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kung der private Konsum noch durch vermehrte Großan-
schaffungen gestützt werden dürfte. Die durch die hohen 
Infektionszahlen bedingten Einschränkungen treffen ins-
besondere das „Alltagsleben“ und damit vor allem erneut 
jene Wirtschaftsbereiche, die schon unter der ersten Welle 
besonders litten, sodass es hier vermehrt zu Insolvenzen 
kommen wird. Zudem werden Betriebe, welche die Situati-
on bislang mit Kurzarbeit überbrückten, in zunehmendem 
Maße auch Entlassungen vornehmen. Die Zahl der Arbeits-
losen wird folglich wieder zunehmen. Nach dem starken 
Aufholprozess im dritten Quartal dürfte das reale BIP im 
vierten Quartal 2020 stagnieren; im Jahresdurchschnitt 
2020 wird es um 5 % niedriger als im Vorjahr sein (vgl. Ta-
belle 1). Die Verbraucherpreise werden infolge der Mehr-
wertsteuerreduzierung bis zum Jahresende noch knapp 
unter der Nulllinie bleiben.

Erst im Frühsommer 2021, wenn nach den bisherigen Er-
fahrungen die Zahl der Infektionen witterungsbedingt 
wieder zurückgeht und voraussichtlich ein Impfstoff ver-
breitet verfügbar sein wird, setzt sich mit Rücknahme der 
Einschränkungen der Erholungsprozess der Wirtschaft 
fort. Die Inlandsnachfrage und wohl auch die Auslands-
nachfrage werden sich dann wieder festigen. Dabei wird 
dann auch einiges an Konsum (nicht zuletzt an „Freizeit-
konsum“ wie Reisen und Events) und Investitionen nach-
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Konjunkturschlaglicht

Coronavirus beherrscht die deutsche Wirtschaft
Die Entwicklung der deutschen Wirtschaft wird seit Anfang 
dieses Jahres von der Ausbreitung der Corona-Pandemie 
bestimmt. Diese Krise ist, wenngleich die Industrie sich da-
mals schon im Abschwung befand, weniger konjunkturell 
als vielmehr durch externe Faktoren bedingt, nämlich die 
Corona-Epidemie und dadurch ausgelöste politische Ent-
scheidungen, die Lockdowns. Nach dem ersten Lockdown 
im Frühjahr verzeichnete die deutsche Wirtschaft in der 
ersten Hälfte dieses Jahres einen massiven Einbruch; das 
reale, saisonbereinigte Bruttoinlandsprodukt (BIP) ging in 
den ersten beiden Quartalen (jeweils gegenüber dem Vor-
quartal) um 2 % bzw. knapp 10 % zurück. Zwischenzeitlich 
hat sich die deutsche Wirtschaft wieder deutlich erholt. Im 
dritten Quartal ist das reale BIP saisonbereinigt um 8 ½ % 
gestiegen (vgl. Abbildung 1). 

Seit Herbstbeginn ist jedoch eine zweite Corona-Welle im 
Gange; die Infektionszahlen der vergangenen Wochen sind 
erheblich höher als die im Frühjahr. Die Einschränkungen 
seit Oktober und der erneute Teil-Lockdown seit Novem-
ber haben die wirtschaftliche Erholung nach dem Lock-
down im Frühjahr erst einmal gestoppt. Die in letzter Zeit 
erlassenen Beschränkungen behindern das Wirtschafts-
geschehen erneut, in einigen Wirtschaftsbereichen sehr 
massiv. Zudem müssen Tausende in Quarantäne, was 
auch die Wirtschaftstätigkeit in anderen Bereichen teils 
einschränkt. Nicht zuletzt wirkt sich das wieder verstärk-
te Pandemiegeschehen auch auf die Konsum- und auf die 
Investitionsneigung dämpfend aus. Da fast die ganze Welt 
und dabei nicht zuletzt unsere europäischen Handelspart-
ner zumeist noch stärker als wir mit der Epidemie kämpfen, 
wird auch der Außenhandel und damit die deutsche Ex-
portwirtschaft nach zwischenzeitlicher Besserung wieder 
in Mitleidenschaft gezogen.

In den nächsten Monaten, wenn die Zahl der Infektionen 
voraussichtlich hoch bleibt und umfangreiche Beschrän-
kungen fortbestehen, wird der Erholungsprozess stocken. 
Die gesamte Wirtschaftstätigkeit dürfte im Winterhalbjahr 
kaum mehr zunehmen, sie könnte zunächst sogar wieder 
etwas zurückgehen. Wenn es nicht zu einem stärkeren 
Rückschlag im Jahresschlussquartal kommt, dann, weil 
wegen des Auslaufens der befristeten Mehrwertsteuersen-
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Abbildung 1
Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
Saison- und arbeitstäglich bereinigt

1 Veränderung gegenüber dem Vorquartal in %, auf Jahresrate hochge-
rechnet. 2 Zahlenangaben: Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 4. Quartal 2020 Prognose des HWWI.
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len Wachstumspfad nähern. Dank eines noch erheblichen 
Überhangs aus dem Jahr 2021 wird die gesamtwirtschaft-
liche Leistung im Jahresdurchschnitt 2022 um 2 ½ % zu-
nehmen. Die Lage am Arbeitsmarkt dürfte sich weiter ent-
spannen. Der Anstieg der Verbraucherpreise bleibt in der 
Grundtendenz moderat.

Die Vorausschätzungen stehen weiterhin unter der Prä-
misse, dass es nicht zu abermaligen Rückschlägen in der 
Corona-Entwicklung kommt. Zusätzliche Einschränkun-
gen in den kommenden Wintermonaten können im Falle 
eines weiteren Anstiegs der Infektionszahlen nicht ausge-
schlossen werden. Auch zeichnet sich ein harter Brexit ab. 
Bei sich wieder belebender Weltwirtschaft sollte dieser 
allerdings insgesamt nur zu marginalen Handelseinbu-
ßen führen. Bei der hier erwarteten Entwicklung wird die 
deutsche Wirtschaft 2022 wieder das Vor-Corona-Niveau 
erreichen. Gleichwohl bedeutet das gegenüber einer mög-
lichen Entwicklung ohne Corona einen gewissen Wachs-
tumsverlust, zumal sich durch die schwache Investitions-
entwicklung während der Corona-Krise auch der Potenzi-
alpfad abgefl acht hat.

Ohne die umfangreichen staatlichen Hilfen wäre allerdings 
der Einbruch der Wirtschaft noch tiefer und wohl dauerhaf-
ter gewesen. Die Zahl der Insolvenzen und die der Arbeits-
losen wären dann wesentlich höher ausgefallen und hät-
ten längerfristigere negative Auswirkungen auf das Wirt-
schaftswachstum gehabt. Sicherlich steigt dadurch die 
Staatsverschuldung schubartig. Doch ist die tatsächliche 
Verschuldung niedriger als die Summe der verabschiede-
ten Hilfsgelder, denn zum einen bedeuten Kredithilfen und 
Bürgschaften nicht a priori neue Bestandsschulden, zum 
anderen werden wohl nicht alle Mittel in Anspruch genom-
men. Zudem wären bei einem tieferen und längeren Ein-
bruch der Wirtschaft künftig die Staatseinnahmen geringer 
und bestimmte Sozialausgaben höher ausgefallen und 
hätten dann für höhere Schulden und/oder Einsparungen, 
auch bei Infrastrukturinvestitionen, geführt. Und letztlich 
wird in der gegenwärtigen und wohl noch auf Jahre ab-
sehbaren Niedrigzinsphase – aktuell sogar Minuszinsen – 
der Staatshaushalt nicht durch zusätzliche Zinsausgaben 
belastet. Und zuallerletzt muss der Staat fällig werdende 
Rückzahlungen nicht unbedingt sofort leisten, sondern 
kann sie, wie in der Vergangenheit mehr oder weniger üb-
lich, prolongieren. Dabei kommt der deutschen Politik auch 
ihre in den vergangenen Jahren solide Haushaltspolitik zu-
gute, die seit 2012 für Überschüsse im gesamten Staats-
haushalt sorgte und die Staatsschuldenquote (Staatsver-
schuldung in Relation zum BIP) von damals über 80 % wie-
der knapp unter die Stabilitätsmarke von 60 % drückte.
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geholt. Die kurzfristigen Wachstumsraten (von Quartal zu 
Quartal) werden also im Sommerhalbjahr 2021 gegenüber 
dem Winterhalbjahr wieder deutlich höher ausfallen. Die 
jahresdurchschnittliche Wachstumsrate 2021 wird wegen 
des etwas gedrückten Ausgangsniveaus (Überhang) zur 
Jahreswende 2020/2021 mit 4 % etwas niedriger sein als 
in den vorangegangenen Prognosen (ohne zweite Welle) 
angenommen. Die Situation am Arbeitsmarkt wird sich im 
Jahresverlauf 2021 wieder verbessern. Die Zahl der Ar-
beitslosen dürfte aber im Jahresdurchschnitt mit 2,8 Mio. 
noch etwas höher sein als 2020. Die Infl ationsrate wird 
nach Auslaufen der Mehrwertsteuerreduzierung Ende 
2020 zu Beginn kommenden Jahres wieder deutlicher an-
steigen, aber auch im späteren Jahresverlauf wohl nicht die 
2 %-Marke überschreiten.

Im Jahr 2022 sollte eine Rückkehr zur „Normalität“ mög-
lich sein. Davon werden vor allem jene Branchen profi -
tieren, die aktuell besonders unter den coronabedingten 
Einschränkungen leiden, wie Gastronomie, Hotellerie, 
Tourismus, Veranstaltungsbranche und Ähnliches. Zudem 
dürften sich auch die Weltwirtschaft und damit der Welt-
handel nachhaltig erholen. Mit den verbesserten Perspek-
tiven werden die Unternehmen ihre Investitionen wieder 
merklich ausweiten. Die Entwicklung der deutschen Wirt-
schaft sollte sich dann wieder weitgehend dem potenziel-

Tabelle 1
Eckdaten für Deutschland
Veränderung gegenüber dem Vorjahr in %

1 Preisbereinigt.  2 Arbeitslose in % der inländischen Erwerbspersonen 
(Wohnortkonzept).  3 In der Abgrenzung der Zahlungsbilanzstatistik.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Bundesagen-
tur für Arbeit; ab 2020 Prognose des HWWI.

2019 2020 2021 2022

Bruttoinlandsprodukt1 0,6 -5,0 4,0 2,5

Private Konsumausgaben 1,6 -6,2 4,1 2,0

Staatliche Konsumausgaben 2,7 3,9 0,4 -1,1

Anlageinvestitionen 2,5 -3,6 3,8 3,4

Ausrüstungen 0,5 -12,5 7,3 5,5

Bauten 3,8 2,0 0,9 2,2

Sonstige Anlagen 2,7 -3,0 5,7 3,1

Inlandsnachfrage 1,2 -3,8 3,5 2,2

Ausfuhr 1,0 -10,3 7,7 5,4

Einfuhr 2,6 -8,5 7,2 5,0

Arbeitsmarkt

Erwerbstätige 0,9 -1,0 0,0 0,7

Arbeitslose (in Mio.) 2,27 2,72 2,82 2,58

Arbeitslosenquote2 (in %) 4,8 5,7 5,9 5,4

Verbraucherpreise 1,4 0,5 1,1 1,7

Finanzierungssaldo des Staates 
(in % des BIP) 1,5 -5,1 -3,1 -1,0

Leistungsbilanzsaldo3 (in % des BIP) 7,2 7,1 7,2 7,3


