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Zusammenfassung

Nach den Lockdown-Schritten vom 16. und 23. Marz zur Bekampfung der Corona-Pandemie ist
die deutsche Wirtschaft in weiten Teilen erheblich beeintrachtigt. Erste Entspannungssignale
wurden nach Ostern gegeben. Vielfach kann ein Wiederanfahren der Produktion von den Un-
ternehmen organisiert werden, teilweise bestehen weiter Verbote ohne zeitliche Perspektive.
Weiterhin sehen sich zwei Drittel der Unternehmen stark von der Corona-Krise betroffen. Schon
jetzt sind die wirtschaftlichen Einschnitte hochstens mit der Wirtschaft- und Finanzkrise zu ver-
gleichen. So ist die Anzahl der Beschaftigten, fiir die Kurzarbeit angemeldet wurde, deutlich ho-
her, auch sind viel mehr Branchen betroffen. Kurzfristige Stimmungsindikatoren sind in Rekord-
geschwindigkeit gefallen.

Bei einer weiteren Verlangerung des wirtschaftlichen Stillstandes drohen dynamisch Abwarts-
entwicklungen, die unbedingt vermieden werden miissen. Neben einer weiteren Zulassung wirt-
schaftlicher Tatigkeit und der Bereitstellung der dafiir notwendigen 6ffentlichen Voraussetzun-
gen (wie das groRflachige Testen oder die Organisation des Schulbesuchs), miissen zunehmend
auch Instrumente der konjunkturellen Stabilisierung in den Blick genommen werden. Es droht
ein Ausfall der Nachfrage nach Investitionsglitern und langlebigen Gebrauchsgiitern. Ebenso gilt
es, ein wirtschaftliches Wachstumsprogramm zu entwickeln, das die Standortbedingungen fir
Investitionen verbessert und zugleich die Strukturveranderungen der Digitalisierung und des Kli-
maschutzes unterstitzt.
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1 Nach ersten Offnungen des Lockdowns: Anhaltender Abwi-
gungsprozess statt Alternativlosigkeit

Sieben Wochen nach Beginn der SchulschlieBungen vom 16. Marz steht das Land inmitten einer
Diskussion um die Lockerung des Corona-Lockdowns. Die SchlieBung von Wirtschaft und Gesell-
schaft war dabei eine vergleichsweise einfache Entscheidung: Zur Einddmmung der Covid19-
Epidemie wurden die vorgenommenen Einschrankungen als unumganglich angesehen. Eine
konsequente SchlieBung sollte die Krankheitsausbreitung einddmmen und eine Riickkehr zu ver-
haltnismaRig normalen Verhaltnissen ermdglichen. Dies nicht zu tun, hatte medizinisch gravie-
rende Konsequenzen und damit auch hohe soziale und wirtschaftliche Kosten mit sich gebracht.
Ein Trade-Off zwischen Medizin und Okonomie war damit nicht gegeben.

Bei der Zuriicknahme von getroffenen Verboten stellt sich aber die Frage nach den Trade-Offs:
Wieviel epidemiologische Beherrschbarkeit ist notwendig und welcher wirtschaftliche, gesell-
schaftliche und damit auch gesundheitliche Preis soll dafiir in Kauf genommen werden? Umge-
kehrt formuliert stellt sich flir jede LockerungsmaBnahmen die Frage, welche Wirksamkeit diese
fur das gesellschaftliche und wirtschaftliche Leben hat und wie gut die Situation weiterhin me-
dizinisch beherrschbar bleibt:

B Die gesellschaftliche und wirtschaftliche Wirksamkeit ergibt sich aus dem Grad existentieller
Bedeutung fir andere Bereiche respektive dem Grad existentieller Bedrohung durch den
Lockdown. Die Bedeutung hangt dabei wesentlich von der Betrachtung der Vorleistungs-,
Produktions- und Vertriebsketten ab, aber auch davon, ob die Briicken der Krisenpolitik fur
die Branchen ausreichend sind und ob Nachholeffekte erwartbar sind.

B Die epidemiologische Beherrschbarkeit und Kontrollierbarkeit bezieht sich neben der allge-
meinen wie regionalen Entwicklung der Fallzahlen auf die Infrastruktur fir das Testen und
Tracken im relevanten Handlungskontext. Hier geht es aber beispielsweise auch um die ab-
lauforganisatorischen Anpassungsmoglichkeiten an gebotenen Abstandsregeln oder Schutz-
vorrichtungen. Damit erhalten Schulaufsicht, Gewerbeaufsicht, Arbeitsschutz etc. neue Ver-
antwortlichkeiten zu Sicherstellung der Vorsorgestandards.

Die ersten vorsichtigen Offnungen des Lockdowns, die am 15. April in einer Konferenz der Mi-
nisterprasidentinnen und Ministerprasidenten mit der Bundeskanzlerin beschlossen und ab
dem 20. April umgesetzt wurden, waren gemessen an den von uns formulierten Kriterien ange-
messen, aber auch zogerlich (Tabelle 1-1).

In der Begriindung fiir die vorsichtige Offnung féllt auf, wie wenig die Entscheidungsgrundlagen
abgewogen wurden: Scheinbar sicher und eindeutig sind die epidemiologischen Wirkungen des
Lockdowns, scheinbar unsicher und beliebig sind dessen Kosten. Aber auch zunehmende Exis-
tenzgefahrdungen verursachen schwere mentale, psychosoziale und gesellschaftliche Schaden.
Wir kennen die gesundheitlichen Folgen einer tiefen, existenzbedrohenden wirtschaftlichen
Krise. Wir wissen ebenso, welchen Verlust an Bildungsgerechtigkeit wir mit anhaltenden Schul-
schlieBungen verursachen. Die notwendige Balance und die Abwagung der Risiken sind deshalb
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jetzt geboten, und zwar 6ffentlich. Dabei ist auch einzufordern, dass die epidemiologische und
virologische Fachexpertise die Herausforderung der Gefahrenabwehr im Gesundheitsschutz
umfassend wiirdigt, d.h. die gesundheitlichen Folgen des Lockdowns ebenso beriicksichtigt.

Zudem wurde nicht ausreichend berticksichtigt, in welcher existenzbedrohlichen Situation sich
viele Bereiche befinden — Hotel- und Gaststattengewerbe, Busreisen, Sozialkonsum wie Messen,
Veranstalter, Veranstaltungsdienstleister, Schausteller und Fahrgeschafte, Kultur und Kunst.
Hier sind die Briicken der Krisenhilfen haufig zu kurz oder zu schmal oder fehlen ganz (,Mittel-
standsliicke”), zugleich gibt es hier kaum Mdglichkeiten fir Nachholeffekte. Zum anderen blie-
ben dezentrale Lernprozesse in verschiedenen Branchen unberiicksichtigt, wie im Lebensmitte-
leinzelhandel, aber auch in Produktionsbetrieben, die schnell reagiert, Abstands- und Hygiene-
regeln sowie zusatzliche Gesundheitsvorsorge eingefiihrt haben. Dadurch konnte der Bundes-
arbeitsminister bereits am 16. April 2020 den Arbeitsschutz-standard COVID19 vorstellen.

Tabelle 1-1: Beschliisse zur Offnung des Lockdowns am 15. April 2020

Friihkindliche Bildung

- Notbetreuung - Fortsetzung und Ausweitung

- Offnung Kindertagesstatten - Vorbereitung ohne Termin
Allgemeinbildende Schulen Ab dem 4. Mai, Hygienekonzept bis 29. April
- Grundschulen - 4. Klasse

- weiterfiihrende Schulen - qualifikationsrelevante Jahrgange

- Abschlusspriifungen - Abiturklassen

Hochschulen

- Prifungen - bei Hygiene- und SchutzmafRnahmen wieder moglich
- Labore - bei Hygiene, Steuerung des Zutritts und Vermeidung
- Bibliotheken und Archive von Warteschlangen wieder geoffnet
GroRveranstaltungen bis zum 31. August 2020 untersagt

Einzelhandel Ab 20. April bis zu 800 gm Verkaufsflache
Kfz-Handler, Fahrradhéndler, Buch- Ab 20. April ohne Flachenbegrenzung

handlunge

Friseurbetriebe Vorbereitung fiir Offnung ab 4. Mai

Gaststatten und Hotelgewerbe Unverandert grundsatzlich geschlossen.
Zusammenkiinfte in Kirchen, Mo- Bis weiteres zu untersagen

scheen, Synagogen sowie religiose Ver-
anstaltungen

Arbeitsschutz COVI19 Am 16. April veroffentlicht

Quelle: Beschluss anlasslich der Telefonschaltkonferenz der Bundeskanzlerin mit den Regierungschefinnen und Regie-
rungschefs der Lander am 15. April 2020.

Die anstehenden politischen Entscheidungen sind Abwagungen unterschiedlicher Risiken. Keine
Entscheidung ermdglicht es, auf der ,sicheren Seite” zu bleiben, weil damit andere Risiken in
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Kauf genommen werden. Um diese Abwagungen zu treffen, ist ein breiter gesellschaftlicher Dis-
kurs ebenso notwendig wie wiinschenswert. Die einseitige Verschiebung von Entscheidungen
vom 30. April auf den 6. Mai ist nicht Ausdruck dieses Diskurses, aber auch nicht Ausdruck einer
ernsthaften Abwagung der bestehenden Trade-Offs.

Was grundsatzlich bisher zu wenig gelungen ist, das ist der Ersatz von Verboten durch Regeln.
Denn wenn die COVID19-Herausforderung bestehen bleibt, dann muss sie in der vor uns liegen-
den Zeit immer starker durch differenzierte Losungen flir unterschiedliche Lebens-situationen
in raumlicher Bindung beantwortet werden. Das gilt fiir die private Lebensfiihrung, das Arbeits-
leben, den Bildungsbereich, ebenso fiir unterschiedlich gesundheitlich gefahrdete Gruppen. Es
fehlt an einer Ordnungspolitik fiir Covid19, die situativ angemessen auf spezifische Vorgaben
und regionale Verbote ersetzt, anstatt der einheitlichen Beschrankung des Lockdowns fiir alle.
Es geht dabei nicht um Gleichbehandlung, sondern um die gebotene, an sich nicht begriindungs-
pflichtige Rickkehr zur Verfassungslage. Das Drohszenario eines zweiten, flichendeckenden
Lockdowns muss durch schnelle Reaktion auf lokal auftretende Falle verhindert werden. Die
Erfahrungen und Veranderungen der letzten Wochen, die Ausweitung der Testkapazitdaten und
die in Entwicklung befindliche Tracking-App machen deutlich, dass der Lockdown des Landes
nicht alternativlos ist.

Die Verschiebung weiterer Offnungsbeschliisse, das Fehlen eines konsistenten Kriterienrasters
und die nicht vorhandene zeitliche Struktur im Sinne von Offnungsplanen fiihren dazu, dass sich
Familien ebenso wenig wie Unternehmen auf die anstehenden Entwicklungen einstellen kon-
nen. Besonders bedriickend ist, dass fiir weiterhin mit strengen Verboten konfrontierten Wirt-
schaftsbereiche keine Zeitperspektive der Offnung genannt wurde. Die Anstrengungen der
Branchen dafiir wurden bisher nicht gewirdigt und gegebenenfalls weiterentwickelt. Damit ri-
cken hier ganz existenzielle Risiken in bedrohliche Nahe. Die Mittelstandsliicke der Rettungspo-
litik wird deshalb, aber auch grundsatzlich umso bedeutsamer. Die Existenzgefahrdung von
Branchen als Folge der Politik darf nicht ignoriert werden. Es fehlt — abgesehen von bisher 14
Landerprogrammen — an Instrumenten zur Solvenzsicherung flir Unternehmen mit mehr als 10
Beschaftigten und weniger als 250 Beschaftigten. Hier gibt es derzeit vor allem Liquiditatskredite
und den KfW-Schnellkredit, immerhin mit vollstandiger Besicherung durch den Steuerzahler;
zudem den Startup-Booster.

Weitergehende solvenzsichernde Losungen bietet das Steuerrecht, und zwar mit dem Vor-
schlag einer Negativsteuer. Dann bestlinde nicht nur die Option der ohnehin eingeschrankten
Verrechnung von Verlusten mit kiinftigen Ertragen oder Vorjahresgewinnen, sondern in der Ver-
lustphase wiirde festgemacht an den Vorjahressteuerzahlungen eine Erstattung geleistet, und
zwar fiur Einklnfte aus selbstandiger Tatigkeit und aus Gewerbebetrieb sowie in der Kérper-
schaftsteuer. Jetzt ist immerhin vorgesehen, dass der Verlustriicktrag grofRzligiger ausgestaltet
werden soll und damit Auszahlungen bereits im Jahr 2020 moglich wer-den kénnten.

Da die Finanzverwaltung alle notwendigen Informationen hat, ist diese Losung wenig strate-
gieanfallig, indem sie Unternehmen fordert, die 2019 steuerbaren Gewinn auswiesen, sie halt
den Staat aus unternehmerischen Entscheidungen raus und ist vor allem schnell wirk-sam. Um
Mitnahmeeffekte zu vermeiden, sollten die Negativsteuerbetrage zurlickbezahlt werden, wenn
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bei der Steuererklarung fir 2020 festgestellt wird, dass das zu versteuernde Einkommen um
weniger als 70 Prozent unter dem Durchschnitt zum Beispiel der Jahre 2018/19 liegt.

Abbildung 1-1: Krisen-Fiebermal} des IW

Anteil der Unternehmen, die starke Auswirkungen im Friihjahr/Sommer 2020 erwarten in Prozent; Ergebnisse nach
Kalenderwochen
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Quelle: IW-Konjunkturumfrage Frithjahr 2020

Zur Einordnung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung ist ein Blick auf konjunkturelle Friihin-
dikatoren hilfreich (Abbildung 1-1 und Abbildung 1-2). Dabei zeigt die wochentliche Konjunktur-
befragung des IW das hohe Anspannungsniveau. Die SchulschlieBungen als Startpunkt des Lock-
downs hatten den Anteil der Unternehmen in die H6he schnellen lassen, die fir sich starke Aus-
wirkungen der Krise im Friihjahr und Sommer 2020 erwarten. Dieser Wert, der sich fir Industrie
und Dienstleister kaum unterscheidet, bleibt seit dem Beginn des Lockdowns weitgehend kon-
stant bei gut 60 Prozent.

Andere Frihindikatoren, die allerdings nicht wochentlich erhoben werden, zeigen ebenfalls ein
dramatisches Bild. So ist das Vertrauen der Unternehmen eine positive Entwicklung katastro-
phal schlecht. Der Einkaufsmanager-Index ist im freien Fall, die ifo-Indikatoren zum Geschafts-
klima sind ebenfalls abgestiirzt und sind nun schlechter als in der Wirtschaftskrise 2009.
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Abbildung 1-2: Konjunkturindikatoren ifo Geschiaftsklima / Einkaufsmanagerindex
Indexwerte, ifo: 2015 = 100, saisonbereinigt, EMI: Referenzlinie 50

ifo Lage =—=ifo Erwartungen EMI
130 65
120 60
110 55
100 ,\/-//\\./ w’”/\r"”\/"‘/\"\ 50
. o/ VI
80 40
70 35
60 30

Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan Jan
05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Quellen: if; BME

2 Risiken eines langen Lockdowns: Nichtlinearitaten, Riickkopp-
lungen und Netzwerkeffekte

Selbst unter der rein theoretischen Annahme, dass an einem Tag X alle Beschrdnkungen des
gesellschaftlichen und wirtschaftlichen Lebens aufgehoben werden, ist mit erheblichen Anpas-
sungsproblemen und Stockungen auf dem Weg zu einer wieder friktionsfrei arbeits-, risiko- und
wissensteiligen Volkswirtschaft zu rechnen. Variabel bleibt unter dieser Annahme nur die Dauer
des Lockdowns. Komplexer wird die Reaktivierung der wirtschaftlichen Prozesse und Interaktio-
nen, wenn — was sehr wahrscheinlich ist — die verfligten Eingriffe sukzessive aufgehoben wer-
den. Die Vorstellung, dies als politische, gar sozialtechnologische Optimierungsaufgabe zu ver-
stehen, dirfte sich schnell als Illusion erweisen; eher ist davon auszugehen, dass die Aufhebung
von Restriktionen sich starker nach epidemiologischen Erwadgungen richtet als nach 6konomi-
schen Kriterien. Besonders aber die politischen Abstimmungsprozesse auf europaischer und in-
ternationaler Ebene dirften zusatzliche Friktionen begriinden.

B Aus epidemiologischer Sicht wird aus Vorsichtsgriinden nur ein schrittweises Aufheben der
restriktiven MalBnahmen des 6ffentlichen Lebens moglich sein, sodass die gesamtwirtschaft-
liche Nachfrage in den verschiedenen Landern nicht synchron sich entfalten wird.
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B Angebotsseitig wird es noch iber mehrere Monate Komplikationen in den Wertschopfungs-
ketten geben, wenn in anderen Landern Produktion ausfallt oder grenziiberschreitender
Handel und Transport beschrankt sind.

Vor diesem Hintergrund kann nur skizziert werden, wie in den volkswirtschaftlichen Sektoren
die Entwicklungen in der Krise sich vollziehen und welche qualitativen Problemverscharfungen
drohen; gesellschaftliche Kosten und individuelle gesundheitliche Belastungen sind dabei nicht
berucksichtigt. Der Unterschied zur oft zitierten Finanzkrise 2008/09 liegt darin, dass die Ursa-
chen diesmal zwar nicht im Okonomischen liegen und Mérkte nicht durch Fehlsteuerung ihre
Koordinationskraft verloren haben. Wegen der Symmetrie des Pandemie-Schocks droht aber
weiterhin eine endogene 6konomische Verscharfung mit zunehmender Dauer des Lockdowns.
Eine unbestimmte Verlangerung der Krise, bei der Unternehmen keine realistischen Erwartun-
gen hinsichtlich zukinftiger Vorgaben und Entwicklungen bilden kdnnen, wird dazu fiihren, dass
sich die multiple Krise selbst verscharft und damit Vergleiche mit der Weltwirtschaftskrise ab
1929 (bis 1936) angemessener wiirden:

B Unternehmenssektor: Mit unbestimmter Dauer des Lockdowns schreitet die Auszehrung
der wirtschaftlichen Einheiten voran, zumal dann die einmaligen Zuschiisse von Seiten des
Bundes und der Lander zur Liquiditatsstarkung und Solvenzsicherung ihre Wirkung verlieren.
Bei den Unternehmen wird zunachst das Eigenkapital angegriffen, flr das Fremdkapital wer-
den ggfs. Uberbriickungs-, Stundungs-, Umfinanzierungslésungen gefunden. Der Eigenkapi-
talverzehr mindert die wirtschaftliche Kraft des Unternehmens fir eine kiinftige Expansion
und verbaut/erschwert das Leveraging durch Fremdkapital. In die gleiche Richtung wirkt,
dass die Uberbriickungskredite iiber die KfW und die Férderbanken der Linder zwar kurz-
fristig bestandssichernd sind, aber letztlich in einen Schuldeniliberhang bei vielen Betrieben
miinden. Daran andert auch die 100prozentige Besicherung durch den Steuerzahler nichts.
Insgesamt dirfte die Unternehmensersparnis kurzfristig sinken, der Unternehmenssektor
wird wieder zu einem Nettokreditnehmer; mittelfristig kann dies aber Deleveraging-Prozess
in Gang bringen, der die Investitionen Uber das durch getriibte Geschaftserwartungen be-
griindete AusmaR weiter schmalert. Es konnen zudem massive bilanzielle Bewertungsprob-
leme auftreten.

B Private Haushalte: Mit einem langer anhaltenden Lockdown werden die verfligbaren Ein-
kommen der privaten Haushalte nachhaltig und nicht nur voriibergehend (abgefedert durch
Kurzarbeitergeld) geschmalert. Es drohen Massenarbeitslosigkeit (2,5 bis 3 Millionen), Lohn-
und Gehaltskiirzungen, moglicherweise in hoher Anzahl Privatinsolvenzen, was wieder den
Bankensektor belasten wiirde. Die Nachfrage nach langlebigen Konsum-glitern wiirde wei-
ter massiv einbrechen, der Sozialkonsum und die personenbezogenen Dienstleistungen
muissten mit anhaltend schwacher Nachfrage rechnen. Eine endogene Gesundung dieser be-
sonders betroffenen Bereiche — soweit die Unternehmen (berlebt haben — ist deshalb im-
mer unwahrscheinlicher. Es kommt dann sehr darauf an, welche MafRhahmen der Konsum-
stitzung ergriffen werden kénnen (zum Beispiel Gutscheine). Die veranderte Risikowahr-
nehmung dirfte die Konsumneigung grundsatzlich belasten, indem mehr Vorsorgesparen
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angezeigt scheint, zudem dirften die Bewertungsverluste an den Finanzmarkten diesen
Trend verstarken.

B Bankensystem: Jede Umfinanzierung des Fremdkapitals von nichtfinanziellen Unternehmen
schwacht das Bankensystem, weil Aktiva in der einen oder anderen Form an Wert verlieren
werden. Die Verlagerung auf Férderbanken begriindet die Haftung durch den Steuerzahler
und befordert eine Re-Nationalisierung der Finanzintermediation. Die Anzahl der Insolven-
zen im Unternehmensbereich diirfte vor allem bei Kleingewerbetreibenden, Einzelunterneh-
mern, Solo-Selbstandigen, aber zunehmend auch bei den KMU steigen (zwar liegt hier die
Eigenmittelquote mit rund 35 Prozent deutlich hoher als bei den ganz kleinen, doch wird die
irgendwann auch erodiert sein). Hinzu kommen die er-wahnten Privatinsolvenzen und die
Not vieler privater Haushalte, Ersparnisse aufzulosen und Bewertungsverluste zu realisieren.
Kreditgeschaft und provisionstrachtiges Geschaft wiirde fiir die Banken auf langere Sicht ein-
brechen. Die Existenz von Regionalbanken diirfte ebenso kritisch werden wie von internati-
onal tatigen Geschaftsbanken. Die fiir den Erholungsprozess notwendige Finanzintermedia-
tion diirfte kaum zu sichern sein; es sind umfassende nationale und internationalen Restruk-
turierungen im Bankenmarkt zu erwarten.

B Staatsfinanzen: Da es sich um einen symmetrischen Schock handelt, sind alle Staaten ge-
zwungen mehr oder weniger parallel und zeitgleich zu handeln. Geht es zunachst um Stit-
zungsmaBnahmen, so sind in einer spateren Phase erhebliche Rekapitalisierungen (Nicht-
banken wie Banken) notwendig sowie umfangreiche Stitzungsprogramm fiir den privaten
Konsum (zum Beispiel Halbierung der Mehrwertsteuer auf langlebige Konsumgtiter) und die
unternehmerischen Investitionen. Als notwendig kann sich auch erweisen, dass die krisen-
bedingten Schulden der Unternehmen (ibernommen oder zur stillen Einlage gewandelt wer-
den. Die Kommunen werden flachendeckend in Finanzierungsschwierigkeiten geraten, so-
dass erneut deren Handlungsfahigkeit gefahrdet ist; bereits jetzt wird auf der kommunalen
Ebene bei Investitionen Zurickhaltung gelibt. So oder so wird die Nettokreditaufnahme dra-
matisch ansteigen, sodass die Kapitalmarkte zu deutlichen Bonitatsdifferenzierungen ge-
zwungen sein werden. Zur gesamtwirtschaftlichen Krise gesellt sich eine Staatsschulden-
krise, fir deren Remedur die Notenbanken nicht mehr gut aufgestellt sind. Die Corona-Kos-
ten gehen zulasten der Investitionen, mit der Folge langfristige Wachstumseinbufen.

All dies fiihrt zu der Einschatzung, dass ein V-Profil fir die wirtschaftliche Erholung nur bei einem
maximal bis Anfang Mai gehenden Stillstand plausibel ist. An dieser Zeitkante sind wir angekom-
men, weitere Offnungen sind moglich und geboten. Doch selbst eine relativ schnelle Erholung
analog zur Wirtschafts- und Finanzkrise 2009 wiirde mehrere Quartale der Bodenbildung und
des langsamen Wiederaufschwungs bedeuteten, zumal verbleibende Gesundheitsanforderun-
gen wie Abstandsregeln eine verminderte Produktivitat erwarten lassen. Die deutschen Unter-
nehmen erwarten derzeit, dass der Hohepunkt der 6konomischen Krise erst etwa in sieben Mo-
naten Uberschritten sein wird und dass die Krise bis zur Normalisierung der Umsatze insgesamt
gut 15 Monate dauern wird (www.COVID19-Panel.de, Ausgabe April). Damit hat die friihe Hoff-
nung, nach einem scharfen Lockdown kdnne die Volkswirtschaft schnell wieder zur Normalitat
zurlickkehren, keine Grundlage mehr. Es wird so oder so schwierig, weil offenbleibt, ob die
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wirtschaftliche und gesellschaftliche Entwicklung wahrend dieses Weges beherrschbar bleibt.
Das hangt daran, ob die méglichen Offnungen des Lockdowns auch genutzt werden.

Bei einer langeren Lockdown-Phase oder einer Riickkehr des Lockdowns im Herbst droht ein U-
Verlauf mit langer Talsohle. Und diese Talsohle kann von unterschiedlichen Dynamiken gepragt
sein, wenn — wie skizziert —ab einem bestimmten Zeitpunkt eine Bankendestabilisierung unver-
meidbar hinzukommt oder eine Staatsschuldenkrise droht und damit die Finanzierungskreis-
laufe in der Eurozone gefahrdet sind. Mit solchen Riickkopplungen und Nichtlinearitaten haben
wir keinerlei Erfahrung aus historischen Vergleichsfallen. So ist bei langerem Lockdown auf die
selbstverstarkenden Krafte zu achten, wenn beispielsweise die konjunkturelle (durch Nachfra-
geausfall bedingte) Arbeitslosigkeit durch Kapitalmangelarbeitslosigkeit verscharft wird, weil
den Unternehmen der Finanzierungsspielraum fiir neue Anlagen und Ausrustungen fehlt. Dieses
Risiko steigt in dem MaRe, in dem in Europa eine zeitliche Koordinierung der Exit-Phase nicht
gelingt, um die Offenheit der Grenzen fiir den Warenverkehr (und die grenznahe Arbeitskrafte-
mobilitat) sicherzustellen.

Um die wirtschaftliche Krise in ihrer Scharfe wenigstens beherrschbar zu halten, sollten die wei-
teren politischen Herausforderungen in einen sachlichen und zeitlichen Zusammenhang gestellt
werden. Dafiir ist es hilfreich, Phasen unterschiedlicher wirtschaftspolitischer Pragung zu diffe-
renzieren. Das bedeutet nicht, dass Politikinstrumente trennscharf zuzuweisen sind und nur in
einer Phase wirken, wohl aber die klare Unterscheidung der gestellten Aufgaben. Der Blick tiber
die Phase der Suche, die aus dem Lockdown riihrt, und die Phase der Offnung in die dann an-
stehenden Phasen der Stabilisierung und des Wachstums macht die GréRe der Aufgabe deutlich,
aber auch dass ein langer Atem gefordert ist. Dabei sind besonders die Pfadabhangigkeiten zu
beachten, die sich aus dem wirtschaftlichen Verlauf und der politischen Reaktion ergeben.

Einddmmungsphase: Lockdown

Suchphase: Einstieg in den Ausstieg aus den Eingriffen in die Grundrechte
Offnungsphase: Weitgehender Ausstieg aus den Eingriffen in die Grundrechte
Stabilisierungsphase: Fir eine robuste Konjunkturentwicklung
Wachstumsphase: Weg frei machen fir Innovationen und Investitionen

auhwnNe

3 Gestaltung der (wirklichen) Offnungsphase

Aktuell liegt nach der Suchphase die Herausforderung in der Gestaltung der Offnungsphase, in
der die Bestimmungen des Lockdowns soweit wie moglich aufgehoben werden. Dafiir sind die
epidemiologischen Voraussetzungen (Verflachung des Anstiegs der ,,aktiven Infizierten”, Testen
auf den Virus, die Identifizierung von Kontaktpersonen, Tracking/Tracing und die Isolierung von
Infizierten) als erfillt anzusehen. Das politisch erklarte Ziel des Lockdowns besteht darin, das
Gesundheitssystem nicht zu Gberfordern. Dazu lassen sich einige Indikatoren, die jeweils be-
achtliche Schwachen haben, zusammenstellen: Die Anzahl der aktiven Falle nimmt im gleiten-
den Wochendurchschnitt seit dem 10. April ab (Abbildung 3-1); der-zeit verdoppelt sich diese
Zahl in Deutschland alle (42) Tage, die Auslastung der Intensivbetten liegt robust bei unter 60
Prozent (DIVI-Intensivregister https://www.intensivregister.de/#/intensivregister).
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Abbildung 3-1: Veranderung der Fille

7-Tages-Durchschnitte, neue Félle und Veranderung der aktiven Falle

Neue Falle  =—=Veranderung der aktiven Falle
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Quellen: John Hopkins University; IW

Betroffenheit der Wirtschaftszweige: Beachtenswert ist dabei auch, dass die verschiedenen
Wirtschaftszweige — hier die 21 Wirtschaftsabschnitte der WZ 2008 — einem unterschiedlichen
Druck ausgesetzt sind und einen zeitlich divergierenden Handlungsbedarf fiir die Normalisie-
rung und die wirtschaftspolitische Unterstlitzung begriinden (Tabelle 3-1). Der symmetrische
Schock der Pandemie und des Lockdowns fiihrt infolge unterschiedlicher Tiefe und Reichweite
der Beschrankungen sowie infolge unterschiedlich gegebener Anpassungsmoglichkeiten der
Unternehmen auf die angebotsseitigen und nachfrageseitigen Bedingungen zunehmend zu
asymmetrischen Wirkungen.

Tabelle 3-1: Restriktionen und Re-Start-Potenziale der Sektoren
21 Wirtschaftsabschnitte gemaR Wz 2008

[EL T BTLGECTS AV S Engpadsse bei auslandi- Exportrestriktionen, ge-  Wirkungen bis Ende der Sai-
schaft, Fischerei schen Saisonkraften ringere Exporte denkbar son

Bergbau, Steinen keine besonderen Einschrankungen
und Erden
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Nahrungsmittel, Ge-
tranke, Tabak

Textilien, Beklei-
dung, Lederwaren,
Schuhe

Holzwaren, Papier,
Druckerzeugnisse

Kokerei und Mine-
ralélverarbeitung

Chemie

Gummi-, Kunststoff-,
Glaswaren, Keramik

Metalle und Metall-
erzeugnisse

Elektro, Optik, elekt-
rische Ausriistungen

Maschinenbau

Fahrzeugbau

Mobeln und sonstige
Waren; Reparatur
und Instandhaltung
von Maschinen

erhebliche Einschran-
kungen der Absatzka-
nale

zunehmende Engpasse
bei Rohstoffen

wenige Lieferengpdsse
aus China, hohere
Preise u. Logistikkosten

Schwierigkeiten bei der
Belieferung mit Vorpro-
dukten, z.T. gerissene
Lieferketten

starker Druck auf die
Lieferketten, insb. in Eu-
ropa

Einschrankungen der
Lieferkette, insb. in Eu-
ropa, hohe Komplexitat
des Wiederanfahrens

erhebliche Einschran-
kungen der Absatzka-
nale

Teilweise Durchwirkung
der SchlieBung von Res-
taurants

Nachfrageausfall im In-
land, strukturelle Ver-
schiebung zu online

hohe temporare Nach-
frage nach Hygiene- und
Verpackungspapier,
Nachfrageausfall bei
Zeitungen

Nachfrageausfall durch
geringere Transportleis-
tungen

Nachfrageausfall in Eu-
ropa, insbes. in Auto-
mobilindustrie

erhohte Nachfrage

Nachfrageriickgang
insb. an die Automobil-
industrie

erheblich verringerte
Nachfrage

deutlicher Nachfrage-
rickgang, weniger
Nachfrage nach langle-
bigen Konsumgtitern

erheblich verringerte
Nachfrage

gravierender globaler
Nachfrageeinbruch

deutlicher Nachfrage-
rickgang

Nach dem Lockdown

Nachwirkung der Schliefung
Gaststatten/Hotels etc.

hoher Schaden bei nicht
nachholbarem Saisonge-
schaft

beschleunigter Trend zu digi-
talen Medien

lingere Phase niedriger OI-
preise zu erwarten

Frage der Abhangigkeit kann
strukturelle Anderungen
bringen

2.T. Produktionsaufbau in
China, ldngerfristige Uberka-
pazitaten

schwaches Wachstum in
Schwellenlandern belastet
Nachfrage

langfristige Nachfragezurtick-
haltung auch wegen klima-
politischer Verunsicherung

Nachholeffekt bei langlebi-
gen Konsumgilitern ggfs. ver-
spatet
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Energieversorgung

Wasserversorgung,
Entsorgung

Baugewerbe

Handel; Instandhal-
tung und Reparatur
von KfZ

Verkehr und Lagerei

Gastgewerbe

Information und
Kommunikation

Finanz- und Versi-
cherungsdienstleis-
ter

Grundstiicks- und
Wohnungswesen

Freiberufliche, wis-
senschaftliche, tech-
nische und sonstige
Unternehmens-
Dienstleistungen

Offentliche Verwal-
tung, Verteidigung;
Sozialversicherung

Erziehung und Un-
terricht

niedrigere Industrie-
nachfrage

keine besonderen Einschrankungen

Ausfall von mittel- und
osteuropaischen Subun-
ternehmern

Handel durch Offnungs-
verbote und Restriktio-
nen stark eingeschrankt

Behinderungen an den
Grenzen, massive

weitestgehendes Verbot
der Geschéftsaustibung

spirbare Infrastruk-
turengpasse durch
Mehrbelastung

Reduktion der Leis-
tungsangebote, geringe
Mitarbeiterprasenz vor
Ort

SchlieBung von Schulen
und Kindergarten, weit-
gehende Leistungsein-
schrankung, Online-Un-
terstlitzung boomt

absehbare Belastungen
vor allem Gewerbebau
und offentlichem Bau
(Kommunen)

Nachfrage durch Kauf-

zuriickhaltung der Kon-
sumenten stark einge-

schrankt

verringerte Nachfrage
nach StraBentransport-
leistungen, Stillstand im
Personenflugverkehr

deutlich geringere
Nachfrage

splrbare Zusatznach-
frage durch Digitalisie-
rungsschub

2.T. Geschaftsausfall im
Investmentbanking, Zu-
satzbedarf an Krediten

Ausfall von Mieteinnah-
men

praktisch Komplettaus-
fall der Nachfrage bei
Reiseblros, Riickgang
der Zeitarbeit

Nach dem Lockdown

im Nachlauf geringere Nach-
frage bei verschiebbaren In-
vestitionen

vermutlich strukturelle Ver-
schiebung zu Online-Handel

Online-Meetings ersetzen
nationale Fliige, internatio-
nale Fliige lange einge-
schrankt

Nachfrage schneller reakti-
vierbar, langfristige Restrikti-
onen im Angebot

bleibendes Zusatzgeschaft,
Infrastrukturausbau drin-
gend

drohende Uberwilzung von
Schulden in den Finanzsektor

in Teilen langerfristige Nach-
fragellicke

schnell reaktivierbar

hohe Effekte auf Arbeitsfa-
higkeit aller Branchen, nur
langsam reaktivierbar
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M Nach dem Lockdown

Gesundheits- und Ausbau von Intensivka-  insg. erhohte Nach- Reaktionsfahigkeit auf Epide-
Sozialwesen pazitaten, Beschrankun- frage, Nachholeffekte mien gewinnt als Aufgabe an
gen bei Schutzausris- bei elektiven OPs Bedeutung

tung, Verschieben elek-

tive OPs

(O MG EL - weitestgehendes Verbot langfristige starke Restriktio-
und Erholung der Geschaftsausiibung nen im Angebot

Sonstige Dienstleis- Betatigungsverbot fir langfristige Restriktionen im
ter a.n.g. Frisore, Kosmetiksalons Angebot

Hausliche Dienste keine besonderen Einschrankungen

Quelle: eigene Zusammenstellung

B Wahrend Landwirtschaft, Handel und Dienstleistungen zwar einen hohen Druck verspiren,
aus dem Lockdown auszusteigen, weil es um fundamentale, existenzielle Fragen des Fortbe-
stands von Unternehmen und Arbeitsplatzen geht, so bleiben dann aber auch die weiteren
wirtschaftspolitischen MalRRnahmen Uberschaubar. Kurzarbeitergeld, Steuerstundungen,
Kredite mit weitgehender Haftungsiibernahme diirften in der Offnungsphase hinreichend
sein und fortlaufend an Bedeutung verlieren. Damit gewinnt der Staat Freiraum fir die ge-
zielte Forderung und Unterstlitzung langerfristig in schwieriger Lage befindliche Wirtschafts-
zweige. Das Argument verliert jedoch an Bedeutung, wenn die Dauer der Einschrankung den
Unternehmen in diesen Sektoren — vor allem Hotel- und Gaststattengewerbe, Anbieter im
Sozialkonsum — die Existenzgrundlage entzieht und in groRer Anzahl Insolvenzen verursacht.
Deshalb ist zu fragen, welche wirtschaftspolitische Begleitung in der Offnungsphase und in
der Stabilisierungsphase erforderlich sind. Zielgenau ware es, wenn insolvenzgefahrdete Un-
ternehmen die Tilgungsraten fir Corona-Kredite steuerlich als Betriebsausgabe absetzen
konnten. Das wirde — zumal bei nachrangigen Darlehen — Liquiditat und Solvenz starken.
Dariberhinausgehende Stitzungsmallnahmen kénnen erforderlich werden, wenn steuerli-
che Forderung aufgrund nicht vorhandener Einkommen nicht ausreichen.

B Die Industrie dirfte kurzfristig wegen ihrer besseren Eigenmittelausstattung, der leichteren
Nutzbarkeit der Kurzarbeitergeldregelung und der Moglichkeit, wenigstens partiell aus un-
terschiedlicher regionaler oder sektorspezifischer Entwicklung Abfederungen zu organisie-
ren, robuster sein, mittelfristig jedoch wegen drohender Asynchronitat der internationalen
Markte sowie der Abhangigkeit der Lieferketten einer spezifischen Unterstlitzung erfordern.
Derzeit wird in weiten Bereichen (fern der Automobilbranche) des Verarbeitenden Gewer-
bes noch produziert; das gilt fiir einen Teil der Chemischen Industrie, die Elektrotechnik und
den Maschinenbau. In der Industrie erweist sich die Globalisierung / Europaéisierung der
Wertschopfungsketten nun als besondere Herausforderung.

B Als volkswirtschaftliche Schliisselbranche in der Krise erweist sich die Automobilindustrie.
Hier ruht die Produktion seit Mitte Marz, da es umfassende Probleme sowohl auf der
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M Nach dem Lockdown

Beschaffungsseite (Vorleistungen, Ausfall Beschaftigung) wie auf der Absatzseite (Handler-
netz, KFZ-Zulassungsstellen, Kaufzuriickhaltung bei langlebigen Konsumgitern) gibt. Der
Umsatz der Branche lag im Jahr 2019 bei rund 436 Milliarden Euro (283 Milliarden Euro im
Ausland, 153 Milliarden Euro im Inland; Exportquote 65 vH; 82 Milliarden Euro war der Um-
satz der Zulieferer); die Anzahl der Beschéftigten lag 2019 bei 833.000 (Zulieferer tber
300.000). 27 Prozent der weltweit in der Branche angemeldeten Patente fallen auf die deut-
sche Autoindustrie; zugleich zeichnen die Autohersteller fiir 40 Prozent aller Patentanmel-
dungen aus Deutschland verantwortlich und stellen damit die mit Abstand innovativste aller
Branchen.

Daraus ergeben sich Hinweise fiir die gesellschaftliche und wirtschaftliche Bedeutung, die bei
einer weiteren schrittweisen Offnung zu beriicksichtigen sind und sich mit der epidemiologi-
schen Beherrschbarkeit verbinden mussen.

Alle MaBnahmenplanungen kénnen nur vorlaufiger Natur sei. Eine Abschatzung der Folgen ei-
nes wirtschaftlichen Einbruchs flr verschiedene Zielgruppen als auch der Wirksamkeit der Ge-
genmalinahmen sollte so frith wie moglich auf den Weg gebracht werden. Klar ist, dass jeder
Schritt viel Innovationskraft erfordert, um Stiick fiir Stiick eine Offnung hinzubekommen, ohne
Ansteckungsrisiken unangemessen zu vergroRern. Aus aktueller Perspektive erscheinen fol-
gende zwolf Punkte besonders bedeutsam. Zugrunde liegt nicht ein differenziertes Set von In-
dikatoren, sondern die Beachtung starker Hebel sowie erkennbarer Interdependenzen fiir eine
denkbare Abstufung.

(1) Tests und medizinische Behandlungskapazitaten aufbauen, Schutzkleidung vorhalten,
Losungen fiir vulnerable Gruppen (Altenpflege, Krankenpflege)

Die groRflachige Erhohung von Test- und Behandlungskapazitaten (Test-Kits und Laborkapa-
zitaten, Tracing-Software, medizinischer Sauerstoff, Beatmungsgerate, Intensivbetten, Perso-
nal) ermdoglicht einen schnelleren Exit aus dem Lockdown und ist daher ein notwendiger ers-
ter Schritt zur wirtschaftlichen Normalisierung. Die Beschliisse der deutschen Regierungsche-
finnen vom 15. April 2020 bestatigen die Absicht dazu erneut.

Wichtig ist nun, dass die Erfahrungen mit Infektionsherden in Altenpflegeheimen und Kran-
kenhdusern umgesetzt werden, indem kontinuierlich und umfassend das Pflegepersonal und
vulnerable Gruppen getestet werden. Zugleich sind MaBnahmen geboten, die diese Gruppen
schitzen, ohne sie zu isolieren.

Gesellschaftlich-okonomische Wirksamkeit Epidemiologische Beherrschbarkeit
GrolR, weil zentrale Voraussetzung fir alle Unbestritten notwendig. Stabilisierung der
Folgeschritte Alten- und Krankenpflege.

(2) Offentliche Verwaltung 6ffnen
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Die offentliche Verwaltung ist zligig wieder zu 6ffnen, auch fir den Besucherverkehr. Dies
normalisiert das 6ffentliche Leben, hat aber beispielsweise auch im Fall von KFZ-Zulassungs-
stellen direkte wirtschaftliche Relevanz. SchutzmaRnahmen, wie sie beispielsweise in Super-
markten oder Apotheken getroffen wurden, kénnen auch hier die Ansteckungsgefahr verrin-
gern. Hier gibt es gerade auf kommunaler Ebene noch viel zu tun. Schon jetzt bestehen Sorgen
Uber langere Genehmigungsfristen.

Nach dem Lockdown

Epidemiologische Beherrschbarkeit
Testkapazitaten fir Publikumsbereiche; ab-
lauforganisatorische Begleitung.

Gesellschaftlich-Okonomische Wirksamkeit
Grol3, weil damit ein Signal an die Privaten
gegeben wird, dass die notwendige Unter-
stitzung und Begleitung gegeben sind.

(3) Schulen volistindig 6ffnen und Kindergarten eréffnen

Die ersten Offnungsschritte sind erfolgt. Dabei werden Erfahrungen jenseits der bisher ge-
kannten Organisationsformen gemacht. Auch in den nachsten Monaten kann Unterricht nur
unter erheblichen Einschrankungen stattfinden. Es ist aber wichtig, dass bis zur Sommerpause
alle Schilerinnen und Schiiler wieder zumindest zeitweise in den Prasenzunterricht eingebun-
den werden. Dafilir hat die Kultusministerkonferenz am 28. April 2020 ein Papier vorgelegt
(https://www.kmk.org/aktuelles/artikelansicht/hubig-kmk-uebermittelt-rahmenkonzept-an-

regierungschefs-gesundheitsschutz-der-schulgemeinschaft-st.html). Darin wird zu Aspekten
Gestufter Unterrichtsbeginn, Hygiene- und SchutzmalBnahmen, Verhaltensregelungen, Orga-
nisation der Schilerbeférderung, Schulfacher, GruppengréRen, Unterrichtszeiten, Pausenre-
gelungen, Notbetreuung einen Rahmen definiert, der auch bei der Einbeziehung weiterer
Jahrgange gelten soll.

Gesellschaftlich-6konomische Wirksamkeit

Epidemiologische Beherrschbarkeit
= Die Wiederaufnahme des Schulbetriebs = Ablauforganisatorische Voraussetzung

wichtig.
Ein flachendeckender Schnelltest fir alle

und der Kinderbetreuung ist von funda-
mentaler 6konomischer Bedeutung. .

Kinderbetreuung oder gar Homeschooling
parallel zum Homeoffice sind keine ada-
quaten Alternativen.

Verlust an Bildungsgerechtigkeit: die Leis-

Schiiler kann als Bedingung fiir die Off-
nung der Schule vorgesehen werden.
Besondere Begleitung durch Schulaufsicht
und Gesundheitsamter.

tungsunterschiede zwischen den Kindern
in Abhangigkeit zum Elternaus nehmen
weiter zu.

(4) Verkehrskapazitaten erhohen

Die heruntergefahrene Verkehrsinfrastruktur muss schnell erhéht werden, um den Weg zur
Arbeit zu ermoglichen. Eine hohere Taktung reduziert die Zahl der Menschen im jeweiligen
Bus oder der Bahn. Durch improvisierte Abtrennungen kénnen moglicherweise Abteile zum
Beispiel in Zigen geschaffen werden, wodurch sich die soziale Distanz zwischen den kleineren
Gruppen von Reisenden erhdhen lasst.

Epidemiologische Beherrschbarkeit

Gesellschaftlich-okonomische Wirksamkeit
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Nach dem Lockdown

Grol, weil infrastrukturelle Voraussetzung
flr alle anderen Schritte

Schutz der Mitarbeiter der Betriebe (Tes-
ting), organisatorische Vorkehrungen.
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(5) Einzelhandel diskriminierungsfrei 6ffnen und Dienstleistung zulassen

Sobald wie moglich sollen alle Handelsgeschafte und derzeit untersagte Dienstleistungen dis-
kriminierungsfrei zugelassen werden, soweit von diesen nicht ein erhebliches Risiko ausgeht.
Die unterschiedliche Vorgehensweise der Bundeslander bietet die Mdoglichkeiten, differen-
ziert Erfahrungen zu machen.

Flr die Bereiche, bei denen von langerfristigen Beschrankungen oder Verboten auszugehen
ist, ist Klarheit Giber diese Perspektiven erforderlich. Zudem muss in diesen Fallen tber ange-
messene Unterstltzungsleistungen nachgedacht werden (Negativsteuer). Da GroRveranstal-
tungen noch bis Ende August 2020 untersagt bleiben, droht eine Konkurswelle unter Messe-
bauern, Catering-Unternehmen, Veranstaltungshallen, Tagungshotels, Event-Veranstaltern,
Theatern und vielen anderen mehr.

Gesellschaftlich-6konomische Wirksamkeit Epidemiologische Beherrschbarkeit

= Grol3, weil der 6ffentliche Raum seine in- |® Abstand- und Zugangsregeln beibehalten.
tegrierende, steuernde und kommunika- |®= Flr Restaurants sind klare Vorgaben bei-
tive Wirkung wieder entfalten kann. spielsweise zum Abstand zwischen den Ti-

= Hier besteht auch ein Zusammenhang zur schen zu machen.
Produktionsentwicklung. So kann die Au- |® In den Sommermonaten sollte groRzligig
tomobilbranche ihre Erzeugung nur hoch- mit Servicemoglichkeiten auf Blrgerstei-
fahren, wenn die Autohauser wieder 6ff- gen und Platzen umgegangen werden.
nen kdnnen.

(6) Produktion in der Industrie konsequent hochfahren

Um die industrielle Produktion wieder hochfahren zu kénnen, missen komplexe Wertschop-
fungsnetze reaktiviert werden. Dazu ist erforderlich, dass die Unternehmen trotz der krisen-
bedingten Liquiditatsschwierigkeiten weiterhin am Markt sind. Teilweise miissen zudem Ver-
triebskanale wieder zugelassen werden (s.0.), beispielsweise Autohaduser, und 6ffentliche Zu-
lassungsstellen wieder arbeiten.

Um die Wertschopfungsnetzwerke moglichst friktionsfrei wieder anfahren zu kénnen, bedarf
es zudem eines klaren Signals, wann wieder mit einer Normalisierung gerechnet werden kann.
Darauf aufbauend kdonnen die notwendigen Koordinierungen vorgenommen werden. Dies
sollte soweit moglich im europadischen Verbund geschehen, da die Produktion in Europa stark
landertbergreifend vernetzt ist.

Gesellschaftlich-6konomische Wirksamkeit Epidemiologische Beherrschbarkeit

= Grol3, weil so die bedeutsamen Wert- = Notwendig ist auch, dass die Mitarbeiter
schopfungssektoren wieder anlaufen, in Produktion, Logistik, Sales und After-
Kurzarbeit nicht zu Arbeitslosigkeit wird. Sales sicher und ansteckungsfrei ihrer Ar-
= Essind auch Ausstrahleffekte auf den in- beit nachgehen kénnen.
ternationalen Handel zu erwarten, weil = Arbeitsorganisatorische Anstrengungen in
Vorleistungen nachgefragt werden. Betrieben notwendig, um neue Standards
= Steuerbasis wird zumindest teilweise ge- fir Gesundheitsschutz schnell zu erfiillen.
sichert.
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= Systematischer Schnelltest der Beleg-
schaften kénnen dies gewahrleisten. Hier
sind Gesundheitsamter und Betriebe
gleichermaRen gefordert.

(7) Offene Grenzen sichern

Die komplexen Wertschopfungsketten basieren auf internationaler Arbeitsteilung und damit
verbunden dem internationalen Austausch von Gitern. Grenzen fir Waren mussen offenge-
halten und wo notwendig wieder friktionsfrei ge6ffnet werden, das gilt auch fiir den grenzna-
hen Arbeitskrafteaustausch (abgesichert durch Schnelltestverfahren). Hier liegt eine wichtige
Aufgabe fir die Europaische Union. Internationaler Austausch tber den Luft-, See- und Land-
weg muss gewahrleistet werden.

Gesellschaftlich-Okonomische Wirksamkeit Epidemiologische Beherrschbarkeit

GroR, weil damit die europaische Koordinie- |= Prioritat fir den Warenhandel.

rung gestarkt wird und Asynchronitaten ein- |= Testing flr grenziiberschreitende Arbeits-
gedammt werden. kraftemobilitat.

4 Perspektiven auf die Stabilisierungsphase

Die Offnungsphase ist zugleich eine Versuchsphase und erméglicht das Lernen sowie Adjustie-
ren der politischen Regulierungen. Danach wird sich der Blick schnell auf die Frage richten, ob
und wie der Weg zu einer neuen Stabilitat als Situation normalen Handelns, d.h. mit einschatz-
baren robusten Bedingungen und Zukunftsentwicklungen mit plausiblen Erwartungswerten, ge-
lingt. Es ist vollig klar, dass nach dieser Krise — wie schon nach Krisen geringerer Bedeutung (so
der Finanzkrise 2008/09) — es keine Ruckkehr zur alten Normalitat gibt. Der Hinweis ist an sich
trivial. Nicht trivial ist die Neuvermessung der kiinftigen Normalitdt, des ,New Normal”.

Auf dem Weg dahin sind grundsatzlich die folgenden MaRnahmen bedeutsam. Diese bereits
jetzt mitzudenken und politisch anzukiindigen, ist aus zwei Griinden geboten: Einerseits stabili-
siert dies die Erwartungen der privaten Akteure und schafft Vertrauen, andererseits muss der
Staat bei seinen wirtschafts- und finanzpolitischen Interventionen einen langen Atem beweisen.
Nur mit Blick auf die kiinftigen Herausforderungen wird das gelingen.

(8) GroRziigig mit fiskalischen Forderungen umgehen

Nach dem Wiederanfahren wird in vielen Unternehmen die Liquiditatssituation weiterhin kri-
tische sein, zumal wenn verlorene Umsatze nicht nachgeholt werden kénnen. Um die Unter-
nehmen nicht zu gefdhrden, kann die 6ffentliche Hand sich befristet bei Steuernachzahlun-
gen, Sozialversicherungsbeitragen und Riickzahlungen von Uberbriickungskrediten groRziigig
verhalten und Stundungen bis Ende 2021 vorsehen. Die steuerliche Anrechnung der Tilgungs-
zahlungen bei der Steuer ware eine wirksame Entlastung der Unternehmen, die weiter erfolg-
reich wirtschaften kénnen.
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Gesellschaftlich-6konomische Wirksamkeit Epidemiologische Beherrschbarkeit
Wichtig wegen der Nachhaltigkeit der Forde- | Unbedenklich

rung.

(9) Einreise auslandischer Arbeitnehmer méglich machen
Verschiedene Branchen sind auf auslandische Arbeitskrafte oder Subunternehmer angewie-
sen. Dies gilt beispielsweise fiir die Landwirtschaft und die Bauwirtschaft.

Gesellschaftlich-6konomische Wirksamkeit Epidemiologische Beherrschbarkeit

Grol3 wegen der Sicherung der Wertschop- Vorrangregelungen und Schnelltests fiir

fung in zentralen Wirtschaftszweigen. diese Gruppen kénnen dazu beitragen, eine
sichere Einreise rechtzeitig zu ermdoglichen.

Tabelle 4-1: Okonomische Effekte der Corona-Krise 2020, in Prozent ggii. 2019

_6'7 5
Szenario

: 9,7 A
Szenario
IWF-Prog- 7.0 772 7.0 9,1 -6,0 75
nose

Quellen: Ali-Yrkko, 2020; IWF; Economica; Rexecode; CSC; ETLA; Institut der deutschen Wirtschaft. Eigenen Zusam-
menstellung

-5,0 -8,25 =5

Mit der zunehmenden Dauer des Lockdowns haben sich die wirtschaftlichen Schwierigkeiten
nicht nur branchenmaRig profiliert, sondern die flaichendeckende Bedrohung von Einkommen
und Vermogen hat sich europaweit als Risiko manifestiert (Tabelle 4-1). Ende des Monats April
wurden 10,1 Millionen Menschen gemeldet, fir die in 735.000 Unternehmen Kurzarbeit ange-
meldet wurde. Das entspricht 22 Prozent aller Erwerbstatigen. 308.000 Personen haben sich im
gleichen Zeitraum arbeitslos gemeldet, die Arbeitslosenquote stieg saisonuntypisch um 0,7
Punkte auf 5,8 Prozent. Damit wird das potenzielle AusmaR der Pandemie als 6konomische Be-
drohung greifbar, und zwar nicht nur hierzulande, sondern weltweit. Man fihlt sich an eine Aus-
sage von John Maynard Keynes aus Radiosendungen am 21. Januar 1931 und am 12. April 1931
in der BBC erinnert (Keynes 2008):

»Der Niedergang in Handel und Beschdftigung und die damit verbundenen Verluste sind so
schlimm wie das Schlimmste, das sich je in der modernen Weltgeschichte ereignet hat. Kein Land
ist davon ausgenommen.”, Der gegenwdirtige Einbruch ist, gemessen am Preisverfall und an vie-
len anderen Indikatoren, einer der heftigsten, die sich in der Wirtschaftsgeschichte ereignet ha-
ben. Entsprechend gravierend wird das Problem der Erholung sein.”

Kurzum und auf heute bezogen: Es gibt hochst wahrscheinlich konjunkturpolitischen Stabilisie-
rungsbedarf, den man jetzt - mitten in der Offnung des Lockdowns — bedenken und vordenken
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muss. Die Moéglichkeiten aus dem Einbruch wieder herauszukommen und auch teilweise ausge-
fallene Wertschopfung nachzuholen, sind jedenfalls grofRer als vor 90 Jahren.

(10) Fiskalischen Startschuss geben und Nachfrageprogramm vorbereiten

Durch eine — ohnehin gebotene — steuerliche Entlastung kann ein Aufbruchssignal an Konsu-
menten und Unternehmen gesendet werden. Es sind fiskalische Impulse im Sinne der Kon-
junkturpolitik zu priifen, um aus der Offnungsphase einen robusten Pfad zum ,New Normal“
zu ermoglichen. Aufgrund der negativen Erwartungsbildung in der Bevolkerung kann es zu
einer Situation kommen, in der langlebige Konsumgiter oder Investitionen (beispielsweise
auch in klimafreundliche Heizungen) nicht getatigt werden. Wenn sich dies auch nach Aufhe-
ben der Angebotsrestriktionen als krisenverlangerndes Problem erweist, kann dem mit spezi-
fischen Programmen zur Nachfragestimulation begegnet werden, wie dies auch in der Wirt-
schaftskrise 2009 erfolgreich war. Dies muss jetzt vorbereitet und nétigenfalls umgesetzt wer-
den.

Gesellschaftlich-Okonomische Wirksamkeit Epidemiologische Beherrschbarkeit
Grol3 wegen der Sicherung der Wertschop- Unbedenklich, soweit die tiblichen Schutz-
fung in zentralen Wirtschaftszweigen. malknahmen greifen.

In der Stabilisierungsphase zum ,New Normal“ geht es zentral um die Frage, wie die gesamt-
wirtschaftliche Entwicklung stabilisiert und dynamisiert werden kann. Aus der Pandemiebe-
kampfungspolitik wird nun in der kirzeren bis mittleren Frist Konjunkturpolitik, auf mittlere bis
langere Sicht Wachstumspolitik (vgl. Abschnitt 5). Dabei flihrt die Tatsache, dass diese Krise
durch eine Kombination von Angebotsproblemen und Nachfrageproblemen gekennzeichnet ist,
zu besonderen Problemen. Denn solange sich beide Phanomene Uberlagern, reduziert diese
Kombination aus Angebots- und Nachfrageschock den wirtschaftspolitischen Handlungsspiel-
raum. Nachfragestiitzende MaRRnahmen sind nicht wirksam, wenn Angebotsrestriktionen weiter
bestehen. Deshalb war es auch angemessen, zunachst mit Liquiditatshilfen und dann mit Sol-
venzhilfen Unternehmensexistenzen zu stabilisieren und zu sichern und erst mit der schrittwei-
sen Aufhebung der Restriktionen Uber Stabilisierungsinstrumente nachzudenken.

In der Offnungsphase schwinden sukzessive die staatlicherseits verordneten Angebotsbeschran-
kungen, aber auch Restriktionen fiir die Nachfrage infolge der Mobilitatsbeschrankungen. Die
verbleibenden angebotsseitigen Hindernisse — Unterbrechung oder Reduzierung der Lieferket-
ten, Anpassungsdruck auf das Beschaffungsmanagement — kénnen durch die Unternehmen im
Wettbewerb gemanagt werden. Die Angebotsseite der Volkswirtschaft muss dann in der Wachs-
tumsphase in den Mittelpunkt gerlickt werden, wenn die mittelfristige Wirtschaftsdynamik ge-
starkt werden muss. Auch die damit verbesserten Investitionsperspektiven leisten einen Beitrag
zur Stabilisierung.

In den Vordergrund der Stabilisierungsphase tritt dann eine Nachfrageschwache, die sich aus
den Einkommensverlusten infolge von Kurzarbeit und Arbeitslosigkeit, aus Privatinsolvenzen
und vor allem aus getriibten Erwartungen und dadurch geschwachter Konsumfreude und -be-
reitschaft. Das dirfte sich im taglichen Konsum in einer erhéhten Preissensitivitat des Konsums
dullern und verstarkter Online-Bestellung niederschlagen. Im Bereich langlebiger Konsumgiter
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ist damit zu rechnen, dass es vielfach zu einem Verschieben in eine unbestimmte Zukunft
kommt, wenn nicht entsprechende Plane ganz storniert werden. Auch die krisenbedingt er-
hohte Neigung, Vorsorgesparen zu leisten, schrankt den Konsumspielraum ein.

Potenzielle Instrumente der Nachfragestimulierung:

Bei einer insgesamt aus angebotsseitigen Griinden — infolge der noch nicht ganz funktionsfahi-
gen internationalen Liefer- und Wertschopfungsketten —schwachen gesamtwirtschaftlichen Dy-
namik kann es unter solchen Bedingungen zu deflationaren, sich jedenfalls selbst verstarkenden
negativen Entwicklung kommen. Konjunkturimpulse missten effektiv ansetzen und schnell wir-
ken, d.h. sie sollten ,timely, targeted, temporary” sein. Das spricht weniger flr allgemeine Steu-
ersenkungen oder allgemeine Kaufgutscheine, sondern eher fir spezifische Kaufanreize fir Gi-
ter, bei denen eine Unterauslastung in der Produktion vorliegt. Die Erwartung, dass die Gewinne
nach der Offnungsphase sich nur schwach entwickeln, und die Steuerzahlungen eher gering sind
oder gar nicht anfallen, spricht dafir, solche Instrumente zu wahlen die direkt an der Nachfrage
ansetzen. Welche Instrumente aus dem Instrumentenkasten angewendet werden sollen, hangt
sehr von der spezifischen Situation und Ausgestaltung ab. Diskutiert werden derzeit insbeson-
dere folgende Optionen:

B Vorziehen der Abschaffung des Solidaritatszuschlags: Der Solidaritatszuschlag soll fir die
Mehrheit der privaten Haushalte zum Jahresbeginn 2021 abgeschafft werden. Diese Mal3-
nahme kdnnte auf den 1.7. vorgezogen werden, um die Kaufkraft der Bevolkerung zu starken
und positive Signale fir das Konsumentenvertrauen zu setzen — zumal die Blirger ja dauer-
haft mit der im Gegensatz zu heute verringerten Steuerlast rechnen kénnen. Der Effekt ware
zeitlich befristet, er hatte fiir Nachfrage von Unternehmen (nach Investitionsglitern) aber
keinen Effekt. Dieser wiirde nur eintreten, wenn die vollstandige Abschaffung vorgesehen
wirde. Die Nachfragestimulierung durch das Vorziehen der partiellen Abschaffung ware also
eher gering.

B Befristete Senkung der Sozialversicherungsbeitrage: Die Senkung der Sozialversicherungs-
beitrage wirde sowohl Arbeitnehmer wie Unternehmen entlasten. Die einmaligen Mehr-
kosten der Sozialversicherungen miussten als versicherungsfremde Leistungen durch den
Bundeshaushalt gedeckt werden, um einen Anstieg der Gesamtsozialversicherungsbeitrags
auf Uber 40 Prozent zu verhindern

B Befristete (auf bestimmte Warengruppen begrenzte) Senkung des allgemeinen Mehrwert-
steuersatzes: Fir langlebige Wirtschaftsgiter, die ungefahr 11 Prozent des Konsums priva-
ter Haushalte ausmachen, konnte der Mehrwertsteuersatz zeitlich begrenzt reduziert wer-
den. Damit kdnnte vermieden werden, dass Kauf- und Investitionsentscheidungen in die Zu-
kunft verlagert werden und durch vertrauensbedingte Nachfrageausfalle die Krise noch wei-
ter verstarkt wird. Unternehmerische Investitionsentscheidungen (zum Beispiel der Kauf
neuer Fahrzeuge) waren davon nicht tangiert, da die gezahlte Mehrwertsteuer als Vorsteuer
abzugsfahig ist. Allerdings hangt die Wirksamkeit dieses Instruments an der Weitergabe in
den Konsumentenpreisen, andernfalls wirkt es wie eine Gewinnerhdhung bei gegebener
Nachfrage.
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B Helikoptergeld / unspezifische Konsumgutscheine: Unspezifische Auszahlungen — als Heli-
koptergeld oder allgemeine Konsumgutscheinen — an private Haushalte kdnnen zu zusatzli-
chen Konsumausgaben fiihren. Es ist jedoch zu beflirchten, dass diese einmaligen Auszah-
lungen das Konsumentenvertrauen nicht starken und daher die Sparneigung erhéhen kon-
nen. Zudem wirkt die MaRnahme nicht zielgerichtet auf Branchen, in denen eine Nachfrage-
lUcke vorliegt.

B Gezielte Kaufanreize durch Pramien / spezifische Konsumgutscheine: Durch Kaufpramien
oder spezifische Gutscheine (100 Prozent-Pramie) kann die Nachfrage nach Glitern spezi-
fisch dort erhoht werden, wo aufgrund der Verschiebung von Kaufentscheidungen erhebli-
che Unterauslastung in der Produktion besteht. Diese Form der Unterstiitzung ist zudem
sowohl fiir private Haushalte als auch fiir Unternehmenskunden wirksam. Eine denkbare Ka-
tegorie waren diejenigen langlebigen Konsumgilter, deren Produktion in Deutschland von
der Krise besonders betroffen ist.

B Investitionszuschiisse oder Sonderabschreibungen: Zur Férderung der Nachfrage nach In-
vestitionsglitern kdnnen Instrumente eingesetzt werden, die fir Unternehmen wirksam sind
(im Gegensatz beispielsweise zur Mehrwertsteuersenkung). Hier sind Sonderabschreibun-
gen, befristete Einflihrung der degressiven Abschreibung und Investitionszuschiisse denk-
bare und etablierte Instrumente. Sonderabschreibungen haben dabei den Nachteil, dass Sie
vor allem dann wirksam werden, wenn auch Gewinne zu versteuern sind.

5 Perspektiven auf die Wachstumsphase

Der Schritt aus in die Wachstumsphase wird fiir die unterschiedlichen Branchen unterschiedlich
schnell verlaufen. Wahrend die Industrie schneller aus dem Lockdown und einer Stabilisierungs-
phase herauswachsen kann, werden fiir die Reisebranche oder Messeveranstalter noch langer
eine grundlegende Schwachephase durchlaufen. Auf dem Weg zur ,,neuen Normalitat” verbin-
den sich die Anpassungsleistungen der Unternehmen mit dem Bedarf an Innovationen und
neuen Geschaftsmodellen, die sich mitunter auch ohne die Krise aufgedrangt hatten. Gleichzei-
tig wird es Branchen geben, in denen aus Griinden des Infektionsschutzes noch langer mit schar-
feren Restriktionen zu rechnen sind oder die sich in einer Anpassungskrise hin zu einem deutlich
niedrigeren Marktvolumen befinden werden. Dies kann langere wirtschaftspolitische Absiche-
rungs- oder AnpassungsmalRinahmen erfordern. Zudem steht die Wirtschaftspolitik vor einer
weitergehenden Herausforderung: Denn es geht nicht mehr um kurzfristige Absicherung, Stabi-
lisierung und Stltzung, sondern nun um die Starkung der gesamtwirtschaftlichen Dynamik und
die Schaffung von Voraussetzungen fiir zukunftsfahige Wertschopfung am Standort Deutsch-
land.

Die Corona-Pandemie stellt die Wirtschaftspolitik in einer Post-Lockdown-Wachstumsphase vor
drei zentrale Herausforderungen. Die Wirtschaft muss wieder zu alten Wachstumskraften zu-
riickfinden, sie muss den Ubergang in eine digitale und klimafreundliche Produktion schaffen
und internationale Wertschopfungsketten sind neu zu ordnen, damit eine effiziente und sichere
internationale Arbeitsteilung moglich wird. Vielfach wird jetzt die These aufgestellt, dass die
Welt — auch die 6konomische — nach der Pandemie eine andere sein wird, die Erfahrungen aus
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der Krisenzeit wirden strukturelle Wirkungen entfalten und die zuvor beherrschenden Me-
gatrends in Frage gestellt. Dagegen ist anzufiihren, dass die strukturellen Bedingungen, die
Pfadabhangigkeiten und die Innovationsbestrebungen in der Regel aufgrund von nicht-6kono-
misch bedingten Krisen nicht brechen, sondern zusatzliche Themen aufnehmen, Richtungskor-
rekturen erfahren und Neues ermoglichen. Dennoch ist die Dimension der Pandemie-Krise
schon dazu angetan ein paar grundsatzliche Fragen zu stellen.

Am naheliegendsten erscheinen strukturelle Veranderungen der Globalisierung, und zwar
nicht, weil das Virus global wandert und eine Pandemie ausl6st, sondern weil daraufhin viele
politischen Schritte der Desintegration erfolgten: GrenzschlieBung, Reisebeschrankungen,
Reduzierung von Transportleistungen. Die Folgen sind absehbar: Es werden Logistiksysteme,
Lieferketten, Wertschopfungsketten, Beschaffung und Lagerhaltung neu bedacht, Abhangig-
keiten reduziert und Risiken internationaler Positionen neu bewertet. Dabei ist zu bedenken,
dass die Globalisierung durch protektionistische Bestrebungen und eine zunehmende Ab-
kehr von der regelbasierten, multilateralen Ordnung bereits seit einigen Jahren belastet war
Teilweise war eine beginnende Regionalisierung, also eine Konzentration von Wertschop-
fungsketten in den jeweiligen Weltregionen, zu beobachten. Zuletzt hat sich durch eine Neu-
positionierung der USA, Russlands und China ein ,global power competition” ergeben, die
als Wettstreit der groBen Machte auch die 6konomische Globalisierung liber neue Risikoein-
schatzungen verandern kann.

Der massive Einsatz geldpolitischer und finanzpolitischer Instrumente fuhrt zu Frage, welche
Bedingungen mittelfristig die globalen Kapitalmarkte pragen werden. Die Finanzierbarkeit
der Krisenpolitik, auch der anschlieRenden Nachfragestimulierung hangt wesentlich an den
Zinsentwicklungen im Kontext der gesamtwirtschaftlichen Dynamik. Seit dem Jahr 2011 galt
in Deutschland, dass der Zinssatz auf langlaufende Bundesanleihen niedriger war als die Zu-
wachsrate des Bruttoinlandsprodukts. Damit fuhrte staatliche Kreditaufnahme nicht per se
zu einer generativen Lastverschiebung. Entscheidend fiir die Frage, wie dies kiinftig sein
wird, ist, ob die strukturellen Bedingungen — demografische Alterung, digitale Transforma-
tion —auch kiinftig den Kapitalmarkt dominieren. Da Unternehmen auch kiinftig — wenn die
derzeit krisenbedingte Liquiditatssicherung kein herausragendes Thema mehr ist — in ihrer
Gesamtheit Nettosparer sein (zumal wegen der notwendigen Tilgung der Corona-Kredite)
und die privaten Haushalte noch starker zur Vorsorge angeregt werden, gibt es gute Griinde
fir die These langfristig niedriger Zinsen. In die Richtung wirkt auch, dass der Inflationsdruck
angesichts der Nachwirkungen beim Konsum — hohere Preissensitivitat und starkere Nut-
zung des online-Handels — trotz expansiver Geldpolitik eher gering sein wird.

Veranderungen lassen sich am ehesten im Arbeitsleben erwarten, das aus den Erfahrungen
der Krise mit der umfassenden Nutzung digitaler Angebote gepragt sein wird. Der Vorzug
veranderter Zeitstrukturen, mehr Flexibilitdt in der Ablauforganisation der Unternehmen
und hoherer Arbeitszeitsouveranitat gehdren ebenso dazu wie das Erleben von Grenzsitua-
tionen und Uberforderungen in der digitalen Welt. Die Herausforderung diirfte darin liegen,
ein neues Gleichgewicht von Prasenzkultur und digitalen Formaten zu gewinnen.
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Die Megatrends des volkswirtschaftlichen Strukturwandels — demografische Alterung, digitale
Transformation und Dekarbonisierung — bleiben weiter wirksam, am ehesten werden sich die
Strukturen der Globalisierung verandern. Dann aber ist trotz der Einzigartigkeit dieser Pande-
mie-Krise der Kanon der Aufgaben und Herausforderungen grundsatzlich weiter wirksam. Wir
starten allerdings in deren Bewaltigung mit einem global eingetretenen, aber unterschiedlich
verteilten Wohlstandsverlust, sodass moglicherweise die Verteilungskonflikte global wie natio-
nal zunehmen werden. Denkbar ist aber, dass der Kapitalmarkt die Losung dieser Konflikte of-
ferieren kann, weil bei Zinsen fir Staatsanleihen vielerorts unter den Zuwachsraten fir das (no-
minale) Bruttoinlandsprodukt liegen, und damit die Kreditaufnahme ohne generative Lastver-
schiebung moglich bleibt.

Um aus der Krise mit neuem Wachstum herauszukommen, sind die klassischen Wachstumsbe-
dingungen von unverdandert hoher Bedeutung. Dazu gehort die kostenmalRige Wettbewerbsfa-
higkeit mit angemessenen Steuersatzen, bezahlbaren Energiepreisen und Lohnstlckkosten, die
sich nicht ibermaRBig schnell entwickeln. Auch ein effizienter Staat, der fiir schnelle und rechts-
sichere Verfahren sorgt und lGbermalige burokratische Anforderungen verzichtet, um unter-
nehmerische Freiheit wirken zu lassen, gehdrt dazu. Gute Infrastrukturen, gut ausgebildete Mit-
arbeiter und gute Innovationsbedingungen gehoren ebenso dazu. Eine breit angelegte Verbes-
serung der Standortbedingungen ist hilfreich, um eine schnelle Riickkehr zu einem auskémmli-
chen Wachstumspfad zu ermoglichen. Eine vollstandige Abschaffung des Solidaritatszuschlags
auch fur Unternehmen ware hier ein angemessenes und wirkungsvolles Zeichen fiir Mut zu
neuen Investitionen.

Die Krisenpolitik darf nicht dazu flhren, dass der Strukturwandel hin zu einer digitalen und kli-
mafreundlichen Wirtschaft behindert wird. Die Krise wird Investitionsfragen neu und verscharft
auf die unternehmerische Agenda bringen. Um diese im Sinne von Investitionen in Deutschland
zu beantworten, missen Perspektiven geschaffen werden, wie auch auf eine langere Frist unter
veranderten technologischen und 6kologischen Bedingungen wirtschaftlich in Deutschland pro-
duziert werden kann. Der Ausbau entsprechender Infrastrukturen, preisliche Wettbewerbsfa-
higkeit, Innovationsbereitschaft und klare marktgesteuerte Regeln tber Preise sind hier bedeut-
sam. Die Krise vernichtet Finanz- und Organisationskapital und macht Investitionen in Verande-
rungen schwieriger, der Druck auf zligige Antworten wird umso starker ansteigen. Vielfach wer-
den die Unternehmen infolge der Corona-Kredite mit einem Schuldentberhang in die Phase ei-
nes neuen Wachstums starten. Gegebenenfalls kann dies Umschuldungshilfen erfordern.

In der mittel- bis langfristig ausgelegten Wachstumsphase sind Instrumente der Wachstums- und
Innovationspolitik verstarkt zu aktivieren:

(11) Investitions- und Wachstumsprogramm aufsetzen

Die Corona-Krise ist vermutlich auf Jahre ein splirbarer Riickschritt in der Wohlstandsentwick-
lung des Landes. Dies trifft die deutsche Volkswirtschaft in einer Zeit, in der sie ohnehin vor
grofRen Strukturveranderungen und disruptiven Veranderungen steht. Damit wird ein um-
fangreiches Programm zur Verbesserung der Standortbedingungen und zur Starkung der Dis-
ruptionsfahigkeit notwendig, um durch angebotsseitige MaBnahmen Investitionen, Innovati-
onen und zukinftiges Wachstum zu ermdglichen. Dazu gehdért auch die vollstandige
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Abschaffung des Solidaritatszuschlags, um ein Wachstumssignal zu setzen und um Investitio-
nen im internationalen Vergleich nicht steuerlich unattraktiv zu machen.

Der Ausbau der fiir die Zukunft notwendigen Infrastrukturen und die Schaffung von Wettbe-
werbsbedingungen, unter denen Unternehmen auch in Zeiten der Digitalisierung und des Kli-
maschutzes in Deutschland investieren konnen, sind entscheidend fiir die Bewaltigung dieser
Transformationsaufgaben. Die aktuelle Krise macht es umso dringender, die Voraussetzungen
fir wirtschaftlichen Erfolg in einem sich technologisch und regulatorisch verandernden Wett-
bewerbsumfeld zu setzen Da aktuell Investitionen grundlegend auf dem Prifstand stehen,
missen die langerfristigen Perspektiven fir Investitionen nun unter erhéhtem Druck geklart
werden. Moglich ist auch, dass der Staat sich — auf die Anfangsphase begrenzt — an den risi-
kotrachtigen Innovationen im Bereich Gesundheit, Energie, Klima beteiligt.

Gesellschaftlich-okonomische Wirksamkeit Epidemiologische Beherrschbarkeit
GroR wegen der Sicherung der Wertschop- Unbedenklich.
fung in zentralen Wirtschaftszweigen.

Die Corona-Krise stellt die Frage der Rolle des Staates im Rahmen marktwirtschaftlicher Ord-
nungen nicht grundlegend neu, aber erneut ist eine Austarierung der Rollen notwendig. Auch
nach der Krise ist eine marktwirtschaftliche Ordnung Voraussetzung fiir wirtschaftlichen Wohl-
stand in freiheitlichen Gesellschaften. Dazu gehort es, dass der Staat seine Kapitalbeteiligungen
an Unternehmen (Wirtschaftsstabilisierungsfonds) konsequent zurtickfiihrt und auf dem Weg
dahin diszipliniert auf Einfluss in die Unternehmensstrategie und -politik verzichtet. Bedingung
dafir sind aber handlungsfahige Staaten, die sowohl organisatorisch als auch finanziell in der
Lage sind, ihre stabilisierende Rolle auszufiillen und die notwendigen 6ffentlichen Ausgaben zu
leisten.

(12) Handlungsfahigkeit des Staates sichern

Die fiskalische Beanspruchung des Staates durch die Krise wird mit einem erheblichen Anstieg
der 6ffentlichen Schulden einhergehen. Die Schuldentragfahigkeit der 6ffentlichen Haushalte
wird zu einem wichtigen Argument der Zukunftssicherung. Deshalb sind ab einem bestimm-
ten Zeitpunkt — dhnlich der Situation nach 2010 — Schritte zur Sanierung der 6ffentlichen
Haushalte einzuleiten. Bisher ist vorgesehen, dass der gemaf Schuldenbremse geforderte Til-
gungsplan des Bundes ab dem Jahr 2023 eine jahrliche Tilgung von 5 Milliarden Euro vorsieht.
Wegen der Labilitat der gesamtwirtschaftlichen Lage und der Schwache der privaten Investi-
tionen sind darauf griindende Steuererhéhungsplane und entsprechende Erwartungen der
Privaten in jedem Fall zu vermeiden. Neu zu wiirdigen ist nach der Krise auch das Problems
der kommunalen Schulden, die durch die Krise sicherlich kraftig ansteigen werden, sodass
eine neue Strategie der Altschuldenhilfe — seitens der Bundeslander, aber unter den Bedin-
gungen der Schuldenbremse ggfs. mit Unterstilitzung des Bundes — gefragt sein wird.
Gesellschaftlich-6konomische Wirksamkeit Epidemiologische Beherrschbarkeit

GroR wegen der positiven Erwartungsstabili- | Unbedenklich.
sierung der Privaten.
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Abstract

The lockdown measures from 16 and 23" March respectively to fight the corona epidemic the
have widely affected the German economy. First signals for easing the measures were given
after the Easter period. In many instances a re-start of the production in companies can be ar-
ranged, in some parts there are still prohibitions without a time horizon. Two thirds of compa-
nies still experience a strong impact from the corona crisis. The only readily available compari-
son of the cuts to the economy is, at most, the economic and financial crisis a decade ago. The
number of employees in short-time work is significantly higher though, and so is the number of
sectors concerned. The short-term economic indicators all fell in record time.

A further extension of the economic stand-still threatens to lead to a dynamic downward trend,
which absolutely needs to be avoided. Next to permitting more economic activity and making
available the necessary public conditions, such as large-scale testing or organising the opening
of schools, we increasingly need to focus on instruments for achieving cyclical stabilisation. The
loss of demand for investment good and consumer durables looms large. Furthermore, it will
be essential to develop an economic growth programme, which improves the conditions for
investment while at the same time supports the structural changes from digitalisation and cli-
mate protection.
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