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Weltwirtschaft
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Weltweit
 Aufschwung vom Pandemieverlauf abhängig

 Impulse: Geld- u. Fiskalpolitik, Nachholeffekte

Euroraum hinkt hinterher

 Besonders tiefer Einbruch 2020 (-6,8 %)

 Double-dip-recession

 Prognose (2020/2021):  4,4 %  |   4,2 %

Wirtschaftswachstum weltweit

%

Ölpreisschock Finanzkrise

2010 - 2019:
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Quelle: IWF, 2021 und 2022 Prognose des Bankenverbandes.
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USA und China als Motor
 Lebhafte Entwicklung in China setzt sich fort

 Prognosen für USA zuletzt deutlich angehoben

 USA (2021/2022): 5,6 %  |   3,8 % 

China (2021/2022): 8,8 %  |   5,6 % 



Preisentwicklung im Euroraum
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Prognose der Chefvolkswirte

 Mehrere Sondereffekte (temporär)

 Produktionslücke (Outputgap)

 Kein Lohndruck

 Langfristige Faktoren (internationale Arbeits-
teilung. Digitalisierung)

 Prognose für DE (2021/22):  2,0 %   |   1,7 %
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Inflationsrate im Euroraum

Änderung harmonisierter Verbraucherpreisindex (in % ggü. Vj.)
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(ohne Energie u.
Nahrungsmittel) +0,3 %
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Quelle: Macrobond und eigene Berechnungen.
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Rückkehr der Inflation?

 Anziehende Inflationserwartungen
 steigende Bondrenditen (USA, Euroraum)

 Zusammenwirken extrem expansiver Geld- und 
Fiskalpolitik

 „Zentralbanken-Put“  (u. a. neue Fed-Strategie)



Konjunktur in Deutschland
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Weiterhin Chancen auf kräftige Erholung
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Wirtschaftswachstum in Deutschland

Reales BIP (saison- und kalenderbereinigt)

%
 ggü. VorquartalVeränderung

ggü. Vorquartal
(rechte Skala)

Prognose

Indexverlauf
(linke Skala)

JD 2021:
3,8 %

JD 2020:
-5,3 %
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0,6 %JD 2018:
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Quelle: Macrobond und eigene Berechnungen.
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Deutliche Delle zum Jahresbeginn

 Lockdown bremst privaten Verbrauch aus

 Schleppender Impfstart

 Industrie dank anziehendem Welthandels 
weiterhin robust

Ab Frühjahr wieder auf Wachstumskurs

 Kräftige Erholung im Sommer (Welthandel, 
Öffnung und Nachholeffekte)

 Hohe Wachstumsrate 2022 insb. wegen des 
statistischen Überhangs (rd. 2,6 %)



Exporte und Konsum als Stützen der Erholung
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Ausrüstungsinvestitionen steigen vergleichsweise verhalten 
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Zentrale Stützen: Exporte und Konsum

 Wiederbelebung des Welthandels

 Nachholeffekte beim privaten Konsum 
 deutlicher Rückgang der Sparquote

2020 2021 2022
16,2 % 13 % 11 %

Verhaltene Investitionsentwicklung

 Ausrüstungsinvestitionen
2020 2021 2022
-12,1 % +7,8 % +5,6 %

 Gemessen an BIP-Prognose  relativ 
schwach

 Kräftige Aufschwungsphasen in der Ver-
gangenheit  zweistellige Wachstumsraten 
bei den Investitionen

Sparquote der privaten Haushalte

Ersparnis in % des verfügbaren Einkommens zuzüglich Zunahme betrieblicher Versorgungsansprüche
(Quartalsdaten, saisonbereinigt)

%

Sparquote im Jahresdurchschnitt

2013:  9,3 %

2014:  9,8 %

2015: 10,1 %

2016: 10,2 %

2017: 10,6 %

2018: 10,9 %

2019: 10,9 %
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Quelle: Statistisches Bundesamt.
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Unternehmensinsolvenzen
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Anzahl der Insolvenzverfahren in Deutschland

Quartalswerte

Sep. 2020: 1.065  (Q3: 3.485)

Okt. 2020: 1.084

Nov. 2020: 1.046

Bundesbank: gut 6.000
pro Quartal (2021)
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Quelle: Macrobond, Bankenverband.
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Unternehmensinsolvenzen

 2019: 18.749

2020: voraussichtlich 16.000 

 Institut der deutschen Wirtschaft (IW): 
knapp 24.000 (2021)

Beurteilung der Chefvolkswirte

 Gewisse „Normalisierung“

 Gesamtwirtschaftlich verkraftbar

 Staatliche Hilfe dämpfen den Anstieg

 Anstieg wird sich zeitlich strecken

 Bankensektor insgesamt stabil

Anstieg der Insolvenzen: wann und wie stark?



Kreditvergabe in Deutschland
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Kredite an inländische Unternehmen und wirtschaftlich Selbstständige

Stand jeweils zum Quartalsende; ohne Wohnungsbau sowie ohne Finanzierungsinstitutionen
und Versicherungen
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Quelle: Macrobond.

Finanzierungsbedingungen für Unternehmen sind stabil
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Kreditnachfrage

 Q3 und Q4 2020  weniger Nachfrage aus 
Liquiditätsgründen

 Investitionen aktuell schwach

 Höhere Verschuldungsquote der Unternehmen

Kreditangebot

 Nach wie vor sehr günstige Konditionen

 Kreditvergabekonditionen in DE zuletzt nur 
geringfügig gestrafft

Herausforderung

 Aufbruch nach der Pandemie u. Bewältigung des 
Strukturwandels  mehr Investitionen nötig

 Sonderlast der Banken reduzieren  Kreditver-
gabekapazitäten stärken



Sonderlasten der Banken
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Negativzinsen und Bankenabgabe
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Staffelzins
Verdoppelung des Multiplikators: 

- fast 50 % der Überschussliquidität freigestellt

- immer noch Zinszahlung von 9 Mrd. € p. a.

Bankenabgabe (Bankenabwicklungsfonds)
 Ursprüngliche Zielausstattung: 55 Mrd. € (2023);

Bankenabgabe (2016): 6,4 Mrd. €

 Geldpolitisch getriebenes Einlagewachstum
 Bankenabgabe 2020 auf rd. 9 Mrd. € gestiegen;

2021 voraussichtlich etwa 10 Mrd. €

ABER:
 Höherer Einlagenanstieg macht Banken nicht risiko-

reicher (Banken haben Risiken sogar abgebaut)

 Abwicklungsfonds dient nicht primär der 
Einlagensicherung

 Ursprüngliches Zielvolumen fixieren




