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Deutschland hat einen neuen verschirften Lockdown ab dem 16. Dezem-

ber 2020. Die pandemische Lage erfordert jetzt geschlossenes Handeln. 16. Dezember 2020
Wirtschaftspolitisch wird die Pandemie mit der verbesserten Uber-
briickungshilfe 1l begleitet. Die Volkswirte der Sparkassen-Finanzgruppe Autoren:

bekraftigen: Der Weg in weitere Kontaktbeschrankungen hinein und aus
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ihnen heraus benétigt jetzt mehr denn je Planungssicherheit und eine
Konsistenz der Wirtschaftspolitik bis in den Sommer 2021 hinein:

» Deutschlands Starke ist der Féderalismus. Regionale Entwicklungen sind Dr. Reinhold Rickes
nicht Giberall gleich. Das gilt fiir die 6konomische Entwicklung ebenso wie Reinhold.Rickes@dsgv.de

aktuell auch fur das Infektionsgeschehen. Der neue Beschluss zeigt je-
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doch deutlich, dass in Deutschland bundesweit einheitlich entschlossen
gehandelt werden kann. Das schafft jetzt Verlasslichkeit und Berechen-
barkeit. Der Beschluss diirfte zu weniger Kontakten fiihren und somit die
Grundlage schaffen, tber wichtige Bereiche des gesellschaftlichen Le-
bens das Infektionsgeschehen zu vermindern. Ebenso wichtig wie die
aktuellen Beschliisse ist jedoch eine Strategie fiir die Zeit nach dem
aktuellen Lockdown. Wirtschaft und Haushalte brauchen Perspektiven fiir
die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen im Friihjahr.

> Die unterstiitzenden MaRBnahmen fiir die Wirtschaft wurden verldngert
und angepasst. Statt der November-/Dezemberhilfe greift ab 16. Dezem-
ber 2020 die Uberbriickungshilfe lIl. Sie soll im Zweifel bis Sommer 2021
mit monatlichen Belastungen fiir den Bund in H6he von 11 Mrd. Euro gel-
ten. Hierdurch soll eine Uberkompensation vermieden werden. Dies ist
wichtig, um den Unternehmen neben der Unterstiitzung auch das Signal
zu geben, sich an verdnderte Rahmenbedingungen mit unternehmeri-
schen Innovationen anzupassen und diese zu gestalten. Die wesentlichen
BezugsgroRen (Umsatz und Fixkosten) zum Erhalt der Unterstiitzungen
sowie die verbesserten Abschreibungen sollten dabei ohne zusatzlichen
birokratischen Aufwand von den Unternehmen ermittelbar sein.

> Weitere Beschrankungen sind nicht kostenlos zu haben. Einen Hinweis,
wie stark sich Corona-bedingte Einschrdankungen auf die Wirtschaftsleis-

tung auswirken, gibt der neu konzipierte Deka-Wochenindikator.
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Der Deka-Wochenindikator: am Puls des

Bruttoinlandsprodukts

Die Kerndaten der wirtschaftlichen Entwicklung liegen in Deutschland derzeit
nur bis zum Oktober 2020 vor. Bis zu diesem Zeitraum waren die Zahlen sehr
ermutigend. Auch die meisten Konjunkturindikatoren des Berichtsmonats Ok-
tober liegen vor, und die vorldufige Bilanz fallt hervorragend aus. Es gab deutli-
che bis auRergewdhnliche Anstiege, die zumeist spiirbar iber den Erwartun-
gen lagen:

> Ein kréaftiges Plus wies der Umsatz im Einzelhandel auf (+2,6 Prozent im

Vormonatsvergleich) bei gleichzeitiger leichter Aufwartsrevision der bei-
den Vormonate. Da der September allerdings trotz der Revision sehr
schwache Umsdtze gebracht hatte, war der Oktoberanstieg am Ende wohl
tiberwiegend ein positiver Riickprall.

Die Produktion im produzierenden Gewerbe legte um kraftige 3,2 Prozent
im Vormonatsvergleich zu, getragen von einem dhnlich starken Anstieg
der Industrieproduktion, einer noch starkeren Zunahme der Energiepro-
duktion und einem moderateren Plus im Baugewerbe. Mit diesem siebt-
groRRten Anstieg seit der Wiedervereinigung ist der Pegelstand — also der
Anteil des Corona-Einbruchs, der aufgeholt werden konnte — auf 80 Pro-
zent angestiegen.

Mit dem Riickenwind von GroRauftragen legten die Auftragseingange um
2,9 Prozent im Vormonatsvergleich zu. Aber auch ohne diese Schubkraft
betrug das Plus satte 1,7 Prozent im Vormonatsvergleich. Die Impulse ka-
men aus dem Inland, in besonderem Mal3e aber aus dem Nicht-Euroraum-
Ausland. Der Ordereingang aus dem Euroraum legte nur um 0,5 Prozent
im Vormonatsvergleich zu. Mit dem Oktoberplus konnte erstmals der
Corona-Einbruch des Friihjahrs wieder vollstandig ausgeglichen werden.
Die deutsche Ausfuhr legte im Oktober um 0,8 Prozent im Vormonatsver-
gleich zu und blieb damit hinter den Erwartungen zuriick. Vom Corona-
Einbruch wurden hier bislang nur 79 Prozent aufgeholt. Da die Warenein-
fuhr im Oktober nur um 0,3 Prozent im Vormonatsvergleich zulegte, diirfte
der AuBenhandel insgesamt die Konjunktur gestitzt haben.

Wie aber ging es seither weiter? In diesen Pandemiezeiten, in denen die Er-
eignisse sich immer wieder liberstiirzen, ist der Blick auf die mit groRRer Ver-
zdgerung vorliegenden Monatsindikatoren nicht zufriedenstellend. Bei der
DekaBank nehmen die Konjunkturbeobachter das immer gréRer werdende
Angebot an hochfrequenten Indikatoren wahr und versuchen auf diese
Weise, einen besseren Eindruck vom aktuellen gesamtwirtschaftlichen Ge-
schehen zu bekommen. Diese wochentlich, zum Teil sogar taglich, verfiigba-
ren Indikatoren sind zum Deka-Wochenindikator (WOI) zusammengefasst.
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Aktuell gehen in den WOI elf Indikatoren ein, die sich auf die Industrie, den
Handel, die Gastronomie und den Verkehr beziehen.

Der WOI bildet insbesondere die Entwicklung des datenarmen Dienst-
leistungssektors gut ab. Er schlieBt damit ein wenig die groRe Statistikliicke
in diesem Bereich. Auch der Zusammenhang zur Verdnderung des Bruttoin-
landsprodukts ist in diesem Jahr sehr eng gewesen. Ob der Dienstleistungs-
bereich im aktuellen WOI tGberreprasentiert ist, muss sich in der weiteren
Verwendung des Indikators erweisen.

Der Deka-Wochenindikator (WOI) signalisiert seit der 43. Kalenderwoche
(also ab dem 19. Oktober) eine Abkiihlung der Konjunktur, was zeitlich zu
dem auBergewdhnlichen Anstieg der Infektionen zum damaligen Zeitpunkt
passt. Mit dem partiellen Lockdown hat sich der WOI bei ungeféhr 70 Pro-
zent des Vorjahreswerts der Indikatoren eingependelt. Der Herbstriickgang
mit dem neuerlichen Lockdown ist also deutlich milder als der des Friih-
jahrs. Angesichts des jetzt verscharften Lockdowns ist mit einem weiteren
Riickgang des Indikators zu rechnen. Eine Wiederholung der Dramatik des
Friihjahrseinbruchs erwarten wir jedoch nicht.

Fiir das vierte Quartal ist allerdings trotz der starken Oktoberindikatoren
mit einer Schrumpfung des Bruttoinlandsprodukts zu rechnen. Nach der
Verscharfung des Lockdowns ab dem 16. Dezember 2020 und der Per-
spektive, dass dies am 5. Januar 2021 nochmals bis in den Februar 2021
verlangert werden diirfte, wird auch das erste Quartal 2021 unter Wasser
sein. Die wochentliche Verfligbarkeit des Deka-WOI ermdglicht es, friihe
Warnzeichen zum aktuellen Stand der Konjunktur zu setzen.

Deka Wochenindikator WOI und BIP - Wachstum
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Der WOI hatin der 50. Woche leicht von 70 Prozent auf 69 Prozent nachgegeben.
Hierfiir waren der Handel (Ruickprall nach Black Friday) und der Bereich Finanzen ver-

antwortlich.

Deka-Wochenindikator
schliefSt Statistikliicke



Deka - Wochenindikator WOI (Vorjahreswert = 100)
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Die Verlangsamung in den letzten Wochen war liberwiegend den Dienstleistungsbe-
reichen (Handel, Gastgewerbe, Verkehr) zuzuschreiben. Die Industrieindikatoren be-
gannen erst seit Anfang November und nur leicht nachzugeben.

WOI Komponenten (3 - Wochenmittel)
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Gegenwartig bildet die Industrie die Stiitze der Konjunktur. Hierfiir sind auch die
weltweiten Nachfragebedingungen maRgeblich. AuBerhalb Europas war die Nach-
frage nach deutschen Exportgitern, insbesondere aus China, weiterhin kraftig. Mit
den sich abzeichnenden Belastungen der neuen Corona-Welle auch in den USA

wird sich in den kommenden Wochen wahrscheinlich auch dort die Lage moderat
eintriiben.
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