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Timo Wollmershduser*

DATEN UND PROGNOSEN

ifo Konjunkturprognose Friihjahr 2020:
Konjunktur bricht ein

Die globale Konjunktur bricht als Folge der Coron-
avirus-Pandemie ein. Um die Ausbreitung der Neu-
infektionen einzuddmmen und einer Uberlastung
des Gesundheitswesens entgegenzuwirken, kommt
es mittlerweile in vielen Landern zu Einschrankungen
der Bewegungsfreiheit und einem weitgehenden Still-
stand des o6ffentlichen Lebens. Gleichzeitig versuchen
die meisten Staaten, die erwarteten wirtschaftlichen
Folgen mit umfangreichen wirtschaftspolitischen Mal3-
nahmen abzumildern.

In China, dem Ursprungsland der Infektion, war
Schatzungen zufolge Mitte Februar, als die Ausbrei-
tung des Virus ihren Hochpunkt erreicht hat, die Be-
wegungsfreiheit von 500 Mio. Menschen, und damit
von etwas mehr als einem Drittel der Bevélkerung,
eingeschrankt.! Phasenweise waren bis zu 77 Mil-
lionen unter vollstandiger Quarantdne. Neben ei-
nem Einbruch beim Konsum und Tourismus kam es
durch die drastischen Malnahmen vor allem zu ei-
nem weitgehenden Stillstand der Produktion und des
Transportwesens in den betroffenen chinesischen
Regionen. Da China fiir viele Industrien weltweit als
wichtiger Zulieferer gilt, diirfte die globale Konjunktur
hierdurch bereits einen Dampfer bekommen haben.
So bezog beispielsweise Deutschland im vergange-
nen Jahr 10% seiner importierten Vorleistungen aus
China.

Wahrend die Neuinfektionen in China seit Mitte
Februar deutlich zurlickgehen und die verhangten
QuarantanemalRnahmen allmahlich gelockert wer-
den, breitet sich das Virus in Europa und Nordame-
rika seit Marz beschleunigt aus. Anders als in China
wird dort bislang versucht, die Produktion von Waren
und Dienstleistungen weitgehend aufrechtzuerhalten
und vollstédndige Quarantédnen zu vermeiden. Den-
noch werden sich durch das Schlieften von Schulen
und Kinderbetreuungsméglichkeiten negative Aus-
wirkungen auf das Arbeitsangebot und dadurch die
Produktion nicht vermeiden lassen. Malnahmen zur
Einddmmung der Ausbreitung des Virus treffen bis-
lang insbesondere den sozialen Konsum, also jene
Dienstleistungen, die im Zusammenhang mit Freizeit,
Unterhaltung, Kultur, Beherbergung und Gaststat-
ten stehen. Schlieflich dirfte auch das SchlieRen
der Aullengrenzen in vielen Landern den grenziiber-
schreitenden Warenverkehr und die Arbeitnehmer-

" Fiir das Projektteam.
1 Vgl https://graphics.reuters.com/CHINA-HEALTH-LOCKDOWN/
0100B5EF3LJ/index.html.

IN KURZE

Die globale Konjunktur bricht als Folge der Coronavirus-Pan-

demie ein. Nach derzeitigem Stand konnte die deutsche Wirt-

schaft in diesem Jahr um 1,5% schrumpfen.

Dies diirfte auch

substanzielle Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt haben. Das

Abwairtsrisiko bei der vorliegenden Prognose ist erheblich.

freizligigkeit beeintrachtigen. Die global vernetzte
deutsche Wirtschaft diirfte all dies besonders treffen,
da sowohl die weltweite Nachfrage nach deutschen
Gutern als auch Zulieferungen aus dem Rest der Welt
leiden durften.

PRAZISE VORHERSAGE DER KOSTEN DER
CORONAKRISE UNMOGLICH

Eine prazise Vorhersage der volkswirtschaftlichen
Kosten der Coronakrise ist zum jetzigen Zeitpunkt
nahezu unmoglich, da eine hohe Unsicherheit Gber
die weitere Verbreitung des Virus und insbesondere
die von den Regierungen ergriffenen MaRnahmen
zur Einddmmung der Pandemie besteht. Auch gibt
es keine historischen Erfahrungen mit vergleichbaren
Ereignissen, aus denen wahrscheinliche Krisenverldufe
abgeleitet werden kénnten. SchliefRlich stehen aktuell
nur sehr wenige Konjunkturindikatoren zur Verfligung,
mit denen sich das gesamtwirtschaftliche AusmaR der
Folgen der Coronakrise abschatzen lieRe. Die aktuell
verfligbaren Indikatoren spiegeln bestenfalls die Lage
im Februar wider. Einen massiven Konjunktureinbruch
gab es bis dato allerdings nur in China. Dort stlirzte
der Einkaufsmanagerindex um etwa 25 Indexpunkte
gegeniliber Dezember 2019 ab, die Industrieproduk-
tion brach um knapp 30% und die Einzelhandelsum-
satze um 14% ein. Damit dlirfte das preisbereinigte
Bruttoinlandsprodukt in China zum ersten Mal seit
dem Erstellen einer vierteljahrlichen Gesamtrechnung
durch das chinesische Statistikamt im Jahr 1992 im
Verlauf schrumpfen.

Im Gegensatz dazu haben sich die Stimmungs-
indikatoren in den meisten europdischen Landern
im Februar zum Teil noch einmal deutlich verbes-
sert. So stellte sich insbesondere fiir Deutschland der
konjunkturelle Ausblick besser dar als in der ifo Kon-
junkturprognose Winter 2019 angenommen. Auf Basis
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der bis Februar zur Verfligung stehenden Indikatoren
ware der prognostizierte Anstieg des preisbereinigten
Bruttoinlandsprodukts in diesem Jahr von 1,1% auf
1,4% angehoben worden. Aufgrund der besonderen
Situation weicht das ifo Institut im Frithjahr 2020 von
seiner bisherigen Vorgehensweise beim Erstellen von
Konjunkturprognosen ab. Neben einem indikatorge-
stlitzten Modellansatz, der lblicherweise im Zentrum
der Konjunkturanalyse steht, werden zusatzlich eine
Szenarioanalyse und Uberschlagsrechnungen heran-
gezogen, um die jingsten Entwicklungen zu beriick-
sichtigen. Zudem wurde beschlossen, die Veroffent-
lichung des ifo Geschaftsklimaindex erstmals seit
seinem Bestehen um eine Woche vorzuziehen und
auf Basis der bis zum 18. Méarz eingegangenen Ant-
worten auszuwerten.

IFO GESCHAFTSKLIMA IM MARZ BEREITS
DEUTLICH VERSCHLECHTERT

Die Auswirkungen der Coronakrise schlugen sich be-
reits deutlich im ifo Geschaftsklima nieder, das im
Marz um 8,3 Indexpunkte gefallen ist. Wahrend sich
die aktuelle Lageeinschatzung um 5,2 Indexpunkte
verschlechterte, brachen die Geschaftserwartungen
um 11,2 Indexpunkte ein, und damit um 4,9 Punkte
starker als beim bisherigen Rekordriickgang im Okto-
ber 2008. Riickgange zeigten sich in allen Wirtschafts-
bereichen. Gleichzeitig nahm bei den Unternehmen
im Verarbeitenden Gewerbe und bei den Dienstleis-
tungsunternehmen (einschlieRBlich Handel) die Unsi-
cherheit deutlich zu. Diese Umfrageindikatoren flie-
Ren Ublicherweise zusammen mit vielen anderen Kon-
junkturindikatoren in die Erstellung der Prognose des
laufenden und kommenden Quartals ein. Dabei wird
eine Vielzahl einfacher Briickengleichungsmodelle, in
denen alle Konjunkturindikatoren gleichbehandelt
und auf Basis statistischer Kriterien auswahlt werden,
spezifiziert und geschéatzt. AnschlieRend werden die
Punktprognosen aller Modelle als Verteilung darge-
stellt und der Mittelwert tblicherweise als Prognose-
wert fur das entsprechende Quartal verwendet. Da
aber die Veranderungen der ifo Indikatoren so kraftig
sind und die meisten anderen Konjunkturindikatoren
die konjunkturelle Lage nur bis Januar, und damit
noch nicht die Coronakrise, widerspiegeln, durfte eine
nach diesem Ansatz erstellte Kurzfristprognose zu
optimistisch ausfallen. Aus diesem Grund wurde der
Kombinationsansatz modifiziert und den Marz-Um-
fragewerten ein hoheres Gewicht beigemessen (vgl.
Kasten: Auswirkung des ifo Geschéaftsklimas Marz
2020 auf die Kurzfristprognose). Dabei verringert sich
der mittlere Prognosewert fiir das erste Quartal be-
trachtlich, und fiir das zweite Quartal 2020 zeigen
eine Vielzahl von Modellen gar eine deutlich negative
Verlaufsrate des preisbereinigten Bruttoinlandspro-
dukts an. Auf Grundlage der Informationen aus der
ifo Konjunkturumfrage ist somit davon auszugehen,
dass die deutsche Wirtschaft im ersten Quartal noch
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geringfligig zulegen und anschliefend im zweiten
Quartal kraftig einbrechen diirfte.

Da die aus dem Indikatormodell abgeleitete Prog-
nose das wahre AusmafR der Krise wohl dennoch un-
terschatzen dirfte, wurden in einem zweiten Schritt
zusatzlich Ergebnisse aus einer Szenarioanalyse be-
riicksichtigt. Ahnlich wie bei einer Prognose hangen
Szenarien ganz entscheidend von den getroffenen
Annahmen ab. Wahrend bei einer Konjunkturprog-
nose allerdings typischerweise Annahmen zugrunde
gelegt werden, die mit hoher Wahrscheinlichkeit ein-
treffen, kdnnen Szenarien frei, ohne Berlicksichtigung
ihrer erwarteten Eintrittswahrscheinlichkeit, gewahlt
werden. Fiur die Szenarioanalyse wurde auf Modell-
simulationen mit dem ifo-DSGE-Modell zurtickgegrif-
fen, das die Konjunktur in Deutschland, dem ubri-
gen Euroraum (Frankreich, Italien und Spanien) und
dem Rest der Welt (Vereinigtes Konigreich, USA und
China) beschreibt. Im Rahmen dieses Modells werden
Konjunkturschwankungen durch exogene und zufallig
auftretende Schocks und somit unvorhergesehene
Verhaltensdanderungen der Akteure des Modells er-
klart. Dabei wurden Annahmen Uber die mit der Co-
ronakrise verbundenen Schocks, ihr AusmaR und den
zeitlichen Verlauf ihres Eintretens getroffen. Konkret
wurde unterstellt, dass die Schocks die Konjunktur
nur vorlbergehend in einem Zeitraum von etwa drei
Monaten beeintrachtigen und dass alle Lander von
den gleichen Schocks getroffen werden. Zum einen
geht in der Krise die Konsumnachfrage der privaten
Haushalte zurtick. Der Schock wird auf ein Dreifaches
der grofiten landerspezifischen Auspragung wahrend
der Weltfinanzkrise gesetzt. Ein Viertel des ausge-
bliebenen Konsums wird nach dem Ende der Corona-
krise nachgeholt; der librige Konsum geht verloren.
Zum anderen ist die Produktion beeintrachtigt, weil
es etwa zu Lieferengpéassen, Ausfallen bei den Mit-
arbeitern oder gar Produktionsstillstanden infolge
von vorlibergehenden WerksschlieRungen kommt. Die
Grofle der Produktivitatsschocks wird auf ein Sechs-
faches der grofiten landerspezifischen Auspragungen
wahrend der Phase des Brexit und des Handelskriegs
gesetzt, in der die Weltindustrieproduktion und der
Welthandel zum Erliegen kam. Zusétzlich erfahrt die
Investitionstatigkeit der Unternehmen einen Dampfer
in der gleichen GréRenordnung. Es wird angenommen,
dass drei Viertel der ausgebliebenen Investitionen
nach dem Ende der Krise wieder nachgeholt werden.
Wahrend in Italien und insbesondere in China die
Schocks bereits im ersten Quartal eintreffen, wer-
den die lbrigen Lander vor allem im zweiten Quartal
getroffen. Im darauffolgenden Quartal kommt es zu
einer Normalisierung. Im Ergebnis flihren die Modell-
simulationen in diesem Szenario zu einem kraftigen
Rickgang des Bruttoinlandsprodukts in Deutschland
in den ersten beiden Quartalen um insgesamt 3,5%.
Damit ware der Konjunktureinbruch ausgepragter, als
von den Indikatormodellen angezeigt. Neben einem
kraftigen Rickgang der Konsum- und Investitions-



guternachfrage kommt es auch zu einem deutlichen
Rlickgang bei den Exporten infolge des Konjunktur-
einbruchs in den wichtigsten deutschen Absatzmark-
ten. In den Folgequartalen setzt dann eine rasche Er-
holung ein. Insgesamt liegt bei diesem Szenario die
Wachstumsrate des Bruttoinlandsprodukts in diesem
Jahr um 1,7 Prozentpunkte niedriger als im Vergleich
zu einer Situation ohne Ausbruch der Coronakrise.
Die gesamtwirtschaftlichen Kosten wiirden sich auf
knapp 60 Mrd. Euro belaufen.

Nattrlich ist die gewahlte Grofie der Schocks
in der Szenarioanalyse bis zu einem gewissen Grad
arbitrar. Nichts kann garantieren, dass ein Vielfaches
historisch beobachteter Schocks fiir die aktuelle Krise
angemessen ist. Deshalb wurden in einem dritten
und letzten Schritt einfache Uberschlagsrechnungen
durchgefiihrt, um die Ergebnisse der Szenarioana-
lyse zu plausibilisieren. Viele Meldungen der letzten
Tage deuten darauf hin, dass Werke in Deutschland
geschlossen werden und die Produktion mehrere Wo-
chen stillstehen soll; mit jedem Tag nimmt die Wahr-
scheinlichkeit weiterer Produktionsausfalle zu. Wenn
die gesamtwirtschaftliche Produktion nur fiir zwei
Monate auf 75% des Normalniveaus gedrosselt und
danach wieder hochgefahren wiirde, ginge die Wachs-
tumsrate des Bruttoinlandsprodukts im Gesamtjahr
um 4,2 Prozentpunkte zurlick. Dabei entstlinde ein
Verlust von etwa 135 Mrd. Euro, sofern die Produk-
tion nicht nachgeholt werden wiirde. Ahnliche Uber-
legungen konnen fiir den sozialen Konsum angestellt
werden, der 13% der gesamten Konsumausgaben der
privaten Haushalte betragt. Werden die sozialen Kon-
takte Uiber zwei Monate weitgehend eingeschrankt,
gehen knapp 40 Mrd. Euro verloren; die Wachstums-
rate der privaten Konsumausgaben wiirde fiir sich
genommen um 2,2 Prozentpunkte sinken. Insgesamt
sprechen diese Uberschlagsrechnungen dafiir, dass
die in der Szenarioanalyse ermittelten gesamtwirt-
schaftlichen Effekte eher eine Untergrenze darstellen
und durchaus groRer ausfallen kénnten.

DEUTSCHE WIRTSCHAFT SCHRUMPFT
IN DIESEM JAHR

Fasst man die Ergebnisse der indikatorgestiitzten
Analyse, der Szenarioanalyse und der Uberschlags-
rechnungen zusammen, dann kdnnte die deutsche
Wirtschaft in diesem Jahr um 1,5% schrumpfen (vgl.
Tab. 1). Damit wird die Wachstumsrate im Vergleich
zu einer Situation ohne Ausbruch der Coronakrise um
fast 3 Prozentpunkte zuriickgenommen. Wahrend es
im ersten Quartal infolge des starken Jahresauftaktes
noch zu einem leichten Anstieg des Bruttoinlands-
produkts kommen dirfte, wird die Krise ihre volle
Wirkung im zweiten Quartal entfalten und zu einem
Einbruch des Bruttoinlandsprodukts um 4,5% fiihren
(vgl. Tab. 2). Dies ware der zweitkréftigste Riickgang
der Wirtschaftsleistung in Deutschland seit dem Be-
ginn der Vierteljahresrechnung im Jahr 1970; nur wah-

DATEN UND PROGNOSEN

Tab. 1
Eckdaten der Prognose fiir Deutschland
2018 2019 2020 2021
Verénderung gegentber Vorjahrin %?
Private Konsumausgaben 1,3 1,6 -2,8 5,5
Konsumausgaben des Staates 1,4 2,6 2,6 2,0
Bruttoanlageinvestitionen 3,5 2,6 -0,1 2,2
Ausristungen 4.4 0,6 -5,5 2,9
Bauten 2,5 3,9 2,2 1,5
Sonstige Anlagen 4,3 2,7 3,3 2,8
Inlandische Verwendung 2,1 1,0 -0,4 3,9
Exporte 2,1 0,9 -0,7 4,2
Importe 3,6 1,9 2,0 4.8
Bruttoinlandsprodukt (BIP) 1,5 0,6 -1,5 3,7
Erwerbstatige® (1000 Personen) 44854 45251 45135 45360
Arbeitslose (1 000 Personen) 2340 2267 2432 2367
Arbeitslosenquote BA®(in %) 5,2 5,0 5,3 5,2
Verbraucherpreise? 1,8 1,4 1,0 1,5
(Veranderung gegeniiber Vorjahrin %)
Lohnstilickkosten® 2,5 3,4 3,0 -0,6
(Veranderung gegeniiber Vorjahrin %)
Leistungsbilanzsaldo
—inMrd. EUR 247,4 2455 228,0 235,0
-in % des Bruttoinlandsprodukts 7,4 7,1 6,6 6,4

?Preis-, nicht kalenderbereinigte Angaben. ® Inlandskonzept.

¢ Arbeitslose in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition gemaR Bundesagentur fiir Arbeit).
dVerbraucherpreisindex (2015=100). ¢ Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitneh-
merstunde bezogen auf das reale Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstatigenstunde.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit; Deutsche

Bundesbank; 2020 bis 2021: Prognose des ifo Instituts.

©ifo Institut Marz 2020

rend der Weltfinanzkrise im ersten Quartal 2009 war
der Riickgang mit 4,7% noch etwas hoher. Bis in die
erste Jahreshélfte 2021 diirfte es dann wieder zu einer
allmahlichen Riickkehr der Produktion von Waren und
Dienstleistungen auf ein normales Niveau kommen
(vgl. Abb. 1). Ausgehend von der niedrigen Produktion
im zweiten Quartal fallen die Zuwachsraten in diesem
Aufholprozess mit anfangs 2,0% gegentiber dem Vor-
quartal kraftig aus. Dabei wird unterstellt, dass die
Coronakrise auch langerfristige Auswirkungen hat,
etwa aufgrund von Firmenpleiten, die das Produk-
tionsniveau am Ende des Prognosezeitraums um 0,6%
unter das Vorkrisenniveau driicken. Die mit diesem
Szenario in Zusammenhang stehenden gesamtwirt-
schaftlichen Kosten der Coronakrise belaufen sich
in beiden Jahren auf zusammengenommen etwa
115 Mrd. Euro. Davon sind allein 70 Mrd. Euro auf ei-
nen Einbruch beim privaten Konsum zurlickzu-fih-
ren, dessen Wachstumsrate von + 1,3 % auf - 2,8%

herabgesetzt wird.

Abb. 1

Reales Bruttoinlandsprodukt fiir Deutschland?

Veranderung gegentiber dem Vorquartal in %

m —Ohne Coronakrise
Krisenszenario

Verkettete Volumenangaben in Mrd. Eurc
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts;
ab 1. Quartal 2020: Prognose des ifo Instituts.
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Tab.2

Quartalsdaten zur Entwicklung der Verwendungskomponenten des realen Bruttoinlandsprodukts?®

Verdnderung gegeniiber Vorquartal in %
2019 2020 2021

| 1l 1 \% | 1 11 \% | I} 1 \
Private Konsumausgaben 0,8 0,1 0,5 0,0 -0,1 -7,0 3,3 2,4 2,4 1,6 0,3 0,3
Konsumausgaben des Staates 1,0 0,5 1,3 0,3 0,6 0,8 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
Ausriistungen 1,2 0,0 -1,4 -2,0 -1,5 -7,0 4,1 1,0 0,7 0,7 0,7 0,7
Bauten 26 -0, 0,4 0,6 1,0 -04 0,3 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Sonstige Anlagen -0,5 1,0 1,0 1,1 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7 0,7
Vorratsinvestitionen® -1,0 0,2 -0,9 0,6 0,5 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
Inléndische Verwendung -0,1 0,3 -0,4 0,7 0,7 -4,2 2,2 1,5 1,6 1,1 0,4 0,4
AufSenbeitragb 0,5 -0,5 0,6 -0,6 -0,5 -0,6 0,0 0,3 -0,1 0,0 0,0 0,0
Exporte 1,6 -1,3 1,0 -0,2 -1,6 -2,4 3,0 1,6 0,9 0,8 0,8 0,8
Importe 0,5 -0,3 -0,4 1,3 -0,4 -1,3 3,5 1,1 1,1 0,9 0,9 0,9
Bruttoinlandsprodukt 0,5 -0,2 0,2 0,0 0,1 -4,5 2,0 1,7 1,5 1,0 0,4 0,3

2Saison- und kalenderbereinigte Werte. ® Beitrag zur Veranderung des Bruttoinlandsprodukts in Prozentpunkten (Lundberg-Komponenten).

Quelle: Statistisches Bundesamt; ab 1/2020: Prognose des ifo Instituts.

Angesichts des unterstellten AusmaRes wird die
Coronakrise auch substanzielle Auswirkungen auf den
Arbeitsmarkt haben. Durch Ausweitung der Regelun-
gen zur Kurzarbeit und dem Abbau von Gleitzeitgut-
haben dirfte ein GroRteil der Anpassungen (iber die
durchschnittliche Arbeitszeit je Erwerbstatigen erfol-
gen, die im unterstellten Szenario im Jahr 2020 um
knapp 1% zuriickgehen dirfte. Unter Beachtung der
vermehrten Anzahl von Arbeitstagen entspricht dies
einem kalenderbereinigten Riickgang um 1,4%. Aller-
dings dirfte die Anpassung der Arbeitszeit vor allem in
den besonders von der Coronakrise betroffenen Wirt-
schaftsbereichen nicht ausreichen, um den Riickgang
der Wirtschaftsleistung vollstandig zu kompensieren.
Im unterstellten Szenario schlagt sich dies in einem
Anstieg der Arbeitslosenquote von 5,0% im Jahr 2019
auf 5,3% im Jahr 2020 nieder. Entsprechend dirfte
die Zahl der Erwerbstatigen im Vorjahresvergleich um
mehr als 100 000 sinken. Dies entsprache dem ersten
Rickgang seit 15 Jahren.

Auch die Weltwirtschaft diirfte betrdchtlich un-
ter der Coronakrise leiden (vgl. Tab. 3). So wird das
globale Bruttoinlandsprodukt im laufenden Jahr nur
noch um 0,1% zulegen, nach 2,6% im vergangenen
Jahr. Auch der Welthandel diirfte mit einem Riickgang
um 1,7% stark in Mitleidenschaft gezogen werden.
Bereits zum Jahresauftakt wird die gesamtwirtschaft-
liche Produktion aufgrund der riicklaufigen realen
Aktivitat in China und Sldkorea leicht geschrumpft
sein. Aber auch Japan diirfte bremsen. Mit der wei-
teren Verscharfung der Pandemie wird die globale
Wirtschaftsleistung wohl vor allem im zweiten Quar-
tal um 2,6% einbrechen. Hierzu tragen insbesondere
Europa und die USA bei. Hier dirfte der Krisenverlauf
sehr dhnlich wie in Deutschland sein. Dagegen diirfte
die Aktivitat in China und Stidkorea als Folge der ge-
sunkenen Infektionszahlen wieder leicht zulegen. Ab
dem Sommer wird es voraussichtlich weltweit zu ei-
nem allmahlichen Aufholprozess kommen mit knapp
2% Zuwachs im dritten und 1,7% im vierten Quartal.
Ahnlich wie in Deutschland diirfte das Produktions-
niveau am Ende des Prognosezeitraums um 0,5% un-
ter dem Vorkrisenniveau liegen.

ifo Schnelldienst 4/2020 73.Jahrgang 15.April 2020
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Tab.3
Reales Bruttoinlandsprodukt in der Welt

. Verdnderungen ge-
Gewicht geniiber Vorjahrin %

in %°?

2018 2019 2020 2021
Fortgeschrittene Volkswirtschaften 68,1 2,1 1,5-1,0 3,2
USA 29,4 29 2,0-0,7 3,4
Euroraum 19,5 1,8 1,0-1,6 3,7
Japan 7,1 0,4 0,5-0,6 1,2
Vereinigtes Konigreich 4,0 1,5 1,2-15 3,5
Kanada 24 19 15-10 3,0
Stidkorea 2,5 24 19-0,8 3,8
Schweiz 1,0 23 08-1,1 34
Schweden 0,8 2,1 1,1-11 36
Norwegen 0,6 1,5 1,0-0,3 3,2
Danemark 0,5 2,3 2,0-09 34
Tschechien 0,3 2,8 2,0-1,0 1,7
Schwellenlander 31,9 53 4,3 2,6 6,5
China 19,1 6,6 54 37 76
Indien 39 6,0 49 35 88
Brasilien 2,7 1,2 1,1-0,6 4,2
Russland 2,4 1,9 3,3-0,2 1,1
Mexiko 1,7 1,7 -0,1 -1,7 3,4
Tirkei 1,1 19 1,1 14 58
Polen 0,8 51 3,5 08 25
Ungarn 0,2 52 4,2 2,7 3,1
Welt 100,0 3,2 2,6 0,1 4,3

nachrichtlich:
Welthandel, real®
Annahmen
Olpreis $/Barrel (Brent) 71,0 64,3 44,2 41,7
Wechselkurs $/€ 1,18 1,12 1,10 1,10

? Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2018 in US-Dollar.
b Welthandel von Waren in Abgrenzung von CPB.

Quelle: Eurostat; OECD; IWF; CPB; Berechnungen des
ifo Instituts; 2020 bis 2021: Prognose des ifo Instituts.
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ABWARTSRISIKEN ERHEBLICH

Das Abwartsrisiko bei der vorliegenden Prognose
ist erheblich, da sich die in der Szenarioanalyse ge-
troffenen Annahmen als zu optimistisch herausstel-
len kénnen. So ist es nicht unwahrscheinlich, dass
sich die Krise langer hinzieht, etwa weil sich die Pan-
demie deutlich langsamer einddmmen lasst oder weil
das Wiederhochfahren der wirtschaftlichen Aktivi-
tat nicht reibungslos funktioniert bzw. eine erneute
Ansteckungswelle auslost. Auch kdnnen weitere
Mafinahmen zur Infektionsbekdmpfung in Kraft tre-
ten, die insbesondere die Produktion in weit gro-
Rerem Umfang als hier angenommen stilllegen. Die



Uberschlagsrechnung von oben zeigt deutlich, dass
solche Produktionsstillstdnde kurzfristig erhebliche
gesamtwirtschaftliche Effekte hatten. Jeder weitere
Monat, in dem die Produktion um ein Viertel gedros-
selt wiirde, wiirde etwas mehr als 2 Prozentpunkte
des Wirtschaftswachstums eines Jahres kosten. Es
ist schwer vorstellbar, dass es in einer solchen Si-
tuation geldange, Insolvenzen und damit langfris-
tige Produktionseinbufien zu vermeiden. In einem
Risikoszenario wiirden deshalb der Konjunkturein-
bruch verstarkt, die Rezession verlangert und die
Erholung verlangsamt werden. Der Rickgang der
Wirtschaftsleistung in diesem Jahr wiirde auf 6,0%
steigen, und Ende 2021 lédge das Bruttoinlands-
produkt immer noch 2,0% unter dem Niveau, das

DATEN UND PROGNOSEN

Abb. 2

Risikoszenario: Reales Bruttoinlandsprodukt fiir Deutschland?

Verdnderung gegeniiber dem Vorquartal in %
840

m —Ohne Coronakrise
Risikoszenario

Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro
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2 Saison-und kalenderbereinigte Werte.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts;
ab 1. Quartal 2020: Prognose des ifo Instituts.
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SWIRKUNG DES IFO GESCHAFTSKLIMAS MARZ 2020 AUF DIE KURZFRISTPROGNOSE

Grundlage fiir die Prognose der gesamtwirtschaftli-
chen Produktion des ifo Instituts im laufenden und
im darauffolgenden Quartal sind monatlich verflighare
Fruhindikatoren. Neben Angaben aus der amtlichen
Statistik (z.B. die Auftragseingange im Verarbeitenden
Gewerbe oder der Produktionsindex) wird den Ergeb-
nissen aus der ifo Konjunkturumfrage eine besondere
Rolle beigemessen. Im Rahmen des ifo-Prognosean-
satzes werden eine Vielzahl von Modellen spezifiziert,
die einen oder mehrere dieser Friihindikatoren in einer

Abb.3

Gleichung beriicksichtigen.! Die Auswahl der Friihin-
dikatoren erfolgt dabei mittels statistischer Kriterien,
wie dem Bayesianischen Informationskriterium, die
den in der Vergangenheit beobachteten Erklarungs-
gehalt der einzelnen Indikatoren fiir die Verlaufsrate
des preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts bewerten.
Nur jene Indikatoren mit einem hohen Erklarungsge-

1 vgl. K. Carstensen, St. Henzel, J. Mayr und K. Wohlrabe, »IFOCAST:
Methoden der ifo-Kurzfristprognose, ifo Schnelldienst 62(23), 2009,
15-28.

Vergleich der Now- und Forecasts fiir das erste und zweite Quartal 2020

ifo-Umfrage immer beriicksichtigt: Q12020
Relative Haufigkeit

ifo-Umfrage objektiv ausgewahlt: Q1 2020
Relative Haufigkeit
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Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.
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halt werden im Anschluss fiir die Prognose verwendet.
Dabei wird mit jedem einzelnen dieser Modelle eine
Prognose flr die Verlaufsrate des Bruttoinlandspro-
dukts abgegeben, was letztendlich in einer Haufig-
keitsverteilung der Prognosewerte miindet. Als letzter
Schritt steht die Verdichtung der Prognoseverteilung
im Rahmen eines sogenannten Pooling-of-Forecasts an.
Hierflir wird entweder der Mittelwert oder der Median
der Verteilung berechnet, der dann in aller Regel als
Prognosewert des ifo Instituts in die Prognose ein-
gestellt wird.

Im Zuge der besonderen Umstande hat das ifo
Institut seine indikatorgestiitzten Prognosemodelle in
zweifacher Weise spezifiziert, um die ersten konjunk-
turellen Informationen aus der ifo Konjunkturumfrage
zu nutzen und den bevorstehenden wirtschaftlichen
Einbruch auch nur ansatzweise einschatzen zu kon-

sich ohne die Coronakrise eingestellt hatte (vgl.
Abb. 2).

In einem solchen Risikoszenario wiirden Ver-
werfungen im Finanzsystem als Folge umfangreicher
Kreditausfalle und Unternehmensinsolvenzen wahr-
scheinlicher, die im Basisszenario nicht unterstellt
wurden. Darin spiegelt sich die Annahme wider, dass
im Falle Deutschlands der sogenannte »Schutzschild
fur Beschaftigte und Unternehmen« der Bundesregie-
rung wirkt. Er wird vor allem fiir Unternehmen aufge-
baut, die infolge der Malnahmen zur Eindédmmung der
Pandemie Umsatzeinbufien erleiden und dadurch in
Zahlungsschwierigkeiten geraten. Die beschlossenen
MaRnahmen beinhalten Entlastungen bei den Steuer-
zahlungen, Liquiditatshilfen und staatlichen Garan-
tien sowie eine Ausweitung des Kurzarbeitergeldes.?
2 Die mit dem Schutzschild verbundenen Zahlungsstréme zwischen
dem 6ffentlichen und dem privaten Sektor wurden nicht in die Prog-
nose eingestellt. Die Schwierigkeit in diesem Zusammenhang ergibt
sich daraus, dass im Unterschied zu herkommlichen fiskalischen
MaRnahmen das Volumen der einzelnen Paketbausteine nicht ex
ante festgelegt wurde, sondern sich in Abhangigkeit vom Ausmaf

und der Dauer der Coronakrise entwickeln wird und daher schwer
abzuschatzen ist.
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nen. Daflir wurden zwei Modellvarianten spezifiziert.
In der ersten Variante sind die ifo Konjunkturindika-
toren immer in den 6konometrischen Modellen ent-
halten (vgl. Abb. 3, linke Abbildungen), gleich welchen
Erklarungsgehalt sie aufweisen sollten und unabhan-
gig von der Bewertung mittels des statistischen Kri-
teriums. In der zweiten Variante werden Modelle wie
gewohnt spezifiziert, die die ifo Indikatoren wie alle
anderen Konjunkturindikatoren behandeln und nach
MaRgabe des statistischen Kriteriums in den Progno-
sekombinationsansatz aufnehmen oder nicht (objektiv
ausgewahlt). Die beiden oberen Abbildungen zeigen
die Prognoseverteilungen fiir das erste Quartal 2020,
die beiden unteren jene fiir das zweite Vierteljahr des
laufenden Jahres. Jeder Balken in den Abbildungen
verdeutlicht die relative Haufigkeit von Modellen, die
eine bestimmte Zuwachsrate suggerieren.

Ahnlich umfangreiche fiskalische MaRnahmen wurden
auch in anderen Staaten beschlossen, was insbeson-
dere im Euroraum neue Risiken fiir die Stabilitat der
Staatsfinanzen mit sich bringt. Bei hoch verschuldeten
Mitgliedstaaten, wie etwa Italien, kdnnte es zu einem
massiven Vertrauensverlust der Investoren kommen.
Der kraftige Anstieg der Risikopramien fiir italienische
Staatsanleihen deutet darauf bereits hin.

Abgeschlossen am Mittwoch, 18. Mdrz 2020

ANHANG



Tab. 4

BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND
Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
Vorausschatzung fiir die Jahre 2020 und 2021

DATEN UND PROGNOSEN

2019 (1) 2020 (2) 2021 (2) 2020 (2) 2021 (2)
1.Hj (1) 2.Hj (1) 1.Hj 2.Hj 1.Hj 2.Hj
Entstehung des Inlandsprodukts
Verdnderung in % gegeniiber Vorjahr
Zahl der Erwerbstatigen 0,9 -0,3 0,5 1,1 0,7 0,1 -0,6 0,2 0,8
Arbeitsstunden je Erwerbstatigen 3) -0,3 -0,9 0,9 -0,3 -0,3 -1,5 -0,2 1,0 0,9
Arbeitsvolumen 0,6 -1,1 1,4 0,8 0,5 -1,5 -0,8 1,2 1,7
Produktivitat (4) 0,0 0,3 22 0,3 0,2 0,4 0,3 22 2,2
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 0,6 -1,5 3,7 0,4 0,7 -1,9 -1,1 3,4 4,0
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 2493,4 24942 2642,3 1214,3 1279,1 1217,4 1276,8 1284,4 1357,9
Private Konsumausgaben 5) 1794,0 1758,8 1882,8 876,6 917,4 859,5 899,3 915,1 967,7
Konsumausgaben des Staates 699,4 735,3 759,5 337,7 361,7 357,9 377,5 369,3 390,1
Bruttoanlageinvestitionen 746,9 765,8 801,3 359,5 387,3 365,0 400,8 382,2 419,1
Bauten 3733 395,9 417,0 180,4 192,9 189,9 206,0 200,2 216,8
Ausriistungen 239,8 229,5 237,6 115,8 124,1 108,4 1211 112,3 1253
Sonstige Anlagen 133,7 140,4 146,7 63,3 70,4 66,7 73,7 69,7 77,1
Vorratsveranderungen 6) -12,2 6,7 5,0 6,2 -18,4 11,6 -4,9 10,8 -5,8
Inlandische Verwendung 3228,1 3266,6 3448,5 1580,1 1648,0 1594,0 1672,6 1677,4 1771,2
AuBenbeitrag 207,7 189,9 197,1 108,7 99,0 102,9 87,0 107,7 89,5
Nachrichtlich: in Relation zum BIP % 6,0 5,5 5,4 6,4 57 6,1 49 6,0 4.8
Exporte 1612,1 1612,8 1689,2 803,1 809,0 790,4 822,4 832,2 857,0
Importe 1404,4 1422,9 1492,1 694,4 709,9 687,5 735,4 724,6 767,5
Bruttoinlandsprodukt 3435,8 3456,5 3645,7 1688,7 1747,0 1696,9 1759,6 1785,0 1860,7
b) Verénderung in % gegeniiber Vorjahr
Konsumausgaben 3,5 0,0 59 3,1 3,8 0,3 -0,2 5,5 6,4
Private Konsumausgaben 5) 2,9 -2,0 7,0 2,7 3,1 -1,9 -2,0 6,5 7,6
Konsumausgaben des Staates 5,1 51 3,3 4.3 58 6,0 4,4 3,2 3,4
Bruttoanlageinvestitionen 5,5 2,5 4,6 6,5 4,6 1,5 3,5 4,7 4,6
Bauten 8,4 6,1 53 9,6 7,4 53 6,8 5,4 5.2
Ausriistungen 1,9 -4,3 3,5 3,1 0,9 -6,4 -2,4 3,6 3,5
Sonstige Anlagen 4,4 5,0 4,5 4,5 4,2 5,3 4,7 4,4 4,5
Inléndische Verwendung 2,9 1,2 5,6 3,7 2,1 0,9 1,5 52 5,9
Exporte 1,7 0,0 47 1,3 2,0 -1,6 1,7 53 42
Importe 1,8 1,3 4,9 3,6 0,0 -1,0 3,6 5,4 4,4
Bruttoinlandsprodukt 2,7 0,6 5,5 2,5 2,9 0,5 0,7 5,2 5,7
3. Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2015)
Verdnderung in % gegenuber Vorjahr
Konsumausgaben 18 -1,3 4,5 1,5 2,2 -1,3 -1,3 4,2 4,8
Private Konsumausgaben 5) 1,6 -2,8 55 1,3 1,8 -2,9 -2,7 51 6,0
Konsumausgaben des Staates 2,6 2,6 2,0 19 3,2 2,9 2,3 2,1 2,0
Bruttoanlageinvestitionen 2,6 -0,1 2,2 3,4 1,9 -1,0 0,8 2,1 2,2
Bauten 3,9 2,2 1,5 4,4 3,4 1,6 2,7 15 1,6
Ausriistungen 0,6 -5,5 2,9 2,0 -0,6 -7,8 -3,4 2,9 2,8
Sonstige Anlagen 2,7 3,3 2,8 2,9 2,6 3,6 3,0 2,8 2,9
Inldndische Verwendung 1,0 -0,4 3,9 1,6 0,5 -0,8 0,1 3,7 4,1
Exporte 0,9 -0,7 42 0,2 1,6 22,3 1,0 48 3,7
Importe 1,9 2,0 4.8 2,7 1,2 0,1 4,1 55 4,1
Bruttoinlandsprodukt 0,6 -1,5 3,7 0,4 0,7 -1,9 -1,1 3,4 4,0
4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2015=100)
Veranderung in % gegeniiber Vorjahr
Konsumausgaben 1,6 1,3 1,4 1,6 1,6 1,5 1,1 1,2 1,5
Private Konsumausgaben 5) 1,3 0,8 1,4 1,3 1,3 1,0 0,7 1,3 1,6
Konsumausgaben des Staates 2,5 2,5 1,2 2,4 2,5 3,0 2,0 1,1 1,4
Bruttoanlageinvestitionen 2,9 2,6 2,4 3,0 2,7 2,6 2,7 2,5 2,3
Bauten 4.4 38 3,7 49 3,9 3,6 4,0 3,9 36
Ausriistungen 1,3 1,3 0,7 1,1 1,5 1,6 1,0 0,7 0,6
Sonstige Anlagen 1,6 1,6 1,6 1,6 1,6 1,6 1,7 1,6 1,6
Inldndische Verwendung 1,8 1,6 1,6 2,1 1,6 1,7 1,4 1,5 1,7
Exporte 0,8 0,7 0,5 1,1 0,4 0,8 0,6 0,5 0,5
Importe 0,1 0,7 0,1 0,9 1,1 -0,9 0,5 0,1 0,3
Bruttoinlandsprodukt 2,2 2,1 1,7 2,1 2,2 2,4 1,8 1,7 1,7

1
2
3
4
5
6

Geleistete Arbeitsstunden.

EinschlieRlich Nettozugang an Wertsachen.

Bruttoinlandsprodukt in Vorjahrespreisen je Erwerbstatigenstunde.

Vorausschatzung des ifo Instituts; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.

Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.

Konsumausgaben der privaten Haushalte und der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck.
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