum ver-
glichen mit den ersten beiden Monaten des
Quartals — der Auftragseingang im Investitions-
gutergewerbe ganz erheblich. Hier schlug sich
insbesondere die schwache Nachfrage in der
Kfz-Branche nieder, die von dem Nachfrageein-
bruch im Gefolge der Pandemie sowie durch
Stérungen in den internationalen Lieferketten
teilweise infolge vorlbergehender Grenzschlie-
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Baubranche
vergleichsweise
robust

fSungen Uberdurchschnittlich stark betroffen
war. Die Hersteller von Vorleistungsgutern mel-
deten ebenfalls ein kraftiges Minus bei neuen
Auftragen. Demgegenuber hielt sich die Nach-
frage bei den Produzenten von Konsumgutern
weitgehend auf dem Stand der beiden Vor-
monate. Dies war allerdings auf den Order-
zufluss in der Pharmabranche zurlckzufihren,
der vermutlich pandemiebedingt stark gestie-
gen war. Auch laut Umfragen des ifo Instituts
sanken die Auftragsbestande im Verarbeitenden
Gewerbe insgesamt zuletzt ganz erheblich.

Das deutsche Baugewerbe durfte sich im Frih-
jahr 2020 mit Blick auf die Coronavirus-Krise
sichtlich robuster zeigen als die anderen Wirt-
schaftszweige. Zwar sind auch hier Produk-
tionseinschnitte gegenuber dem von der milden
Witterung begunstigten Winterquartal zu er-
warten. So dampfen die eingeflihrten Kontakt-
beschrankungen die Produktivitat in diesem
Sektor. Ferner kdnnten die GrenzschliefSungen
den Arbeitskraftemangel in der Branche deut-
lich verscharft haben. Dartber hinaus fuhrten
die Einddmmungsmaflinahmen vermutlich zu
Verzogerungen bei der Vergabe von neuen
Baugenehmigungen. Allerdings setzt sich der
Betrieb auf deutschen Baustellen offenbar noch
normal fort. Dies ist vor allem an der Gerateaus-
lastung im Bauhauptgewerbe abzulesen, die
laut ifo Institut im April 2020 nur geringflgig
unter dem kurz nach der Jahreswende erreich-
ten Hochstwert lag. Zudem erfreuten sich die
Baubetriebe kurz vor dem Ausbruch der Krise
einer exzellenten Auftragslage. Der Orderzufluss
im Bauhauptgewerbe verharrte im Mittel von
Januar und Februar — bis dahin sind statistische
Angaben verfugbar — saisonbereinigt auf dem
ausgesprochen hohen Stand des Vorquartals.
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