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Vorwort

VORWORT

1. Die Ausbreitung des Corona-Virus stellt Gesellschaft und Politik in Deutschland
und Europa vor neue und in diesem AusmaB nicht gekannte Herausforderungen.
Zugleich hat die Pandemie nicht zuletzt aufgrund der getroffenen gesundheitspo-
litischen MaBnahmen erhebliche Auswirkungen auf die wirtschaftliche Entwick-
lung. Aus diesem Grund sieht sich der Sachverstindigenrat verpflichtet, ein Son-
dergutachten gemil § 6 Absatz 2 Satz 1 Sachverstandigenratsgesetz zu erstellen,
in dem die moéglichen Auswirkungen der Pandemie auf die wirtschaftliche Ent-
wicklung ebenso diskutiert werden wie MaBnahmen, die zu der zukiinftigen Er-
holung der deutschen Volkswirtschaft beitragen konnen.

Das Sondergutachten tragt den Titel:

DIE GESAMTWIRTSCHAFTLICHE LAGE
ANGESICHTS DER CORONA-PANDEMIE

2. Zur Einddmmung des Virus wurden in vielen Lindern weitreichende gesund-
heitspolitische GegenmaBnahmen getroffen, welche die sozialen Kontakte stark
einschrianken. Ziel ist es, die Geschwindigkeit der Ausbreitung zu reduzieren und
eine Uberlastung der Gesundheitssysteme zu verhindern. Es ist aktuell schwer ab-
sehbar, wie lange diese gesundheitspolitischen MaBnahmen in Kraft bleiben miis-
sen und wann sich das gesellschaftliche Leben wieder normalisiert. Damit einher
gehen starke okonomische Auswirkungen. Der Sachverstiandigenrat analysiert
diese im vorliegenden Sondergutachten und diskutiert geeignete wirtschaftspoli-
tische Schritte zur Bewiltigung der Krise. Dabei ist die Unsicherheit iiber die zu-
kiinftige Entwicklung aufgrund der schwierigen Datenlage und der auBergewohn-
lichen Situation derzeit sehr hoch.

3. Die Amtsperiode von Prof. Dr. Dr. h.c. Christoph M. Schmidt endete am 29. Feb-
ruar 2020. Er hat den Sachverstiandigenrat in den vergangenen elf Jahren, davon
sieben Jahre als Vorsitzender, maBgeblich geprigt und sich mit enormem Enga-
gement fiir dessen Weiterentwicklung, insbesondere den Ausbau der evidenzba-
sierten Politikberatung und die Internationalisierung der Ratstitigkeit, einge-
setzt. Der Sachverstindigenrat ist ihm zu groSem Dank verpflichtet.

4. Zum Jahresende 2019 verlieB Prof. Dr. Isabel Schnabel den Sachverstiandigenrat,
um sich als Mitglied des Direktoriums der Europaischen Zentralbank zukiinftig
neuen Aufgaben zu widmen. Fiir ihre wesentlichen Impulse und ihren tatkrafti-
gen, unermiidlichen Einsatz in den vergangenen sechs Jahren dankt ihr der Sach-
verstindigenrat von ganzem Herzen und wiinscht ihr viel Erfolg in der geldpoliti-
schen Verantwortung,.

5. Bis zwei neue Mitglieder vom Bundesprisidenten berufen werden, besteht der
Sachverstandigenrat aktuell aus drei Mitgliedern. Prof. Dr. Dr. h.c. Lars P. Feld
wurde am 16. Méarz 2020 zum neuen Vorsitzenden gewahlt.
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Vorwort

10.

Georg Licht, Jiirgen Egeln und Sandra Gottschalk vom Forschungsdatenzentrum
des Leibniz-Zentrums fiir Europaische Wirtschaftsforschung (ZEW) stellten dem
Sachverstindigenrat Daten aus einer Sonderauswertung des Mannheimer Unter-
nehmenspanels (MUP) zur Verfiigung.

Der Sachverstandigenrat dankt dem Statistischen Bundesamt fiir die ausgezeich-
nete Zusammenarbeit und wertvolle Unterstiitzung. Der wissenschaftliche Stab
hat sich mit unterschiedlichen Referaten des Statistischen Bundesamts zur aktu-
ellen Datenlage und deren Bewertung ausgetauscht. Die Kapitelbetreuerin Angela
Patzel und die Kapitelbetreuer Max Georg und Jens Ruthard aus dem Statisti-
schen Bundesamt leisteten einen duBerst wertvollen Beitrag zur Qualititssiche-
rung dieses Sondergutachtens.

Marcel Brambeer, Pia Molitor und Dominik R. Wehr haben den Sachverstandi-
genrat und seinen wissenschaftlichen Stab im Rahmen ihrer Praktika tatkraftig
unterstiitzt.

Ein besonderer Dank gebiihrt den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Ge-
schiftsstelle des Sachverstindigenrates, die an der Erstellung dieses Sondergut-
achtens mit auBerordentlichem Engagement mitgewirkt haben. Unser Dank gilt
daher der Geschaftsfiihrerin, Dipl.-Volkswirtin Birgit Hein, sowie Dipl.-Betriebs-
wirtin (FH) Adina Ehm, Jasmin Frey, Waldemar Hamm, M.Sc., Maximilian Liike,
M.Sc., Laura Mester, Volker Schmitt und Esther Thiel.

Das vorliegende Sondergutachten beruht wesentlich auf der Unterstiitzung durch
den wissenschaftlichen Stab, der die Arbeiten des Sachverstandigenrates mit sei-
ner ausgezeichneten fachlichen Expertise begleitet hat. Angesichts des kurzfristig
erforderlichen Einsatzes nahmen die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter des Sach-
verstindigenrates eine enorme Belastung auf sich und setzten sich unermiidlich
unter den erschwerten Bedingungen der Corona-Pandemie fiir die Erstellung des
Sondergutachtens ein. Ein ganz besonderer Dank geht daher an Sebastian
Weiske, Ph.D. (stellvertretender Generalsekretir), Dr. Kai Briickerhoff (bis 15.
Mairz 2020), Dr. Jan Fries, Niklas Garnadt, M.Sc., Dr. Jens Herold, Dr. Florian
Kirsch, Lukas Noh, Ph.D., Dr. Malte PreuB3, Felix Rutkowski, M.Sc., Dr. Milena
Schwarz, Dipl.-Betriebswirtin (FH) Nadine Winkelhaus und Dipl.-Volkswirt Mus-
tafa Yeter. Ein herzlicher Dank gebiihrt dem Generalsekretar, Dr. Wolf Heinrich
Reuter, der die Arbeiten an diesem Sondergutachten mit herausragender und um-
sichtiger Fiihrungskompetenz koordiniert und wie gewohnt inhaltlich geprigt
hat.

Sollte das Gutachten Fehler oder Méngel enthalten, gehen diese allein zulasten
der Unterzeichner.

Wiesbaden, 22. Marz 2020

Lars P. Feld Achim Truger Volker Wieland

Hinweis: Veroffentlicht am 30. Mirz 2020; hinsichtlich des Veroffentlichungszeitpunkts wurde Einver-
nehmen mit dem Bundesministerium fiir Wirtschaft und Technologie gemal3 § 6 Absatz 2 Satz 3 Sachver-
stindigenratsgesetz herbeigefiihrt.
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Kurzfassung

Die Ausbreitung des neuartigen Corona-Virus (SARS-CoV-2) stellt die Welt vor
groBe und bislang nicht gekannte Herausforderungen. Nachdem das Virus im De-
zember 2019 in China zum ersten Mal beobachtet wurde, breitet es sich inzwi-
schen weltweit aus. Zur Eindimmung des Virus wurden in vielen Landern weit-
reichende gesundheitspolitische GegenmafBnahmen getroffen, welche die sozialen
Kontakte stark einschrinken. Ziel dieser Mafnahmen ist es, die Geschwindigkeit
der Ausbreitung zu reduzieren und eine Uberlastung der Gesundheitssysteme zu
verhindern. Es ist aktuell schwer absehbar, wie lange die gesundheitspolitischen
MaBnahmen in Kraft bleiben miissen und wann sich das gesellschaftliche Leben
wieder normalisiert.

Die gesundheitspolitischen MaBnahmen gehen mit starken 6konomischen Aus-
wirkungen weltweit einher. Der Sachverstindigenrat analysiert diese im vorlie-
genden Sondergutachten und diskutiert geeignete wirtschaftspolitische Mafnah-
men zur Bewiltigung der Krise. Dabei ist die Unsicherheit iiber die zukiinf-
tige Entwicklung vor allem aufgrund der schwierigen Datenlage und der auf3er-
gewohnlichen Situation derzeit sehr hoch. Der Sachverstiandigenrat legt daher
drei Szenarien fiir die wirtschaftliche Entwicklung in den Jahren 2020 und 2021
vor, die auf unterschiedlichen Annahmen tiber Ausmal und Dauer der Beein-
trachtigungen durch das Virus sowie iiber die darauffolgende Erholung basieren.

Voraussichtliche Entwicklung in Deutschland
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Kurzfassung

Im Basisszenario, dem ausgehend von der aktuellen Informationslage wahr-
scheinlichsten Szenario, geht der Sachverstindigenrat davon aus, dass sich die
wirtschaftliche Lage {iber den Sommer, dhnlich dem sich abzeichnenden Verlauf
in China, normalisiert. Fir das Jahr 2020 kidme es dann im Basisszenario zu ei-
nem Wachstum des Bruttoinlandsprodukts (BIP) in Hohe von —2,8 %. Im kom-
menden Jahr kénnten Aufholeffekte sowie ein hoher statistischer Uberhang das
Wachstum auf 3,7 % ansteigen lassen.

Ein Risikoszenario (ausgeprigtes V) schitzt die wirtschaftlichen Folgen ab,
die entstehen konnten, wenn es zu groBflachigen Produktionsstillegungen kom-
men sollte oder die einschriankenden MaBnahmen ldnger als derzeit geplant auf-
rechterhalten werden. Im zweiten Quartal konnte die Wirtschaftsleistung dann
um bis zu 10 % unterhalb des derzeitigen Niveaus liegen. Aufgrund des stirkeren
Einbruchs im ersten Halbjahr 2020 wiirde sich ein jahresdurchschnittlicher
Riickgang des BIP um —5,4 % einstellen. Wie im Basisszenario konnten jedoch
Aufholeffekte dafiir sorgen, dass sich die Wirtschaftsleistung wie im Basisszenario
im weiteren Verlauf wieder dem Potenzialniveau anndhert. Im Jahr 2021 wiirde
die Wirtschaft dann um 4,9 % wachsen, wobei der hohe statistische Uberhang von
1,1 Prozentpunkten zu beriicksichtigen ist.

Sollten die MaBnahmen zur Eindimmung des Corona-Virus iiber den Sommer
hinaus andauern, kénnte dies eine wirtschaftliche Erholung in das Jahr 2021 ver-
zogern. In diesem Risikoszenario (langes U) konnten die getroffenen
PolitikmaBnahmen womoéglich nicht ausreichen, tiefgreifende Beeintrachtigun-
gen der Wirtschaftsstruktur durch Insolvenzen und Entlassungen zu verhindern.
Verschlechterte Finanzierungsbedingungen sowie die gestiegene und verfestigte
Unsicherheit konnten zudem Investitionen bremsen und zur Kaufzuriickhaltung
bei Haushalten fiihren. SchlieBlich drohen in einem solchen Szenario negative
Riickkopplungen iiber die Finanzmarkte oder das Bankensystem. Das Wachstum
im Jahr 2020 konnte in einem solchen Szenario —4,5 % betragen. Im kommenden
Jahr wiirde die Wirtschaftsleistung mit einem Wachstum von 1,0 % nur sehr lang-
sam wachsen.

Zuvorderst geht es darum, das Gesundheitssystem in die Lage zu versetzen,
Krankheitsfille angemessen zu versorgen und die Ausbreitung des Virus mit ge-
eigneten MaBnahmen — vor allem solchen zur Reduktion der Ansteckungsgefahr
durch soziale Kontakte — zu begrenzen. Dazu miissen dem Gesundheitssystem
hinreichende finanzielle Mittel zur Verfiigung gestellt werden. Gleichzeitig sollten
Wege genutzt werden, die personellen Reserven und Notkapazititen zu aktivie-
ren.

Eine klare Kommunikation wichtiger MaBnahmen und Plane kann die Akzep-
tanz der gesundheitspolitischen Mafnahmen fordern und zur Reduktion der Un-
sicherheit in der Bevolkerung und bei Unternehmen beitragen. Dies konnte hel-
fen, die volkswirtschaftlichen Kosten der Krise zu begrenzen. So sollte die Politik
ihre Kriterien und ihren Zeitplan fiir die gesundheitspolitischen Einschriankungen
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Wirtschaftspoliti

Kurzfassung

in einer Art Normalisierungsstrategie offenlegen. Fiir evidenzbasierte Entschei-
dungen und das richtige Timing von MaBnahmen bedarf es einer zuverldssigen
und breiten Datenbasis. Dazu zihlt etwa eine Ausweitung der Virus-Tests und
Echtzeitdaten iiber Wirtschaftsaktivitaten.

Senden die Mitgliedstaaten des Euro-Raums ein klares Signal, bei Bedarf zusatz-
liche fiskalische Ressourcen iiber bereits bestehende Instrumente wie den Euro-
paischen Stabilitdtsmechanismus (ESM) ab sofort zur Verfiigung zu stellen, kon-
nen sie die Erwartungen auf den Finanzmirkten stabilisieren. Die Bedin-
gungen dafiir konnten auf das erforderliche Minimum fiir die spatere Riickfiih-
rung der Schuldenquote reduziert werden. Die Europdische Zentralbank (EZB)
hat ihren Teil zur Stabilisierung der Erwartungen bereits erfiillt. Sie hat eine aus-
reichende Liquiditatsversorgung und zusitzliche Anleihekiufe zugesichert. Eine
Verbindung mit dem ESM wiirde sie zudem in die Lage versetzen, im duBersten
Fall selbst groB3 angelegte, gezielte Aufkdufe von Anleihen einzelner Mitgliedstaa-
ten im Rahmen von Outright Monetary Transactions (OMT) zu tétigen. Klassische

sche MafRnahmen in Reaktion auf die Corona-Pandemie

Schutz der
Gesundheit

Klare

Kommunikation

Bereitstellung hinreichender Mittel fur Gesundheit und Pravention

Aktivierung personeller Reserven

Verbesserung der Datenbasis
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Bereitstellung von Liquiditat durch Kredite und Burgschaften fur Unternehmen

Erméglichung von Steuerstundungen und Verlustausgleich

Erhalt cer Vereinfachung des Bezugs von Kurzarbeitergeld, Einfuhrungvon Corona-Elterngeld
Kapazitaten Flexibilisierung der Arbeitszeit und Arbeit
Unterstutzung durch temporare staatliche Beteiligungen
Sicherstellung des freien Warenverkehrs und der Lieferketten
Automatische Stabilisatoren
Stabilisierung Lohnfortzahlung bei Quarantane, Krankheit, Abwesenheit

der Einkommen Gewahrung direkter Zuschusse, Schadenersatzanspruch im Infektionsschutzgesetz

Zeit nutzen

Setzungvon Impulsen fur die gesamtwirtschaftliche Nachfrage

Weiterbildung von zuhause aus
Priorisierung von Bauvorhaben zur Nutzung niedriger Auslastung
Erprobung und Ausbau mobiler Arbeit und digitaler Verwaltung

Vorbereitung von Investitionsvorhaben und Gesetzesanderungen
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Kurzfassung

konjunkturpolitische MaBnahmen, die darauf abzielen, die wirtschaftliche Aktivi-
tat kurzfristig zu erhohen, sind wenig Erfolg versprechend, solange die verschie-
denen Einschrankungen sozialer und wirtschaftlicher Aktivititen andauern.
Gleichwohl konnen die Erwartungen von Haushalten und Unternehmen positiv
beeinflusst werden, indem wirtschaftspolitische Impulse fiir die Zeit nach den
Einschrankungen friihzeitig angekiindigt werden.

Um die Erholung nach dem konjunkturellen Einbruch zu unterstiitzen, kann die
Politik in drei Bereichen aktiv werden. Erstens sollten unternehmerische Kapa-
zitéiten liber den konjunkturellen Einbruch hinweg moglichst erhalten werden.
Das groB angelegte MaBnahmenpaket der Bundesregierung, mit dem Beschiftigte
und Unternehmen vor den Auswirkungen der Krise geschiitzt werden sollen, ist
deshalb zu begriilen. Es kommt zur richtigen Zeit. Mit Liquiditatshilfen, Steuer-
stundungen und Biirgschaften soll Unternehmen geholfen werden, damit sie
nicht wegen des plotzlichen Nachfrageausfalls oder aufgrund von Engpiassen bei
den Lieferketten fiir Zwischenprodukte Insolvenz anmelden miissen. Ahnliches
gilt fiir die Sicherstellung der Kreditvergabe der Banken durch Mafnahmen der
EZB. Mit einem erleichterten Zugang zum Kurzarbeitergeld und einer Flexibili-
sierung der Arbeitszeit kann vermieden werden, dass Unternehmen Beschéftigte,
die sie nach Abklingen der Virus-Epidemie voraussichtlich wieder dringend be-
notigen werden, entlassen. Alle MaBnahmen sollen dafiir sorgen, dass der Ein-
bruch der Wirtschaftsleistung schnell und effektiv eingedimmt wird, es also nicht
zum Risikoszenario ,ausgeprigtes V¢ kommt.

Bleibt die Erholung lianger aus, etwa wie im skizzierten Risikoszenario ,langes U*,
kénnten zudem Staatsbeteiligungen das Uberleben von ausgewiihlten Un-
ternehmen sichern. Dabei ist sicherzustellen, dass diese Beteiligungen nur tem-
pordr vorgenommen werden, Bund oder Lander also von vornherein ein Aus-
stiegsszenario bereithalten. Gegebenenfalls bieten stille Beteiligungen eine Lo-
sung, die einen spiateren Ausstieg erleichtert. Wahrend der gesamten Zeit sollte
der freie Warenverkehr maglichst erhalten bleiben und der uneingeschrankte
grenziiberschreitende Personenverkehr nach Ende der gesundheitspolitischen
MaBnahmen wieder aufgenommen werden.

Zweitens dienen wirtschaftspolitische Mafnahmen dazu, die Einkommen zu
stabilisieren. Hierzu zihlen in Deutschland bewihrte Institutionen, die als au-
tomatische Stabilisatoren wirken, wie das Steuersystem, die Arbeitslosenversi-
cherung, das Krankenversicherungssystem, die Lohnfortzahlung bei Quarantiane
oder im Krankheitsfall sowie die Sozialpartnerschaft zwischen Arbeitgebern und
Gewerkschaften. Die Bundesregierung hat zudem direkte Zuschiisse fiir beson-
ders stark betroffene Haushalte oder Selbstidndige beschlossen.

Entwickelt sich die Wirtschaft eher entlang des Risikoszenarios ,langes U“, kon-
nen fiskalische Nachfrageimpulse die Einkommen von Haushalten und Un-
ternehmen erhohen und so zu einer schnelleren Erholung beitragen. Dazu gibt es
unterschiedliche temporire und permanente Moglichkeiten mit Vor- und Nach-
teilen, wie ein groBeres Investitionsprogramm, Unternehmensteuersenkungen,
eine Abschaffung des Solidarititszuschlags, Transfers, erleichterte Abschrei-
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bungsbedingungen oder eine Erhéhung der Ausgaben fiir Bildung und For-
schung. Nicht zuletzt vor dem Hintergrund dieses Szenarios ist zu beriicksichti-
gen, dass fiskalische Ressourcen nicht unbegrenzt zur Verfiigung stehen, und des-
halb die Konzentration auf zum entsprechenden Zeitpunkt effektive Manahmen
von groBer Bedeutung ist.

Drittens sollte die Zeit, wihrend der die gesundheitspolitischen MafBnahmen in
Kraft sind, bestmoglich genutzt werden, um die Erholung und die langfristige
wirtschaftliche Entwicklung zu unterstiitzen. Die Zeit, in der Personen zuhause
und nicht am Arbeitsplatz sind, kann zur fiir den Strukturwandel wichtigen Wei-
terbildung genutzt werden. Entsprechende Angebote konnten unterstiitzt und
Anreize gesetzt werden.

Solange die Bauwirtschaft noch nicht von Produktionsbeschrankungen betroffen
ist, konnten diejenigen Bauprojekte priorisiert werden, bei denen eine niedrige
Auslastung, etwa in Schulen, beim OPNV sowie auf den StraBen, schnellere Fort-
schritte erlaubt. Die Zeit konnte zudem genutzt werden, um Investitionsprojekte
zu planen, die nach Ende der Einschrankungen durchgefiihrt werden konnten.
Die Einschrankungen machen zudem schnelle Fortschritte bei der Digitali-
sierung fiir Unternehmen und o6ffentliche Verwaltung unabdinglich.
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1.

Die Ausbreitung des neuartigen Corona-Virus (SARS-CoV-2) stellt die Welt
vor grof3e und bislang nicht gekannte Herausforderungen. Nachdem das
Virus im Dezember 2019 in China zum ersten Mal beobachtet wurde, breitet es
sich inzwischen weltweit aus. Das Virus verursacht die Lungenkrankheit
COVID-19, deren Ausbreitung von der Weltgesundheitsorganisation (WHO) am
11. Mirz 2020 als Pandemie eingestuft wurde. Die Letalitédtsrate liegt nach aktu-
ellen Schitzungen hoher als bei der saisonalen Grippe. Wéahrend die Anzahl der
Neuinfektionen in den siidostasiatischen Landern wieder zuriickgeht, nimmt sie
in nahezu allen Mitgliedstaaten der Europdischen Union (EU) deutlich zu. Seit
Anfang Marz verbreitete sich das Virus zunachst in Italien; mittlerweile steigen
die Neuinfektionen aufSerdem in Spanien, Deutschland und Frankreich exponen-
tiell.

Zur Einddmmung des Virus wurden in vielen Liandern weitreichende gesund-
heitspolitische GegenmaBnahmen getroffen, welche die sozialen Kontakte
stark einschranken. Ziel dieser MaBnahmen ist es, die Geschwindigkeit der Aus-
breitung zu reduzieren und eine Uberlastung der Gesundheitssysteme zu verhin-
dern. Zusammen mit der gestiegenen Unsicherheit gehen diese MaBnahmen mit
starken 6konomischen Auswirkungen weltweit einher. So sind die Akti-
enkurse bereits massiv eingebrochen, Konsum und Produktion von Waren und
Dienstleistungen sind stark eingeschrankt. Es ist aktuell schwer absehbar, wie
lange die gesundheitspolitischen MaBnahmen in Kraft bleiben miissen und wann
sich das gesellschaftliche Leben wieder normalisiert.

Aktuelle Daten und Analysen der weiteren Entwicklung sind als Entscheidungs-
grundlage fiir die Politik wichtig und kénnen Unsicherheit reduzieren sowie die
Erwartungsbildung der Bevolkerung unterstiitzen. Mit diesem Sondergutach-
ten analysiert der Sachverstindigenrat diese Entwicklungen und diskutiert ge-
eignete wirtschaftspolitische Manahmen zur Bewiltigung der Krise. Das Sonder-
gutachten betrachtet dabei drei unterschiedliche Szenarien fiir die wirtschaftliche
Entwicklung in den Jahren 2020 und 2021 unter Beriicksichtigung der aktuellen
Ereignisse. Dabei ist die Unsicherheit iiber die zukiinftige Entwicklung vor allem
aufgrund der schwierigen Datenlage und der auBergewohnlichen Situation der-
zeit besonders hoch.

Die drei Szenarien basieren auf unterschiedlichen Annahmen {iber Ausmaf und
Dauer der gesundheitspolitischen MaBnahmen sowie iiber die darauffolgende Er-
holung. In allen drei Szenarien erwartet der Sachverstandigenrat, dass die Wirt-
schaftsleistung der deutschen Volkswirtschaft im Jahr 2020 deutlich
schrumpfen diirfte.

Die Wirtschaftspolitik greift weltweit zu auBBergewohnlichen MafBnah-
men, um die wirtschaftlichen Folgen der Corona-Pandemie abzufedern. So ha-
ben Zentralbanken, darunter die Europiische Zentralbank (EZB) und die US-
amerikanische Notenbank Federal Reserve (Fed), im Mirz 2020 umfangreiche
MaBnahmen angekiindigt, um die Liquiditatsversorgung des Bankensystems und
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die Kreditvergabe zu stirken. Viele Regierungen in Europa haben kurzfristig mas-
sive StiitzungsmaBnahmen verabschiedet. Zuvorderst sind die gesundheitspoliti-
schen Aktivitdten zur Reduzierung der sozialen Kontakte und zur Starkung des
Gesundheitssystems zu nennen. Dariiber hinaus liegt der wirtschaftspolitische
Fokus zunichst auf der Sicherstellung der Liquiditit von Unternehmen, der Uber-
briickung von Umsatzausfillen sowie dem Erhalt von Arbeitsplitzen. Das Sonder-
gutachten diskutiert diese wirtschaftspolitischen MaBnahmen vor dem Hinter-
grund der unterschiedlichen Szenarien und lotet mogliche weitere sinnvolle wirt-
schaftspolitische Schritte aus, nicht zuletzt fiir die europaische Ebene.

Eine Herausforderung von der Dimension der Corona-Pandemie erfordert
entschlossenes Handeln von Politik und Gesellschaft. Die ergriffenen ge-
sundheitspolitischen MaBnahmen sind entscheidend, um Leben zu retten, und
die Anzahl schwerer Krankheitsverlaufe zu minimieren. Die Wirtschaftspolitik ist
gefordert, die dabei entstehenden volkswirtschaftlichen Kosten so gering wie
moglich zu halten.

In der Vergangenheit ist es gelungen, selbst nach tiefen Krisen wieder neue
Hochststinde des weltweiten Wohlstands zu erreichen. Voraussetzung fiir einen
Aufschwung ist die Normalisierung des wirtschaftlichen und sozialen Lebens. Ge-
lingt es, die weitere Ausbreitung des Corona-Virus nachhaltig einzu-
dimmen, ist eine baldige Riickkehr auf einen Wachstumskurs zu erwarten. Dies
muss das Ziel der Wirtschaftspolitik in dieser Krise sein.

Die gegenwartige Krise stellt Wirtschaft, Politik und Gesellschaft vor groBe Her-
ausforderungen. Gelingt es diese zu meistern, konnte tiber die Zeit der Krise
hinaus eine weitergehende positive Wirkung entfaltet werden. Die Gesundheit
und das Gesundheitssystem stehen derzeit im Vordergrund. Es zeigt sich, dass
Gesundheit insbesondere bei einer alternden Bevolkerung nicht nur fiir jeden
Einzelnen, sondern fiir Gesellschaft und Wirtschaft insgesamt wichtig ist. Gleich-
zeitig konnten aus der Krise neue Impulse fiir die internationale Zusammenarbeit
und die Weiterentwicklung der EU entstehen. Unternehmen und Arbeitnehmer
sind gezwungen, sich auf die Digitalisierung des Arbeitsplatzes einzulassen. Die
Bewaltigung dieser Veranderungen konnte den gesellschaftlichen Zusammenhalt
und die Zusammenarbeit starken.
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Il. DIE AUSBREITUNG DES CORONA-VIRUS

WICHTIGSTE BOTSCHAFTEN

N Vorrangig muss das Gesundheitssystem in die Lage versetzt werden, Erkrankte gut zu versorgen;
die Ausbreitung des Virus muss effektiv begrenzt werden.

N Erfahrungen aus anderen Landern und friheren Pandemien legen nahe, dass mit frihzeitigen und
umfangreichen MaRnahmen eine Einddmmung der Infektionen gelingen kann.

N Die Pandemie und die MaSnahmen zu ihrer Bekdmpfung beschréanken das gesamtwirtschaftliche
Angebot sowie die Nachfrage. Schatzungen der Auswirkungen sind mit hoher Unsicherheit behaftet.

1. Ausbreitung und gesundheitspolitische Malhahmen

7. Die gegenwirtige Pandemie geht auf einen Ausbruch der Lungenerkrankung
COVID-19 zuriick, die vom neuartigen Corona-Virus SARS-CoV-2 ausgelost wird.
Im Dezember 2019 wurde die Krankheit in der chinesischen Stadt Wuhan erst-
mals beobachtet. Seither hat sich der Krankheitserreger nachweislich insbeson-
dere in China, der Republik Korea, dem Iran, Europa und den USA verbreitet.

N ABBILDUNG 1
Ausbreitung von COVID-191

Kumulierte Anzahl registrierter Infektionen
O Keine [ 1bis100 [ 101bis1000 E 1001bis5000 M 5001 bis50000 M >50000

1 - Stand: 21.03.2020. Farbungen von Uberseegebieten in der Farbe des Mutterlandes. Die angegebene Zahl gibt die Anzahl der Infektionen je
10 000 Einwohner an.

Quellen: EuroGeographics bezlglich der Verwaltungsgrenzen, WHO © Sachverstandigenrat | 20-055
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Geschwindigkeit der Ausbreitung der Corona-Pandemie
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1 - Am 13. und 20. Februar 2020 Anpassungen der Definition an das klinische Testverfahren auf COVID-19. Einbeziehung der Falle ab
31. Dezember 2019. 2 - Wachstumsrate zwischen dem 18. und 21. Marz 2020. Es werden nur Lander betrachtet, deren kumulative
Fallzahl an Infektionen bis zum 18. Marz 2020 insgesamt mindestens 500 betrug.

Quellen: Européaisches Zentrum flr die Pravention und die Kontrolle von Krankheiten, eigene Berechnungen

© Sachverstandigenrat | 20-064

v ABBILDUNG 1 Wihrend die neuregistrierten Infektionsfélle in ganz China zuriick-
gegangen sind, steigen sie in anderen Staaten derzeit deutlich an. N ABBILDUNG 2
LiNnks In Wuhan, von wo aus die Corona-Pandemie sich ausbreitete, verkiindete die
chinesische nationale Gesundheitskommission (NHC, 2020) am 19. Mirz 2020
keine Neuinfektionen mehr. Innerhalb Europas sind Italien und Spanien am
starksten von Infektionen betroffen; gefolgt von Deutschland, Frankreich und der
Schweiz. Dabei scheint die Ausbreitung in den Staaten unterschiedlich schnell zu
erfolgen. N ABBILDUNG 2 RECHTS

Letalitat und Ausbreitungsgeschwindigkeit

Die medizinische Forschung zu der Krankheit und dem Erreger steht noch am
Anfang. Prognosen iiber die weitere Ausbreitung und die Folgen der Erkrankung
basieren auf Daten zum bisher beobachteten Infektionsgeschehen und sind ent-
sprechend mit groBer Unsicherheit behaftet. Zusitzlich bestehen groBe Unter-
schiede im Testverhalten der Linder, weshalb eine einheitliche Datenbasis fehlt.
N ABBILDUNG 3 LINKS Das Robert Koch-Institut (RKI, 2020a) geht davon aus, dass
80 % der identifizierten Fille von COVID-19 einen milden Verlauf aufwei-
sen. Etwa 2 % bis 5 % der bisher beobachteten Fille erfordern eine Behandlung
auf der Intensivstation (DGEpi, 2020). Risikogruppen fiir schwere Verlaufe sind
vor allem éltere Personen und Personen mit Vorerkrankungen. v ABsiL-
DUNG 3 RECHTS W et al. (2020) werten Daten aus Wuhan aus und bestitigen die
deutliche Altersabhéngigkeit schwerer Verlaufe von COVID-19. Kinder weisen
demnach meistens einen sehr milden Verlauf auf, konnen die Infektion aber den-
noch iibertragen.
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N ABBILDUNG 3

Testquoten im internationalen Vergleich und Altersabhangigkeit des Krankheitsverlaufs von COVID-19

In den USA: Schwere Verlaufe von COVID-19
vor allem bei alteren Personen2

Unterschiedliche Testquoten in
ausgewahlten Landern?

COVID-19 Tests je 1 Mio Personen %
Norwegen 35 1
Republik Korea 30 4
Italien
China - Guangdong 25 4
Osterreich
Belgien 20
Schweden
Vereinigtes Konigreich 15 1
Iran
Taiwan 10 1
Spanien 5 |
Frankreich
Finnland 0
Sehweiz 0-19 20-44 45-54 55-64 65-74 75-84 >85 gesamt
olen
USA Altersgruppen

0 2000 4000 6000 8000 10000 Krankenhausaufenthalt B Intensivstation M Tod

1 - Daten gemaf offizieller Quellen zum Stand 20. Méarz 2020. Fiir Deutschland liegen keine offiziellen Zahlen zu Testquoten vor. 2 - Fallzahlen je
100 bestatigte Infektionsfalle. Die Stichprobe enthalt Falle in denen der jeweilige Status (Hospitalisierung, Intensivbehandlung oder Todesfall) nicht
bekannt ist. Beobachtungszeitraum 12. Februar bis 16. Méarz 2020 (2 449 Falle).

Quellen: Centers for Disease Control and Prevention, World in Data

9.

10.

11.

© Sachversténdigenrat | 20-088

Ein zentraler Parameter fiir die Ausbreitung des Corona-Virus ist die Basisre-
produktionszahl Ro, die angibt, wie viele Personen ein Infizierter im Durch-
schnitt ansteckt, wenn kein Mitglied der Population gegeniiber dem Erreger im-
mun ist (suszeptible Population). Das RKI (2020a) weist auf Basis der Datenlage
iiber Lander hinweg eine Basisreproduktionszahl von 2,0 bis 3,3 aus. Die Letali-
tatsrate (Case Fatality Rate, CFR) stellt die Todesfille zur Anzahl der Infizierten
ins Verhailtnis. Nach aktueller Schitzung der WHO (2020a) scheint die weltweite
Letalitiatsrate fiir COVID-19 derzeit bei etwa 4,2 % (Stand: 20. Mirz 2020) zu
liegen.

Epidemiologische Kennziffern sind insbesondere deshalb von groBer Relevanz, da
sie wichtig fiir die Wahl geeigneter GegenmaBnahmen sind. v zIFFern 22 FF. Gleich-
zeitig sind sie mit groBer Unsicherheit behaftet. Die Anzahl der tatsachlich Infi-
zierten stimmt oft nicht mit der Anzahl der bestitigten und statistisch gemesse-
nen Falle iiberein, da viele Falle nicht diagnostiziert werden. Dies ist insbesondere
dann zu erwarten, wenn eine Krankheit insgesamt oder fiir einzelne demografi-
sche Gruppen nur sehr milde Symptome zeigt oder Tests auf Erkrankung nur
eingeschrankt durchgefiihrt werden. Dadurch diirften in der aktuellen Corona-
Pandemie derzeit noch viele Infektionen unentdeckt bleiben. Das RKI
(2020a) geht davon aus, dass die tatsiachliche Anzahl der erkrankten Fille um ei-
nen Faktor 4,5 bis 11,1 unterschitzt sein konnte. Bei neuartigen Infektionskrank-
heiten sind epidemiologische Kennzahlen zudem dynamischen Schwankungen
unterworfen, etwa durch Veranderungen der Krankheitserreger, durch die hygie-
nischen Bedingungen und durch Behandlungserfolge.

Die registrierten Infektionszahlen hangen stark davon ab, wann und wie intensiv
getestet wird. ~ zIFFER 12 So zeigen Butler (2006) und Stone (2006), dass einge-
schrankte Moglichkeiten zu Labortests in Entwicklungs- und Schwellenlandern
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zu einem gewissen Teil die hohen Letalitatsraten von Epidemien des Influenza-A-
Virus H5N1 (,,Vogelgrippe®) erklaren konnen. Regionale Unterschiede in epide-
miologischen Kennzahlen diirften demnach teilweise auf unterschiedliche
Testquoten in den einzelnen Staaten zuriickzufiihren sein. International gibt es
groBe Unterschiede in der Anzahl der durchgefiihrten Labortests auf das Corona-
Virus. v ABBILDUNG 3 LINKS So weist beispielsweise die Republik Korea eine hohe An-
zahl an Tests je Einwohner auf. Dort zeigen die Zahlen gleichzeitig eine relativ
hohe Anzahl von Infizierten und eine relativ geringe Letalitatsrate von 1,2 %
(Stand: 20. Miarz 2020).

In der Republik Korea sind 27 % der Infizierten zwischen 20 und 29 Jahren alt
(KCDC, 2020). Nach den Testergebnissen aus Italien hingegen sind dort 25 % der
Infizierten zwischen 19 und 50 Jahren alt (Nationales Institut fiir Gesundheit,
Instituto Superiore di Sanita, ISS, 2020). Dies diirfte zum Teil daran liegen, dass
die Bevolkerung in den am stéirksten betroffenen Regionen Italiens ein relativ ho-
hes Durchschnittsalter hat. Allerdings diirfte der Unterschied nicht zuletzt darauf
zuriickzufiihren sein, dass in Italien tendenziell auf Basis bestehender Symptome
getestet wird, wahrend in der Republik Korea flichendeckend Tests durchge-
fithrt werden.

In Deutschland gibt es derzeit keine offiziellen Angaben zur Anzahl der durch-
gefiihrten Tests. Im Gegensatz zu anderen Landern werden die negativen Labor-
tests nicht direkt in ein zugingliches System eingespeist. Das Deutsche Arzteblatt
(2020a) geht davon aus, dass in Deutschland bis zum 17. Marz ungefiahr 100 000
Menschen im ambulanten Bereich getestet wurden, was fiir diesen Zeitraum einer
Testquote von 1 219 Tests je 1 Million Personen entsprechen wiirde. N ABBILDUNG 3
LINks Diese Zahl ignoriert allerdings jene Tests, die in Kliniken durchgefiihrt wur-
den. Es handelt sich also um eine Untergrenze der in diesem Zeitraum in Deutsch-
land durchgefiihrten Tests. Tendenziell diirfte sich Deutschland damit im inter-
nationalen Vergleich bei der Anzahl der durchgefiihrten Labortests auf das
Corona-Virus im oberen Bereich befinden.

In den Statistiken zu Infektionen und Todesfillen im Zusammenhang mit
COVID-19 bestehen grofB3e regionale Unterschiede. Fiir die Hauptstadt der
Provinz Hubei, Wuhan, wo die Pandemie ihren Ausgang nahm und bisher die
meisten Infektionen gezahlt wurden, ging man wahrend der Pandemie von einer
Letalitatsrate von 4,5 % aus, fiir die restlichen Regionen Chinas von 0,9 %. In neu-
eren Studien wird die Letalititsrate fiir Wuhan mit 1,4 % deutlich geringer ausge-
wiesen (Wu et al., 2020). Eine hohe Letalitiatsrate wird mit 8,6 % (Stand: 20. Mérz
2020) aktuell in Italien gemessen (WHO, 2020b). Italien hat mittlerweile China
als Land mit den meisten Todesopfern im Zusammenhang mit COVID-19 abge-
16st. Allerdings geht das ISS davon aus, dass 99 % der beobachteten Todesfille bis
zum 17. Méarz im Zusammenhang mit COVID-19 in Italien bei Personen mit Vor-
erkrankungen auftraten (ISS, 2020). Das Durchschnittsalter der Verstorbenen in
Italien betragt laut ISS (2020) etwa 79 Jahre.

In Deutschland sind laut RKI bisher 55 Menschen an COVID-19 gestorben, bei
insgesamt 18 610 Infektionen (Stand: 22. Marz 2020). Dies entspricht einer im
internationalen Vergleich geringen Letalititsrate von 0,3 %. Deutschland hatte
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14.

15.

16.

laut Rhodes et al. (2012) im Jahr 2012, bezogen auf die Bevolkerungsgrofie, die
beste Ausstattung an Krankenhausbetten, Intensivbetten und Beatmungsgeraten
in ganz Europa. N zIFFER 123 Zusammen mit der im internationalen Vergleich ho-
hen Anzahl an Tests, konnte dies zumindest teilweise die aktuell geringe Leta-
litéitsrate in Deutschland erkliren.

Erkrankungen wie SARS (10 %), MERS (34 %) oder Ebola (50 %) weisen im di-
rekten Vergleich deutlich hohere Letalititsraten als COVID-19 auf (Shultz
et al., 2016; Munster et al., 2020; WHO, 2020a), die saisonale Grippe (etwa 1 %)
oder verschiedene andere Auspriagungen der Influenza hingegen niedrigere. Wil-
der-Smith und Freedman (2006) zeigen, dass in vergangenen Pandemien, wie
beispielsweise bei SARS, die Letalitit im friihen Stadium haufig unterschitzt
wurde, was die Unsicherheit epidemiologischer Kennziffern wihrend einer Pan-
demie unterstreicht.

Die Geschwindigkeit der Verbreitung des Corona-Virus scheint relativ
hoch zu sein. Das RKI (2020a) geht davon aus, dass ein Infizierter durchschnitt-
lich etwa zwei bis drei weitere Personen ansteckt. Allerdings wird die Basisrepro-
duktionszahl bei Wu et al. (2020) mit 1,9 deutlich geringer ausgewiesen als in frii-
hen Schétzungen. Bei der Epidemie des Influenza-A-Virus vom Typ HiN1 im
Jahr 2009 (,,Schweinegrippe”) lag die Basisreproduktionszahl bei 1,4 bis 1,6 (Fra-
ser et al., 2009). Bei Masern, einer der ansteckendsten Erkrankungen iiberhaupt,
liegt dieser Wert bei 12 bis 18 (Anderson und May, 1982). Zur Eindimmung des
exponentiellen Wachstums einer Epidemie muss die Reproduktionszahl unter
den Wert 1 abgesenkt werden. Bei der Schweinegrippe gelang dies rund neun Mo-
nate nach Ausbruch. Die exponentielle Verbreitung des SARS-Corona-Virus in
den Jahren 2002 und 2003 konnte in China nach etwa sieben Monaten und in
Kanada nach rund acht Monaten durchbrochen werden. Das MERS-Corona-Vi-
rus wird seit dem Jahr 2012 iiberwiegend sporadisch von Tier zu Mensch iiber-
tragen; daher folgte die Verbreitung keinem exponentiellen Verlauf. Diese Zahlen
konnten zwar fiir eine Einordnung der GroBenverhiltnisse geeignet sein, ein Ver-
gleich der Corona-Pandemie mit anderen Epidemien und Pandemien wird jedoch
erst nach Ende der aktuellen Pandemie zuverlassig moglich sein. Ex post weisen
Virus-Epidemien keinen durchgingig exponentiellen Verlauf auf. Verschiedene
GegenmaBnahmen sowie die Zunahmen der Genesenen, die maoglicherweise im-
mun sind, fiihren stattdessen dazu, dass die Anzahl der Neuinfektionen irgend-
wann abnimmt (Schanzer et al., 2010; Anderson et al., 2020).

Fruhere Epidemien und Pandemien

In den vergangenen Jahrzehnten kam es immer wieder zum Ausbruch von In-
fektionskrankheiten in unterschiedlichem Ausmaf und regionaler Ver-
breitung. Durch die Spanische Grippe, verursacht vom HiN1-Virus, gab es im
Jahr 1918 der US-amerikanischen Seuchenbehorde CDC (2019) zufolge weltweit
rund 50 Millionen Todesopfer. Sie gilt bis heute als eine der schwerwiegendsten
Pandemien der Geschichte. Durch den Ersten Weltkrieg und den dadurch
schlechten Gesundheitszustand der Weltbevolkerung konnte sich die Spanische
Grippe schnell verbreiten.
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In den Jahren 1957 und 1968 forderten schwere Grippewellen jeweils etwa eine
Million Tote weltweit. Thre Urspriinge lagen in China respektive Hongkong, wes-
wegen sie als Asiatische beziehungsweise Hongkong Grippe bezeichnet wer-
den.

Die mit COVID-19 virologisch verwandte SARS-Pandemie (Severe Acute Re-
spiratory Syndrome) in den Jahren 2002 und 2003 war eine der ersten t6d-
lich verlaufenden Infektionskrankheiten des 21. Jahrhunderts. Sie nahm im No-
vember 2002 ihren Anfang in der chinesischen Provinz Guangdong. Bis August
2003 breitete sich SARS in 29 Staaten aus und umfasste insgesamt mehr als
8 000 Infizierte und knapp 700 Tote; neben China waren Taiwan, Kanada und
Singapur besonders betroffen. Seit Mitte des Jahres 2003 wurden keine Erkran-
kungen mehr festgestellt, im Mai 2004 wurde der internationale Gesundheitsnot-
stand von der WHO fiir beendet erklart.

Das Middle East Respiratory Syndrome (MERS) wurde im Jahr 2012 erstmals in
Saudi-Arabien identifiziert, es kam allerdings auBerhalb der arabischen Halbinsel
nur vereinzelt zu Infektionsfillen. Seit Entdeckung des Virus MERS-CoV waren
laut WHO (2020c) bis Januar 2020 rund 2 500 Menschen erkrankt, 866 starben
an der Krankheit. Im Unterschied zum SARS-Virus ist das Virus aber nicht iiber-
wunden; im Jahr 2019 wurden noch 151 Neuerkrankungen gemeldet. Wie SARS
kann MERS mittels Tropfcheninfektion iibertragen werden, was jedoch vorwie-
gend von Tier zu Mensch nachgewiesen ist. Bei SARS, MERS und der Influenza
handelt es sich um Zoonosen, also Infektionskrankheiten, die wechselseitig zwi-
schen Tieren und Menschen durch Viren iibertragen werden.

Jedes Jahr erkranken laut RKI zwischen 2 und 14 Millionen Menschen in Deut-
schland an der saisonalen Grippe (Influenza), bisweilen mehr. Influenzaviren
verbreiten sich jedes Jahr aufs Neue, weil sie sich verdndern. Das erschwert die
Pravention. In der Saison 2017/18 starben mehr als 25 000 Menschen in Deutsch-
land an diesem Infekt (RKI, 2018).

Die Schweinegrippe wurde 2009 von einer Variante des Influenza-A-Virus
H1N1 ausgelost. Wahrend der Pandemiephase waren in insgesamt 214 Staaten
Infektionsfille bestitigt worden. Die US-amerikanische Seuchenbehorde CDC
geht davon aus, dass weltweit bis zu 570 000 Menschen durch das Virus starben.
Eine Variante des Influenza-A-Virus fithrte im Februar 2013 in China in Form der
Vogelgrippe zu Infektionen bei Menschen. Seither gibt es immer wieder besta-
tigte Infektionen hauptsédchlich in Asien und Nordafrika. Die genauen Umstande,
die zur Infektion fithren, gelten noch als ungeklart. Fiir die wiederholten Ausbrii-
che der Krankheit seit dem Jahr 2003 weist die Statistik der WHO 861 bestitigte
Erkrankungsfille sowie 455 Todesfille aus.

Neben Influenza-Viren gab es in den vergangenen Jahren auch viele andere, teils
neuartige Krankheitserreger. Das Zika-Virus wurde erstmals im Jahr 1947 bei
einem Affen in Uganda isoliert, seit dem Jahr 2015 breitet es sich in Mittel- und
Stidamerika aus. Es wird durch infizierte Miicken iibertragen. Die Infektion ver-
lauft beim Menschen meist milde. Bei ungeborenen Kindern kann das Virus aber
Hirnfehlbildungen verursachen.
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Ebola ist seit seinem Ausbruch Mitte der 1970er-Jahre in Zentralafrika weltweit
bekannt. Die Erkrankung wird durch Korperfliissigkeiten von Mensch zu Mensch
iibertragen. Beim jlingsten Ausbruch des Ebola-Virus in Westafrika im Jahr 2014
starben laut WHO (2016) mehr als 11 000 Menschen.

MafRnahmen gegen unkontrollierte Ausbreitung

Um die Ausbreitung des Corona-Virus einzudammen, setzen viele Staaten welt-
weit auf gesundheitspolitische MaBnahmen, die zu erheblichen Einschriankungen
der sozialen Kontakte fithren. Der Pandemieplan der WHO (2017) sieht im We-
sentlichen drei Phasen einer weltweiten Pandemie vor:

— Alarmphase: Im Februar warnte die WHO, dass sich das Corona-Virus zu ei-
ner weltweiten Pandemie ausweiten konnte. In Deutschland wurde dement-
sprechend ein fiir diesen Fall vorgesehener Krisenstab eingesetzt.

— Pandemische Phase: Der Ubergang zur Pandemie kann sehr plétzlich ein-
setzen. Die Risikoeinschitzung der WHO basiert auf dem aktuellen virologi-
schen, epidemiologischen und klinischen Datenstand. In diesem Zeitraum
wird in Deutschland der Nationale Pandemieplan des RKI (2017) angewandt.
Dariiber hinaus wurden die Pandemiepline der einzelnen Linder aktiviert,
um MaBnahmen féderal umzusetzen.

— Ubergangsphase: Beim Abklingen der Pandemie konnen verzogerte Infek-
tionswellen auftreten. Eine koordinierte Deeskalation wird eingeleitet.

Insbesondere bei einem Virus mit hoher Basisreproduktionszahl und hoher An-
zahl der Fille, die im Krankenhaus behandelt werden miissen, kann die Anzahl
der medizinisch zu betreuenden Patienten die Kapazitiiten des Gesundheits-
systems iibersteigen. N ABBILDUNG 4 LINks Dann konnten nicht mehr alle Patienten
adaquat versorgt werden, und es besteht die Gefahr hoherer Letalitatsraten auf-
grund medizinischer Unterversorgung, auch jenseits der eigentlichen Risikogrup-
pen. In Bezug auf die Corona-Pandemie zeigen Daten der US-amerikanischen
Seuchenbehorde CDC fiir die USA, dass die Letalititsrate fir dltere Personen-
gruppen zwar deutlich hoher ist als fiir jiingere. v ABBiLDUNG 3 RECHTS Allerdings gibt
es fiir jiingere Personengruppen, deren Anteil an der Gesamtbevolkerung gréBer
ist, ebenfalls signifikante Anteile mit Krankenhausaufenthalten und Betreuungen
auf Intensivstationen.

Es werden verschiedene Ansitze zur Eindimmung der Corona-Pandemie und
Verhinderung einer Uberlastung des Gesundheitssystems verfolgt. Eine Strategie
besteht darin die Ausbreitung des Virus zu verhindern (Suppression). Damit
soll die Reproduktionszahl durch strikte MaBnahmen, wie eine umfangreiche Ein-
schrankung der Bewegungs- und Versammlungsfreiheit, moglichst schnell unter
den Wert 1 gesenkt werden. Damit gelingt langfristig die Eindimmung des Virus-
erregers. Insbesondere siidostasiatische Staaten wie Singapur, die Republik Ko-
rea, Taiwan und Vietnam reagierten vergleichsweise schnell und konnten so das
Einschleppen des Virus weitestgehend verhindern. In Taiwan etwa wurden sofort
Grenzkontrollen eingefiihrt, als der erste Infektionsfall dort gemeldet wurde. Al-
lerdings miissen bei dieser Strategie die Einschrankungen in Kraft bleiben und
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die AuBBengrenzen iiber den gesamten Zeitraum der global aktiven Pandemie pe-
nibel kontrolliert werden, solange keine Therapie oder kein Impfstoff verfiigbar
sind.

Einen anderen Ansatz verfolgt die Strategie, die Verbreitung des Virus durch
gezielte MaBnahmen zu verlangsamen (Mitigation). Hier geht es ebenfalls da-
rum, die Reproduktionszahl moglichst zu reduzieren. Allerdings liegt der Fokus
nicht darauf, den Wert unter 1 zu senken, sondern auf der Verzogerung der Aus-

breitung.

So konnen die MaBnahmen zumindest den Anstieg neuer Erkrankungen iiber ei-
nen deutlich langeren Zeitraum ausdehnen. ~ ABBILDUNG 4 LiNks Der Zeitgewinn soll
letztlich insbesondere dazu fiihren, die Belastung des Gesundheitssystems um
den Infektionshohepunkt herum zu verringern (,,flatten the curve®). Dies soll
gewihrleisten, dass entsprechende medizinische Betreuung durch Intensiv- und
Beatmungskapazitiaten zur Verfiigung steht (RKI, 2020b). Eine Strategie der Mi-
tigation kann die Spitzenbelastung moglicherweise um zwei Drittel reduzieren
(Ferguson et al., 2020). Das Ziel ist somit, dass die Infektionszahl iiber einen lan-
gen Zeitraum gestreckt wird und die Anzahl der Todesfille geringer ausfillt als
bei ungehinderter Ausbreitung des Virus.

Mogliche MaBnahmen, um die Ausbreitung des Virus zu verlangsamen oder
zu verhindern, sind beispielsweise Beschriankungen der individuellen Bewe-
gungs- und der Versammlungsfreiheit, Quarantine, die Absage von Grofiveran-
staltungen wie Sportereignisse oder Konzerte sowie Veranstaltungen in geschlos-
senen Raumen, bei denen sich ein Mindestabstand von ein bis zwei Metern nicht
gewahrleisten ldsst, und die SchlieBung offentlicher Einrichtungen, insbesondere
Schulen, Kitas, Schwimmbader und Museen. Eine weitere Moglichkeit, die Ver-
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breitung des Virus zu verringern, stellt der Verzicht auf die Nutzung des 6ffentli-
chen Personennahverkehrs dar. Zudem konnen Arbeitgeber ihre Mitarbeiter so-
weit moglich teilweise von zuhause arbeiten lassen. Die Wirksamkeit der oben be-
schriebenen MaBnahmen hingt dabei kritisch vom Zeitpunkt ihrer Einfiihrung
sowie der Mitwirkung jedes Einzelnen ab.

Kontaktreduzierende MaBnahmen gingen in der Vergangenheit mit der
Verlangsamung von Erkrankungswellen einher. Die Spanische Grippe zog in vie-
len Lindern die SchlieBung von Schulen, Theatern und Gotteshiausern, die Ein-
schrankung offentlicher Verkehrsmittel sowie Quarantiane von Reisenden an Ha-
fen und Bahnhofen nach sich. Hatchett et al. (2007) vergleichen die Einfiihrung
entsprechender MaBnahmen in St. Louis und Philadelphia in den USA. Wahrend
in Philadelphia Infektionsfille erst durch die Behorden isoliert wurden, als das
stadtische Gesundheitssystem bereits stark iiberlastet war, wurden in St. Louis
bereits zwei Tage nach Bekanntwerden der ersten Félle umfangreiche Mafinah-
men zur sozialen Distanzierung ergriffen. Hatchett et al. (2007) dokumentieren,
dass eine frithe und umfangreiche Implementierung kontaktreduzierender MaB-
nahmen wihrend des Ausbruchs der Spanischen Grippe zu einer signifikanten
Verringerung der Letalitatsrate um etwa 50 % gefiihrt hat. N ABBILDUNG 4 RECHTS

Zur Einddimmung der SARS-Pandemie in den Jahren 2002 und 2003 verhéngten
die Gesundheitsbehorden betroffener Staaten in Siidostasien die SchlieBung von
Bildungseinrichtungen. In Hongkong wurden samtliche Bildungseinrichtungen
vier Wochen lang geschlossen; Pekings Schulen sowie Theater und Unterhal-
tungsbetriebe schlossen etwa zwei Wochen lang. Stark betroffene GroBstadte
fiihrten QuarantinemafBnahmen durch, indem Infizierte und jeweils bis zu
100 Kontaktpersonen isoliert wurden. Die WHO sprach Reisewarnungen aus. In
Toronto wurden viele Tagungen und Kongresse abgesagt. Cowling et al. (2008)
und Riley et al. (2003) zeigen, dass die kontaktreduzierenden MaBnahmen sub-
stanziell zur Eindammung der SARS-Pandemie beitrugen.

Im Zuge des jetzigen Ausbruchs des Corona-Virus konnten verschiedene Staaten
Asiens das Wachstum der Infektionszahlen weitgehend unter Kontrolle bringen.
N ABBILDUNG 5 Durch QuarantinemafBnahmen kam es in China zu deutlichen Ein-
schrinkungen der wirtschaftlichen Aktivitit. Flughifen, Bahnhofe und
StraBen wurden binnen weniger Tage gesperrt. Es wurden Ausgangssperren ver-
héangt, Wohnblocke abgeriegelt, Restaurants und Theater geschlossen sowie die
Ferien von Schulen und Universititen verldngert. Je Familie sollte nur eine Per-
son hochstens dreimal wochentlich das Haus fiir Einkaufe verlassen.

Verschiedene siidostasiatische Staaten haben bereits Erfahrungen mit dem
Ausbruch von Viren in der Vergangenheit gesammelt. Vor allem die Republik Ko-
rea und Taiwan unternahmen sofort nach Bekanntwerden erster Infektionen
massive Anstrengungen zur Eindimmung des Corona-Virus. Bereits im Ja-
nuar 2020 mit nur einem bestatigten Infektionsfall wurden in Taiwan sofortige
Einreisekontrollen fiir Reisende aus China beziehungsweise aus Wuhan verhangt.
Die Schulferien wurden verlangert und QuarantdnemafBnahmen bei Verdachtsfil-
len verordnet, deren Einhaltung mithilfe von Smartphones iiberwacht wurde.
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Anders als China und Taiwan setzt die koreanische Regierung nicht auf Abschot-
tung. Zwar wurden die Schulferien verlangert und GroBveranstaltungen abgesagt,
gleichwohl wurde das Epizentrum der koreanischen Corona-Epidemie, die Stadt
Daegu, bislang nicht vollstandig isoliert und die Bewegungsfreiheit der Biirger
nicht eingeschrankt. Stattdessen setzte die Republik Korea von Beginn an auf
eine genaue Dokumentation von Fillen. Bereits am 11. Januar wurden im
grofen MaBstab Tests eingesetzt. Kaum ein anderer Staat fithrt bislang so viele
Tests durch wie die Republik Korea. v ABBILDUNG 3 LINkS Es wurden Hotlines und
Drive-Through-Testzentren eingerichtet, in die Biirger mit dem Auto vorfahren
und sich testen lassen konnen. Die Bewegungsprofile von Infizierten werden ver-
offentlicht und mit Smartphone-Apps wird die Bevolkerung iiber mogliche Kri-
senherde informiert. In Behorden und Unternehmen wird flachendeckend Fieber
gemessen, um erkrankte Mitarbeiter identifizieren und isolieren zu kén-
nen.

Verschiedene europiische Staaten haben mittlerweile ebenfalls zahlreiche
MafBnahmen zur Eindimmung der Pandemie ergriffen. In Frankreich,
Spanien, Italien, Belgien, der Tschechischen Republik und Osterreich gelten ak-
tuell Ausgangssperren fiir die gesamte Bevolkerung. Menschen in diesen Staaten
diirfen nur noch aus beruflichen, oder gesundheitlichen Griinden oder, um Le-
bensmittel einzukaufen, das Haus verlassen. In einigen anderen Landern gibt es
zwar keine offizielle Ausgangssperre, allerdings entsprechende Empfehlungen an
die Biirger sich einzuschrianken. Das offentliche Leben steht weitgehend still.
Schulen, Universitaten und Kindergarten sind geschlossen. Offentliche Ver-
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sammlungen und Sportveranstaltungen diirfen nicht stattfinden. Die meisten Ge-
schifte bleiben geschlossen, ebenso Restaurants und Lokale. Etwa in Osterreich
diirfen Reisende aus dem Vereinigten Konigreich, den Niederlanden, Russland
und der Ukraine nur dann einreisen, wenn sie sich freiwillig zwei Wochen in
Heimquaranténe begeben.

In Deutschland wurde das 6ffentliche Leben ebenfalls stark eingeschrinkt.
Schulen und Betreuungseinrichtungen wurden bundesweit geschlossen. Der
GroSteil des Einzelhandels darf keine Ladengeschifte mehr betreiben. Bislang
gibt es keine bundesweite Ausgangssperre, allerdings Ausgangsbeschriankungen
in einzelnen Lindern und Kommunen (Stand: 21. Mirz 2020). Viele AuBengren-
zen werden nur noch fiir Berufspendler und den Warenverkehr offengehalten.

Ausstieg aus den gesundheitspolitischen Mafnahmen

Die Existenz eines Impfstoffs oder wirksamer spezifischer Behandlungsthe-
rapien sowie das Erreichen einer Herdenimmunitiat konnten zur Beendi-
gung der unterschiedlichen Strategien zur Eindimmung oder Verlangsamung der
Ausbreitung des Virus fithren. Herdenimmunitit ist dann gegeben, wenn durch
die Infektion eines signifikanten Anteils der Bevolkerung genug Menschen Anti-
korper gegen den Erreger bilden und dieser dadurch im Zeitverlauf verdrangt
wird. Derzeit liegen noch keine gesicherten Informationen dazu vor, ob Patienten
gegen das Corona-Virus immun sind, wenn sie einmal infiziert waren, wenngleich
auf Basis erster Untersuchungen davon auszugehen ist (Bao et al., 2020). Die For-
schung iiber das Corona-Virus und die Erkrankung COVID-19 steht aktuell noch
am Anfang, weswegen eine Infizierung breiter Teile der Bevolkerung immer mit
unsicheren Konsequenzen verbunden ist. Letztlich entscheidet die Umsetzung
der konkreten MaBnahmen dariiber, ob eine Epidemie allm&hlich gestoppt wird
oder ob iiber einen lingeren Zeitraum eine Herdenimmunitat eintritt.

Bei der Lange des Zeitraums und dem Grad der Einschriankung des 6ffentlichen
Lebens besteht ein Zielkonflikt. Zum einen besteht die Gefahr, dass die Akzep-
tanz in der Bevolkerung abnimmt und einzelne sich mit unkooperativem Ver-
halten widersetzen. Zum anderen kann eine Eindimmung nur dann gelingen,
wenn die getroffenen MaBnahmen nicht zu friith gestoppt werden. Erfahrungen
aus der Zeit der Spanischen Grippe belegen die Gefahr, die von einer zweiten
Infektionswelle ausgehen kann. So zeigen Markel et al. (2007) anhand der US-
amerikanischen Stadt Denver und anderen Stidten im mittleren Westen, dass
zweite Infektionswellen mit friihzeitigen Deaktivierungen getroffener Mafinah-
men zusammenhingen. Hatchett et al. (2007) zeigen zudem, dass keine Stadt in
der Stichprobe eine zweite Infektionswelle erlebte, wahrend die getroffenen MaB-
nahmen in Kraft waren, sondern erst nachdem diese gelockert wurden.

Erste Erfahrungen aus China legen nahe, dass eine lokale Einddmmung des Erre-
gers mit konsequenten MaBnahmen moglich sein kann, im Fall Chinas ein rigides
Quarantine-Regime. N ABBILDUNG 5 Zum 23. Januar 2020 wurden Wuhan und die
benachbarten Stadte der Provinz Hubei abgesperrt. Diese MaBnahmen wurden
schnell auf weitere Provinzen Chinas ausgeweitet. Innerstiadtische Reisen wurden
ebenfalls eingegrenzt und Kontaktrestriktionen auferlegt. Die Implementierung
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dieser MaBnahmen ging mit einem deutlichen Riickgang der registrierten neuen
Fille einher (Lai et al., 2020). Am 19. Mirz 2020 meldete China erstmalig keine
lokalen Neuinfektionen. Seit einigen Tagen werden die umfangreichen MaB-
nahmen schrittweise wieder gelockert. Schulen in Qinghai und Guizhou kiindig-
ten bereits an, Mitte Mirz wieder zu 6ffnen (Reuters, 2020a). In Wuhan wird die
Arbeit in den Fabriken wieder aufgenommen.

In der Republik Korea hat die umfangreiche Dokumentation von Fallen durch
die groBe Anzahl an durchgefiihrten Tests ohne Ausgangssperren zu einem
Abflachen der Kurve Neuinfizierter gefiihrt (Normile, 2020). N ABBILDUNG 3
Links Singapur, Hongkong und Taiwan ist es durch die Uberwachung und die friih-
zeitigen Interventionen insgesamt gelungen, die Kurve flach zu halten. Allerdings
steigt hier die Anzahl der Neuinfizierten immer noch an.

2. Volkswirtschaftliche Auswirkungen

Die gesundheitspolitischen MaBnahmen wie Quarantine und andere kontaktre-
duzierende MaBnahmen diirften die Belastung des Gesundheitssystems im Zu-
sammenhang mit COVID-19 sinken lassen. Gleichzeitig gehen die MaBnahmen
mit substanziellen wirtschaftlichen Belastungen einher. Dies betrifft die
wirtschaftliche Aktivitat in den betroffenen Staaten und die globale Volkswirt-
schaft.

Die Corona-Pandemie hat Auswirkungen auf das gesamtwirtschaftliche
Angebot und die gesamtwirtschaftliche Nachfrage. So kommt es kurzfris-
tig etwa durch den krankheits- und quarantanebedingten Ausfall der Beschaftig-
ten zu direkten Produktionsausfillen. Halder et al. (2011) gehen davon aus, dass
etwa 90 % der gesamten 6konomischen Kosten, die durch Pandemien ausgelost
werden, auf den Verlust an Produktion durch Ausfille von Arbeitnehmern zu-
riickgehen. Gleichzeitig geht die Nachfrage zuriick, weil etwa Dienstleistungen
nicht in Anspruch genommen sowie Einkdufe nicht getétigt werden konnen. Die
Unsicherheit iber die zukiinftige Entwicklung konnte zudem zu einer Zuriickhal-
tung bei Konsum und Investitionen fithren. Die geringere Nachfrage strahlt durch
niedrigere Importe auf die Handelspartner aus (Eickmeier, 2007).

Durch Produktionsausfille und Einschrankungen des Warenverkehrs kann es zu
Unterbrechungen der internationalen Wertschopfungsketten kommen, sodass
sich der Angebotsschock ebenfalls global ausbreitet. Wiahrend die gesunkene
Nachfrage tendenziell preisdimpfend wirkt, konnte von angebotsseitigen Eng-
passen ein preissteigernder Effekt ausgehen. Epidemien konnen zudem langer-
fristige Auswirkungen haben. So konnen sich Unternehmen dazu veranlasst
sehen, internationale Lieferketten zu verkiirzen und ihre Produktion zuriick zu
verlagern. Grundgedanke dabei ist der Aufbau von Redundanzen bei elementaren
Vorleistungen. Dies kann die Vorteile aus der internationalen Arbeitsteilung dau-
erhaft mindern (Jonung und Roeger, 2006).

Eine Moglichkeit, sich den volkswirtschaftlichen Kosten im Zusammenhang mit
der Corona-Pandemie zu ndhern, ist die Analyse anderer Ereignisse, die mit einer
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38.

Reduktion des Arbeitsangebots oder dem Zusammenbruch von Wert-
schopfungsketten verbunden waren. Dreiwochige Streiks im Dezember des
Jahres 1995 in Frankreich gingen beispielsweise mit einer um 0,2 Prozentpunkte
niedrigeren Wachstumsrate des vierteljahrlichen Bruttoinlandsprodukts (BIP)
einher (INSEE, 2019). Im Sommer 1998 standen in den USA zwei Werke der
Firma General Motors (GM) mit iiber 3 400 Mitarbeitern streikbedingt zwei Mo-
nate still. Dies hatte nicht nur erhebliche Auswirkungen auf den Umsatz von GM.
Gleichzeitig waren durch ausstehende Lieferungen andere Unternehmen betrof-
fen, sodass insgesamt die Produktion, die Verbraucherausgaben und die Handels-
bilanz reduziert wurden (Coon, 1999). Temporare Einschriankungen des Arbeits-
angebots konnen somit iiberregionale Auswirkungen haben.

Vorgelagerte Wertschopfungsketten spielen eine zentrale Rolle bei der Trans-
mission wirtschaftlicher Schocks (Acemoglu et al., 2012). Vielfach unter-
sucht wurden in diesem Zusammenhang die Folgen des Erdbebens in Japan ein-
schlieBlich des Reaktorungliicks von Fukushima. Carvalho et al. (2016) schitzen,
dass die Produktionsausfille in den betroffenen Regionen durch eine Stérung der
Lieferketten einen Riickgang des jahrlichen BIP von 1,2 % in Japan ausmachten.
Laut einer Simulationsstudie von Inoue und Todo (2019) belaufen sich die durch
den Ausfall von Lieferketten verursachten indirekten Effekte auf ein Hundertfa-
ches der direkten Folgeschiden des Erdbebens. Dariiber hinaus dokumentieren
Boehm et al. (2019), dass der Riickgang des Importvolumens aus japanischen Lie-
ferketten mit einem Riickgang des Produktionsvolumens betroffener US-ameri-
kanischer Unternehmen in demselben AusmaB einhergeht.

Erste quantitative Schitzungen der volkswirtschaftlichen Kosten der
Corona-Pandemie sind mit einem hohen Mal an Unsicherheit verbunden.
Durch Simulationsrechnungen sowie Erfahrungen aus vergangenen Epidemien
und Pandemien konnten sich Anhaltspunkte fiir die Gro8enordnung der gesamt-
wirtschaftlichen Kosten ergeben. v kasTeEN 1

Verschiedene Studien versuchen, die 6konomischen Kosten zu quantifizieren,
die mit zukiinftigen Krankheitsausbriichen einhergehen konnten. Dabei ist zu be-
achten, dass bei SARS die ex ante Modellschiatzungen weitaus gravierendere Aus-
wirkungen andeuteten, als sich dann tatsichlich ergeben haben (Keogh-Brown
und Smith, 2008). Das Congressional Budget Office (CBO, 2005) schitzt die
okonomischen Auswirkungen einer globalen Influenza-Ausbreitung auf Basis von
zwei Szenarien und errechnet je nach Schwere des Krankheitsausbruchs im un-
terstellten Szenario Niveaueffekte zwischen —4,25 % und —1 % auf das globale
Einkommen im Vergleich zu einem Basisszenario ohne Pandemie. Schitzungen
von der WHO und der Weltbank gehen davon aus, dass eine globale Influenza-
Pandemie Kosten in Hohe von 2,2 % bis 4,8 % des globalen BIP auslésen kénnte
(GPMB, 2019). Jonung und Roeger (2006) schitzen die makrookonomischen Ef-
fekte einer schweren Pandemie in Europa auf bis zu 4 % des BIP.

McKibbin und Fernando (2020) beschreiben verschiedene Verlaufsszenarien der
Corona-Pandemie. ~ kasTEN 1 Die Schiden fiir die Weltwirtschaft beziffert das Mo-
dell auf 2,7 % bis 10,6 % des weltweiten BIP. Fur Deutschland wird mit Kosten
von 99 Mrd US-Dollar bis 390 Mrd US-Dollar beziehungsweise einem Riickgang
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des BIP im Jahr 2020 von 2,0 % bis 8,7 % gerechnet. Allerdings variieren die Re-
sultate sehr stark mit den Entwicklungspfaden, das heifit der Schwere der Pande-
mie (McKibbin und Fernando, 2020).

Inwiefern Analysen auf Basis fritherer Pandemien fiir die heutige Situation aus-
sagekraftig sind, ist aufgrund unterschiedlicher Voraussetzungen und Verlaufe
fraglich. Anders als zum Zeitpunkt der SARS-Pandemie macht die chinesische
Volkswirtschaft nach der dynamischen Entwicklung der vergangenen Jahrzehnte
einen bedeutenden Anteil an der Weltwirtschaft aus. N ABBILDUNG 16 RECHTS
SeITE 44 Zudem sind aktuell weit mehr Staaten vom Ausbruch betroffen als bei vor-
herigen Epidemien. Entsprechend groBer kénnten die Auswirkungen auf das
Wachstum der Weltwirtschaft und die tibrigen Staaten ausfallen. Durch die etwa
sechswochigen Fahrzeiten der Containerschiffe von China nach Europa macht
sich der Angebotseffekt, beispielsweise ein Produktionsstillstand in einer be-
sonders betroffenen Region, erst mit zeitlicher Verzégerung bemerkbar.

N KASTEN 1
Modell-Rechnungen zu COVID-19 und friiheren Pandemien

Zur Berechnung der konjunkturellen Auswirkungen von COVID-19 kénnen Simulationsanséatze auf der
Grundlage struktureller, makro6konomischer Gleichgewichtsmodelle herangezogen werden. Diese ha-
ben den Vorteil, dass sich kontrafaktische Szenarien quantifizieren lassen. Zusammen mit Datenma-
terial aus friiheren Pandemien lasst sich so eine Bandbreite der méglichen ékonomischen Auswirkun-
gen abschatzen.

Barro et al. (2020) quantifizieren die Auswirkungen eines méglichen Extremszenarios der Corona-Pan-
demie mit Mortalitatsraten wie zur Zeit der Spanischen Grippe. Wirde man Mortalitatsraten von 2 %
der Weltbevélkerung im Zeitraum der Jahre 1918 und 1920 auf eine heutige Weltbevdlkerung von rund
7,5 Milliarden Menschen Ubertragen, wiirde dies in rund 150 Millionen Toten weltweit resultieren. Dies
durfte laut Barro et al. (2020) mit einem durchschnittlichen Riickgang des BIP von 6 % beziehungs-
weise einem durchschnittlichen Rickgang des Konsums von 8 % im Jahr 2020 einhergehen. Diese
Zahlen sind in etwa vergleichbar mit den Wachstumseinbriichen, die zuletzt wahrend der Grof3en Re-
zession der Jahre 2008 und 2009 zu beobachten waren (Barro et al., 2020).

Lee und McKibbin (2004) prasentieren eine Modellsimulation zur SARS-Pandemie im Jahr 2003. Das
Modell beinhaltet verschiedene Mechanismen, die bei der Transmission einer Pandemie in die Finanz-
und Realwirtschaft eine essenzielle Rolle spielen kénnen: Sektorale Verflechtungen, internationale
Mérkte fUr Kapital, Rohmaterialien und Arbeit, sowie Akteure, die ihr Verhalten auf der Grundlage rati-
onaler Erwartungen Uber zuklnftige Ereignisse treffen. Innerhalb dieser Rahmenbedingungen wird der
Ausbruch der SARS-Pandemie zugleich als Finanzmarkt- und Angebotsschock in betroffenen Landern
modelliert. Unmittelbare Einbriiche zeigten sich zunachst in Tourismus, Transport sowie im Grof3- und
Einzelhandel (Lee und McKibbin, 2004; Beutels et al., 2009). Angenommen werden ein Anstieg der
landerspezifischen Risikopramien um 200 Basispunkte, ein Nachfragerickgang von 15 % und ein An-
stieg der Produktionskosten von 5 % in ausgewahlten Branchen des Dienstleistungssektors in China
und Hongkong. Uber die modellierten AuRenhandelsbeziehungen und die Reaktionen der internationa-
len Kapitalmarkte wirken sich die vornehmlich auf China und Hongkong konzentrierten Schocks auf
andere Okonomien im pazifischen Raum aus.

So berechnen Lee und McKibbin (2004), dass die SARS-Pandemie im Jahr 2003 flr Australien, Japan
und die USA mit einem durchschnittlichen Rickgang des BIP-Wachstums von 0,07 Prozentpunkten
beziehungsweise 0,08 Prozentpunkten im Fall Neuseelands relativ zum Basisszenario verbunden war.
Far die restlichen OECD-Staaten werden flir das Jahr 2003 wirtschaftliche Kosten in Hohe von 0,05 %
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des BIP geschéatzt. Besonders durch die Pandemie betroffen waren China, Hongkong und Taiwan. Den
daraus resultierenden Wachstumseinbruch im Jahr 2003 schatzen Lee und McKibbin (2004) auf
1,05 % des BIP in China, 0,49 % des BIP in Taiwan und 2,63 % des BIP in Hongkong. Die weltwirtschaft-
lichen Gesamtkosten der SARS-Epidemie mit vergleichsweise geringer Mortalitatsrate beziffert die Si-
mulation von Lee und McKibbin (2004) auf circa 40 Mrd US-Dollar.

In einer weiterfihrenden Studie simulieren McKibbin und Sidorenko (2006) den Effekt einer globalen
Influenza-Ausbreitung mit Asien als Epizentrum. Zusétzlich zu dem Grundmodell von Lee und McKibbin
(2004) werden heterogene Mortalitatsraten der Epidemie je nach Starke des Gesundheitssystems und
geografischen Faktoren eines jeweiligen Landes modelliert. Unter der Annahme einer Pandemie vom
Ausmaf der Hongkong-Grippe aus dem Jahr 1968 mit circa 1,4 Millionen Toten weltweit, belauft sich
der Schaden fur die Weltwirtschaft auf 0,8 % des BIP oder 330 Mrd US-Dollar im Jahr 2006 (McKibbin
und Sidorenko, 2006) relativ zu einem in diesem Jahr tatsachlich realisierten Wachstum von 4,4 %.

Eine kurzlich erschienene Studie von McKibbin und Fernando (2020) baut auf den vorangegangenen
Arbeiten zur SARS-Pandemie auf und modelliert explizit die Auswirkungen verschiedener Verlaufssze-
narien der Corona-Pandemie. Den drei modellierten Pandemie-Szenarien liegen verschiedene Annah-
men Uber die Infektions- und Letalitatsraten in China zugrunde. Diese variieren zwischen Infektionsra-
ten von 10 %, 20 % und 30 % der chinesischen Gesamtbevélkerung sowie Letalitdtsraten von 2,0 %,
2,5 % bis hin zu 3,0 %. Die Schwere des Epidemieverlaufs in anderen Landern ergibt sich im Rahmen
des Modells als Funktion eines Vulnerabilitatsindex, in den Bevélkerungsdichte, touristische Offnung
zu China, Gesundheitsausgaben und der Global-Health-Security-Indexwert des jeweiligen Landes ein-
flieBen. Die verschiedenen Pandemie-Szenarien unterstellen angesichts der aktuellen Zahlen fiir die
Corona-Pandemie vergleichsweise hohe Todeszahlen.

Analog zu Lee und McKibbin (2004) erfolgt die Schocktransmission hauptsachlich durch einen Anstieg
der landerspezifischen Risikopramien, einen Kostenschock fir die Unternehmen und einen Rickgang
der Konsumnachfrage. Zusatzlich werden die Auswirkungen auf das Arbeitsangebot betrachtet. Dar-
Uber hinaus simuliert das Modell einen Anstieg der Staatsausgaben durch automatische Stabilisatoren
in Reaktion auf den Pandemie-Ausbruch. Je nach unterstelltem Szenario prognostiziert das Modell eine
negative Abweichung des jahrlichen BIP in Deutschland um 2,2 %, 5 % beziehungsweise 8,7 % im Jahr
2020 relativ zum simulierten Wachstumspfad ohne Ausbruch der Corona-Pandemie, also dem Ba-
sisszenario. Zu ahnlichen Ergebnissen kommt die Simulationsrechnung fir den Euro-Raum. Die Sché-
den fir die Weltwirtschaft beziffert das Modell auf 2,3 Bill US-Dollar, 5,3 Bill US-Dollar oder 9,2 Bill US-
Dollar und somit Abweichungen des weltweiten BIP von 2,7 %, 6,2 % beziehungsweise 10,6 % vom
Basisszenario im Jahr 2020 (McKibbin und Fernando, 2020).

Eine Mehrzahl der Studien geht von einer Konzentration der Pandemie auf China und den pazifischen
Raum aus, was angesichts der geografischen Verteilung neuer Infektionszahlen als problematische
Annahme zu betrachten ist. Keogh-Brown und Smith (2008) untersuchen hingegen die Auswirkungen
einer Influenza-Pandemie in ausgewdahlten européischen Landern in einem Modell mit sektoralen Han-
delsverflechtungen. Grundlage bildet die Annahme einer Pandemie, die je nach Szenario 35 % bis 50 %
der Bevolkerung eines jeweiligen Landes infiziert. Die Autoren trennen zwischen der Reduktion des
Arbeitsangebots durch Krankheit und Todesfélle und den Auswirkungen einer mehrwdchigen Schul-
schliefung sowie Abwesenheitsraten am Arbeitsplatz in Hohe von 34 % resultierend aus individuellen
VorsichtsmaRnahmen vor einer Erkrankung. Fur die vier untersuchten Lander Belgien, Frankreich, die
Niederlande und das Vereinigte Konigreich, Ubersteigen die 6konomischen Kosten praventiver Fehlzei-
ten die direkt verursachten Kosten durch krankheitsbedingte Arbeitsausfalle um ein Vielfaches. Dieses
Resultat gilt fir Letalitatsraten von 0,04 % sowie fur ein Szenario einer schweren Pandemie mit Infek-
tionsraten von 50 % und einer Letalitatsrate von 2,5 %. Die Gesamtkosten liegen laut Keogh-Brown
und Smith (2008) in diesen Landern zwischen 0,5 % bis 2 % des BIP im Jahr 2003. Die Auspragung
der wirtschaftlichen Verwerfungen hangt dabei allerdings stark von der Dauer der MaRnahmen wie
SchulschlieBungen oder durch VorsichtsmaRnahmen begrindete Arbeitsausfalle ab.
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Wie schnell und stark sich die Wirtschaft nach dem Ausbruch einer Pandemie erholen kann, hangt
insbesondere von ihrer Dauer sowie von Zeitpunkt und Ausmaf der ergriffenen gesundheitspolitischen
MaBnahmen ab. N ZIFFERN 22 FF. Je nach Dauer kann die Erholung einem V-, U- oder sogar L-férmigen
Muster folgen. N ZIFFERN 63 FF. Basierend auf dem Simulationsmodell der Europdischen Kommission
(QUEST; Roeger und in ‘t Veld, 2004) schatzen Jonung und Roeger (2006) die wirtschaftlichen Folgen
einer zukunftigen Pandemie fur die EU. Sie unterstellen dabei eine Infektionsrate von 30 % und eine
Letalitatsrate von 2,5 %. Zudem nehmen sie an, dass die durch Erkrankung oder VorsichtsmaBnahmen
bedingte Abwesenheit vom Arbeitsplatz bei durchschnittlich drei Wochen liegt. Jonung und Roeger
(2006) schatzen fur das Jahr 2006 einen Rickgang des BIP um 1,6 %. Fur ein Extremszenario mit
einem zusatzlichen Rickgang der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage, beispielsweise eine starkere Kon-
sumzurlckhaltung, gehen die Autoren von einem Rlckgang des BIP von 3,3 % aus.

Gleichzeitig unterstellen Jonung und Roeger (2006) in ihrer Simulationsrechnung eine V-férmige, das
heifdt schnelle, wirtschaftliche Erholung. Laut den Autoren lage das BIP im Jahr 2007 nur noch 0,5 %
unter dem Wert der Ausgangssituation. Dieses auf der Annahme einer schnellen Eingrenzung der Pan-
demie beruhende Ergebnis, deckt sich mit Erfahrungen aus der Zeit der SARS-Pandemie und der Spa-
nischen Grippe. So erholte sich im Zuge der SARS-Pandemie das BIP Hongkongs nach einem starken
Ruckgang im zweiten Quartal 2003 bereits im dritten Quartal merklich (Jonung und Roeger, 2006).
Ahnliche Erfahrungen sind aus Studien zur wirtschaftlichen Erholung nach der Spanischen Grippe be-
kannt. James und Sargent (2006) dokumentieren, dass auf einen starken Einbruch der Umsatzzahlen
im US-Einzelhandel von -2 % im November und -6 % im Dezember 1918 ein Sprung auf 8 % im Januar
1919 folgte.
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lll. FOLGEN FUR DIE GESAMTWIRTSCHAFT-
LICHE ENTWICKLUNG IN DEUTSCHLAND

A

WICHTIGSTE BOTSCHAFTEN

Die Ausbreitung des Corona-Virus hat die beginnende konjunkturelle Erholung abrupt gestoppt.
Das deutsche Bruttoinlandsprodukt wird im Jahr 2020 deutlich zurlickgehen.

Das auf Basis der aktuellen Informationslage und dem sich abzeichnenden Verlauf in China wahr-
scheinlichste Szenario geht von einer wirtschaftlichen Erholung ab dem Sommer aus.

Die Risikoszenarien (,ausgepragtes V“, ,langes U“) unterscheiden sich in Ausmafd und Dauer der
einschrankenden, gesundheitspolitischen Mafnahmen sowie wie lange die Erholung andauert.

40.

41.

Waren die wirtschaftlichen Folgen des Corona-Virus anfangs auf China sowie wei-
tere ostasiatische Lander beschriankt, haben die Auswirkungen der entstandenen
Corona-Pandemie mittlerweile praktisch alle Volkswirtschaften erfasst.
Die Auswirkungen fiir Deutschland diirften erheblich sein. Es handelt sich um ei-
nen komplexen wirtschaftlichen Schock, der iiber verschiedene Kanile wirkt. Da-
bei wird die Angebots- wie die Nachfrageseite der Volkswirtschaft getroffen.

Angebotsseitig reichen die Auswirkungen von Arbeitsausfillen, iiber Lieferver-
zogerungen bis hin zu WerksschlieBungen. Der globale Industrieabschwung der
vergangenen zwei Jahre (JG 2019 Ziffern 7 ff.) diirfte sich nochmals verscharfen.
Daneben gibt es immer mehr Einschrankungen oder sogar Verbote von sozialen
Aktivitaten. Dies trifft die bislang robuste Binnenwirtschaft, die sich vor der
Corona-Pandemie von der Industrieschwiache noch weitgehend abkoppeln
konnte.

Der Corona-Schock bringt zudem nachfrageseitige Effekte mit sich. Neben
Einkommensausfillen von Unternehmen und Arbeitnehmern spielen hier ver-
schlechterte Finanzierungsbedingungen sowie der starke Anstieg von Risikopra-
mien eine Rolle. An den Finanz- und Rohstoffméarkten traten im Marz starke Tur-
bulenzen auf, was nicht zuletzt die erhohte Unsicherheit weltweit widerspiegelt.
Diese diirfte die ohnehin schwache Investitionsdynamik zusatzlich hemmen.

1. Ausbreitung des Corona-Virus unterbricht mogliche
konjunkturelle Erholung abrupt

Die bislang veroffentlichten Konjunkturindikatoren konnen die Auswir-
kungen der Corona-Pandemie nicht oder nur unvollstiindig erfassen.
Die Folgen der sukzessiv verscharften MaBnahmen in den vergangenen Wochen
lassen sich anhand des derzeitigen Datenstands deshalb schwer abschétzen. Zu
den MaBnahmen in Deutschland zdhlen neben der Absage von Veranstaltungen
die Einschriankungen von Reisen aller Art, die einstweilige SchlieBung von Kultur-
und Bildungseinrichtungen sowie starke Einschrinkungen fiir den stationiren
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Handel und fiir das Gastgewerbe. Erste Lander kiindigten zudem Ausgangssper-
ren an, und ein Kontaktverbot wird ebenfalls erwogen. Da diese MaBnahmen ei-
nige Wochen anhalten diirften, ist damit zu rechnen, dass die Wirtschaftsaktivitat
vor allem im zweiten Quartal erheblich gemindert wird.

Die weitreichenden Auswirkungen der Corona-Pandemie deuten sich aller-
dings in den ersten jlingst veroffentlichten Indikatoren bereits an. Der ifo Ge-
schiftsklimaindex brach im Marz ein und fiel auf den geringsten Wert seit August
2009. Die ZEW-Konjunkturerwartungen wiesen im Marz den starksten Riickgang
seit Beginn der Umfrage im Dezember 1991 auf und lagen so niedrig wie zuletzt
im Jahr 2012. Mittlerweile sind weltweit erhebliche Einschriankungen der wirt-
schaftlichen Aktivitit in Folge der Corona-Pandemie zu beobachten. Zuneh-
mende Quarantdne-MaBnahmen bei fast allen wichtigen Handelspartnern insbe-
sondere in Europa diirften das dortige Wachstum und somit die Nachfrage nach
deutschen Giitern im ersten Halbjahr erheblich schmalern.

Industrierezession setzt sich fort

Neben den Folgen fiir viele Dienstleistungsbereiche diirfte der Corona-Schock die
sich ohnehin in einer Rezession befindende Industrie treffen. So ist mit einer ver-
stairkten Beeintrichtigung der internationalen Wertschopfungsketten
zu rechnen, sobald die Lieferengpésse nicht mehr aus dem Lagerbestand ausge-
glichen werden konnen. Insbesondere das Verarbeitende Gewerbe ist iiber Vor-
leistungen mit den bislang am stiirksten vom Corona-Virus betroffe-
nen Lindern verbunden. In den groten Wirtschaftsbereichen des Verarbei-
tenden Gewerbes machen die Vorleistungen aus diesen Gebieten zwar lediglich
zwischen 4 % und 10 % der gesamten Vorleistungen aus. v ABBILDUNG 7 LiNks Darun-
ter konnten sich jedoch spezifische Vorleistungen befinden, die schlecht
durch Vorleistungen aus anderen Landern ersetzt werden konnen. In diesem Fall
wiren Ausfille von Vorleistungen aus diesen Landern mit stirkeren Beeintrach-
tigungen der Produktion verbunden, als der vergleichsweise niedrige Wertanteil
vermuten lieBe. Da in immer mehr Lindern die Produktion heruntergefahren
wird, diirften Ausweichmoglichkeiten ohnehin stark eingeschrankt sein.

Mit Hilfe einer einfachen 6konometrischen Analyse kann versucht werden, die
Effekte der Produktionsausfille in China auf die deutsche Wirtschaft
abzuschitzen. GemiB dieser Analyse diirfte der Einbruch des chinesischen Ein-
kaufsmanagerindex (PMI) im Februar 2020 zu einem Riickgang des deutschen
PMI um bis zu 8 Punkte fithren. Der Tiefpunkt diirfte dieser Schéitzung nach im
Juni 2020 erreicht werden. In dieser Verzogerung spiegeln sich nicht zuletzt in-
direkte Effekte entlang der Wertschopfungskette sowie Transportzeiten von
China nach Deutschland wider. Der Transport beispielsweise auf der Strecke zwi-
schen Shanghai und Hamburg nimmt etwa 16 Tage liber den Schienenverkehr
und mindestens das Doppelte iiber See ein (Schramm und Zhang, 2018). Die Aus-
wirkungen auf die Industrieproduktion sind dhnlich. Setzt man diese Werte in
einfache Briickengleichungsmodelle ein, ergibt sich hieraus fiir das zweite Quartal
ein negativer Impuls auf das BIP-Wachstum in Deutschland von knapp einem
Prozentpunkt. Im dritten Quartal ware ein nochmaliger Wachstumsriickgang in
Hohe von 0,5 Prozentpunkten zu erwarten.
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45.

46.

N ABBILDUNG 6
Stromverbrauch und Internetsuchanfragen von Oktober 2019 bis Marz 2020

Einschriankend muss gesagt werden, dass eine solche Analyse die strukturellen
Effekte nicht vollstiandig isolieren kann und daher die tatsdchlichen Effekte eines
Schocks mit Ursprung in China vermutlich {iberzeichnet. Gleichwohl geben die
Berechnungen Anhaltspunkte fiir AusmaB und Zeitpunkt der wirtschaftli-
chen Folgen hierzulande.

Corona-Schock trifft Wirtschaft ins Mark

Seitdem sich das Corona-Virus in Deutschland stiirker ausgebreitet hat,
zeichnen sich zunehmend Folgen fiir die Wirtschaft hierzulande ab. Bereits seit
Ende Februar reagieren Unternehmen und Verbraucher auf die verstarkte Aus-
breitung mit PraventivmaBnahmen, wie etwa der Absage von Veranstaltun-
gen oder Dienstreisen. Anfang Marz stiegen die Internetsuchanfragen nach Be-
griffen im Zusammenhang mit dem Corona-Virus sprunghaft an. N ABBILDUNG 6
RECHTS Mitte Marz wurden verschiedene wirtschaftliche Aktivititen staatlicher-
seits vorerst verboten. N zIFFER 31

Anhand verschiedener Indikatoren, die in Echtzeit vorhanden sind, kann versucht
werden, die Auswirkungen auf die gesamtwirtschaftliche Aktivitat abzuschitzen.
Ein wichtiger Indikator konnte der Stromverbrauch sein. Anders als etwa wih-
rend der Finanzkrise ist dieser bislang noch relativ unauffallig. ~ ABBILDUNG 6 LINKS
Damals ging der Stromverbrauch im Zuge des Einbruchs der Industrieproduktion
stark zuriick (AGEB, 2009). In den betrachteten Daten ist allerdings die industri-
elle Eigenerzeugung nicht enthalten. Diese macht rund 20 % des Stromver-
brauchs in der Industrie aus. Unterbrechungen der Produktion, wie sie zu-
letzt von Unternehmen aus dem Fahrzeugbau angekiindigt wurden, diirften
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1 - Terrawattstunden; Gleitender 7-Tagesdurchschnitt. 2 - Durchschnitt der Monate Oktober bis Marz der Jahre 2015/16 bis 2018/19. 3 - Inte-
resse fur den jeweiligen Suchbegriff relativ zum Suchbegriff mit dem héchsten Interesse im Zeitraum. Ein Wert von O bedeutet, dass firr diesen Be-
griff nicht genligend Daten vorlagen.

Quellen: Bundesnetzagentur, Google Trends, eigene Berechnungen
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sich in den kommenden Tagen und Wochen aber im Stromverbrauch nie-
derschlagen.

Zahlreiche Produktionswerke von Fahrzeugherstellern wurden innerhalb
der dritten Marzwoche schrittweise voriibergehend stillgelegt (Borsen-Zei-
tung, 2020a). Die MaBnahmen gelten zunachst fiir ungefahr zwei bis vier Wo-
chen. Als Griinde werden neben dem Schutz der Mitarbeiter befiirchtete Lie-
ferengpisse angegeben. Verschiedene Zulieferer kiindigten ebenfalls das Herun-
terfahren ihrer Werke an, und in der Stahl- und Metallindustrie dirften starke
Produktionseinschrankungen bevorstehen (Reuters, 2020b).

47. Die vermutlich am stirksten von Nachfrageausfillen betroffenen
Dienstleistungsbereiche machen zusammen etwa 3,5 % der Bruttowertschép-
fung aus. v ABBILDUNG 7 ReCHTS Stark beeintrachtigt durch die Corona-Pandemie
sind die Freizeit- und Kulturdienstleister, das Hotel- und Gastgewerbe ~ ABBIL-
DUNG 8 UNTEN LINKks und insbesondere der Verkehrsbereich. Zahlen zu Flugbewe-
gungen weisen einen scharfen Abwirtstrend seit Ende Februar auf. v ABsiL-
DUNG 8 OBEN LINKS So ist die Anzahl der An- und Abfliige am Frankfurter Flughafen
seit Anfang Marz dieses Jahres um mehr als 45 % gesunken. In Miinchen und
Diisseldorf lasst sich dieser Trend gleichermaBen beobachten. Noch deutlicher
sind die Passagierzahlen gesunken (Borsen-Zeitung, 2020b). Angesichts der mitt-
lerweile verschirften Einreiseverbote und GrenzschlieBungen diirfte die Anzahl
noch weiter zuriickgehen. Weltweit wurden seit Ende Januar aufgrund der
Corona-Pandemie bereits 185 000 Passagierfliige gestrichen, besonders stark
trifft es die asiatischen Lander (IATA, 2020).

N ABBILDUNG 7
Vorleistungsverflechtungen und betroffene Dienstleistungsbereiche

Wie hoch ist der Vorleistungsanteil aus den vom Wie wichtig sind die vermutlich am starksten
Corona-Virus betroffenen Staaten!? betroffenen Wirtschaftsbereiche?
Anteil in %2 Anteil in %3
12 - 45 -
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8 1 3,0 A1
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0,5 1
o - 0 e , mm
China Italien Republik Spanien Frank- Summe Luftfahrt Gastgewerbe  Reisebdros, Kunst,
Korea reich -veranstalter ~ Unterhaltung
u. sonst. und Erholung
Ernahrungsgewerbe und Tabakverarbeitung Reservierungen

W Herstellung von chemischen Erzeugnissen

. - .
M Herstellung von Metallerzeugnissen M Maschinenbau Bruttowertschopfung Arbeitnehmerentgeit

- .
W Herstellung von Kraftwagen und Kraftwagenteilen Erwerbstatige

1 - In der World Input Output Database enthaltene Staaten mit der héchsten Anzahl an Corona-Féllen am 12.03.2020. 2 - Anteil der Vorleistungen,
die vom Wirtschaftsbereich aus dem jeweiligen Staat bezogen werden, an den gesamten vom Wirtschaftsbereich bezogenen Vorleistungen. 3 - An-
teil des jeweiligen Wirtschaftsbereichs an allen Wirtschaftsbereichen im Jahr 2017.

Quellen: Statistisches Bundesamt, World Input Output Database, eigene Berechnungen .
© Sachversténdigenrat | 20-076
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Die Deutsche Bahn meldete fiir die erste Marzwoche bereits ein um 25 % gesun-
kenes Fahrgastaufkommen (Deutscher Bundestag, 2020). Die Auswirkungen
des Corona-Virus, insbesondere die Erwartungen iiber schwere 6konomische Fol-
gen, schlagen sich zugleich in der Aktienkursentwicklung der besonders betroffe-
nen Unternehmen nieder. N ABBILDUNG 8 OBEN RECHTS

48. Die Moglichkeit der Kurzarbeit soll es Unternehmen in den kommenden Mona-
ten erleichtern, den Arbeitseinsatz flexibel zu reduzieren, ohne dabei auf Entlas-
sungen zuriickzugreifen. Wahrend der Rezession 2008/2009 funktionierte dieses
Instrument erfolgreich. Der rasante Anstieg von Internetsuchanfragen zum

N ABBILDUNG 8
Echtzeitindikatoren fir die aktuelle wirtschaftliche Entwicklung
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Google-Suchanfragen deuten auf starken
Anstieg der Kurzarbeit hin

Millionen Personen Mai 2020 = 100 %
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— Personen in Google-Suchanfragen vor
Kurzarbeit* zwei Monaten® (rechte Skala)

1 - Gleitender 7-Tagesdurchschnitt. Nur Fliige, zu denen es Flugspuren im System des Deutschen Fluglarmdienstes gibt. 2 - Durchschnitt der Jahre
2016 bis 2019, ohne Beriicksichtigung des 29. Februars 2016. 3 - Veranderung im Vergleich zum gleichen Wochentag der gleichen Kalenderwoche
des Vorjahres. 4 - Anzahl Personen mit konjunkturellem Kurzarbeitergeld. 5 - Google-Suchanfragen zu den Begriffen Kurzarbeit oder Kurzarbeiter-

geld. Werte zwei Monate verzdgert dargestellt. Datenstand 22.03.2020.

Quellen: Bundesagentur fir Arbeit, Deutscher Fluglarmdienst e.V., Google Trends, Kihnlenz (2020), OpenTable Datacenter,
eigene Berechnungen
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Thema Kurzarbeit deutet auf eine erhebliche Inanspruchnahme von Kurzarbei-
tergeld in den kommenden Wochen und Monaten hin. Womoglich konnte die
Anzahl an Kurzarbeitern den Hochststand des Jahres 2009 iibertreffen.
Stehen Suchanfragen und tatsdchliche Inanspruchnahme in demselben Verhalt-
nis wie in den Jahren 2009 und 2010, diirfte die Anzahl an Kurzarbeitern dras-
tisch zunehmen. Der anhand von Suchanfragen implizierte Anstieg der Kurzar-
beit konnte jedoch iiberzeichnet sein, da die frithzeitigen Lockerungen des Kurz-
arbeitergelds zu 6ffentlichem Interesse und entsprechenden Suchanfragen ge-
fiihrt haben diirften. v zIFFERN 65, 113

2. Rezession im ersten Halbjahr

Die Januar-Werte fiir Produktion, Umséatze und Auftragseingang in der Indus-
trie deuteten fiir das erste Quartal 2020 auf ein kraftiges Wachstum hin. Spates-
tens seit Mitte Miirz diirfte die Industrie aber erheblich von den Einddm-
mungsmaBnahmen im Zuge der Corona-Pandemie betroffen sein. Zum einen
drohen zunehmend Lieferungen auszubleiben, und Wertschopfungsketten
diirften unterbrochen werden. Zum anderen diirften in Deutschland vermehrt
Produktionsstitten voriibergehend geschlossen werden, wie etwa zuletzt im Fahr-
zeugbau angekiindigt. Daneben sorgen die Manahmen zur Einddmmung des Vi-
rus in Deutschland fiir erhebliche EinbuBen im Dienstleistungsbereich.

Abschatzung der kurzfristigen Entwicklung

Auf Basis der bereits beschlossenen Einschrinkungen des offentlichen Lebens
und der wirtschaftlichen Aktivitdaten, beobachteten Konsumriickgingen in China
sowie Berichten von Handels- und Industrieverbanden kann versucht werden die
AusmafBe des Riickgangs beim privaten Konsum grob abzuschitzen. Dazu
werden Nachfrageveranderungen in den einzelnen Konsumkategorien abge-
schitzt, mit ihrem jeweiligen Anteil am BIP multipliziert und dann aufsummiert
(Bottom-Up-Ansatz). Daraus ergibt sich die Veranderung des BIP-Niveaus,
wihrend die Einschriankungen andauern. Der Einfluss auf das BIP-Niveau je
Quartal lasst sich dann anhand der unterstellten Dauer der Einschrinkungen
ableiten. Viele Verbote seitens des Staates haben derzeit Geltung bis Mitte April.
Es ist aber denkbar, dass es dariiber hinaus zumindest teilweise noch Einschrian-
kungen geben wird. Viele Aktivitaten diirften zudem nicht sofort wieder in dem-
selben Ausmal stattfinden wie vor dem Corona-Ausbruch, sondern es diirfte zu
gewissen Verzogerungen kommen. Daher wird zur Abschétzung der Folgen fiir
das BIP-Wachstum unterstellt, dass die Einschrankungen von Mitte Marz bis
Mitte Mai anhalten.

Stand heute diirften Reisedienstleistungen mit einem geschitzten Nachfrage-
riickgang von 90 % sowie Verpflegungs-, Freizeit- und Kulturdienstleis-
tungen mit einem Nachfrageriickgang von 75 % am starksten betroffen sein.
Dabei wird beriicksichtigt, dass Restaurants zwar von stark eingeschrinkten Off-
nungszeiten beeintrachtigt sind, aber weiterhin Mahlzeiten zum Verzehr auBer
Haus anbieten konnen. Gebrauchsgiiter, die etwa ein Fiinftel der Konsumausga-
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N ABBILDUNG 9
Einfluss von Konsumveranderungen auf das BIP-Niveau im zweiten Quartalt

Basisszenario (5 Wochen Shutdown, 3 Wochen Risikoszenario (7 Wochen Shutdown, 5 Wochen

Erholung) Erholung)
. Beitrag zum BIP-Ruckgang in Prozentpunkten Beitrag zum BIP-RUckgang in Prozentpunkten
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Nachfrageveranderung? Nachfrageveranderung?

1 - GS-Gesundheit, GB-Grundbedarf, PF-Waren und Dienstleistungen fiir den Betrieb von Privatfahrzeugen, VD-Verkehrsdienstleistungen (ohne
Schiff- und Luftfahrt), GGL-Gebrauchsgliter leicht betroffen, GGS-Gebrauchsgiiter stark betroffen, VFKD-Verpflegungs-, Freizeit- und Kulturdienst-
leistungen, RD-Reisedienstleistungen. 2 - Unterstellte Veranderung der Nachfrage durch Quarantdnemanahmen.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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ben ausmachen, sind unterschiedlich stark betroffen. Es wird unterstellt, dass Ge-
brauchsgiiterkategorien, die einen nicht unerheblichen Onlinehandelsanteil auf-
weisen, wie Bekleidung und Elektronikartikel, sowie Kategorien, die in den
weiterhin geéffneten Verkaufsstellen des stationiren Einzelhandels verkauft wer-
den, einen weniger starken Nachfrageriickgang in Hohe von 30 % zu ver-
kraften haben. Derselbe Riickgang wird fiir Landverkehrsdienstleistungen sowie
Dienstleistungen und Waren zum Betrieb fiir Privatfahrzeuge unterstellt. Fiir Ge-
brauchsgiiter, die einen geringen Onlinehandelsanteil aufweisen und von Schlie-
Bungen des stationaren Handels stirker betroffen sind, wie etwa Fahrzeuge und
Mobel, wird dagegen ein stirkerer Einbruch um 60 % unterstellt. Leicht po-
sitive Effekte konnte es bei medizinischen Dienstleistungen und Giitern sowie
aufgrund von Substitutionseffekten beim Grundbedarf, der etwa Lebensmittel
umfasst, geben.

Fiir das zweite Quartal ergiabe sich dieser Rechnung zufolge allein durch den
Riickgang des Konsums ein etwa 4 % niedrigeres BIP. ~ ABBILDUNG 9 LINKS Im ersten
Quartal wiirde das BIP rund 1,5 % geringer ausfallen, verglichen mit der kontra-
faktischen Situation ohne Corona-Ausbreitung. Mogliche negative Beitrige wei-
terer Verwendungskomponenten und indirekte Effekte fiir das BIP-Wachstum
sind dabei nicht beriicksichtigt. Es ist jedoch zu erwarten, dass insbesondere von
den Ausriistungsinvestitionen und vom Auf3enhandel ebenfalls negative
Wachstumsbeitrige im ersten Halbjahr ausgehen.

Eine alternative Moglichkeit, den zu erwartenden Riickgang des BIP im ersten
Halbjahr abzuschétzen, besteht in einem sogenannten Top-Down-Ansatz. Da-
bei wird das BIP unter Zuhilfenahme geeigneter Indikatoren direkt prog-
nostiziert. Neben der Industrieproduktion kommen dabei Stimmungsindikatoren
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oder Umsitze im Einzelhandel zum Einsatz. Da es derzeit etwa fiir die Industrie-
produktion nur Daten bis Januar 2020 gibt, miissen wiederum Annahmen ge-
troffen werden.

Geht man von den in China zu beobachtenden Riickgidngen wiahrend des Aus-
bruchs der Corona-Pandemie aus, dann konnten Industrieproduktion, Einzelhan-
delsumsitze (einschlieBlich Kraftfahrzeuge) und PMI im zweiten Quartal 2020
um 15 % beziehungsweise 15 Punkte gegeniiber den letzten verfiigbaren Daten-
stinden sinken. Der Tiefpunkt wiirde dabei jeweils im April erreicht werden.
Im ersten Halbjahr konnte das BIP diesen Schéitzungen zufolge um bis zu 5 % fal-
len, wobei der deutlich groBere Riickgang im zweiten Quartal zu verzeichnen ist.

3. Szenarien fur die weitere Entwicklung

Aufgrund der auBergewohnlichen Situation und der schwierigen Datenlage ist die
Prognose mit besonders groBer Unsicherheit verbunden. Wie gro genau das
AusmafBl des BIP-Riickgangs ist, hingt vom weiteren Verlauf der
Corona-Pandemie in Deutschland und den dagegen getroffenen MafBnah-
men ab.

Geld- und Fiskalpolitik reagierten auf die jiingste Entwicklung mit einer Vielzahl
von StiitzungsmafBnahmen. Eine kurzfristige Stimulierung der wirtschaftli-
chen Aktivitat mithilfe von Konjunkturpaketen wie etwa wiahrend der Finanzkrise
ist jedoch kaum mdaglich, da diese in Konflikt mit MaBnahmen zur Einhegung der
Pandemie stehen. Daher zielen die meisten StiitzungsmaBnahmen darauf ab, den
wirtschaftlichen Einbruch bestmoglich zu iiberbriicken, um so nach Authebung
der MaBnahmen eine schnelle wirtschaftliche Erholung zu erméglichen. Mithilfe
von Kurzarbeitergeld, groBziigiger Liquiditatsbereitstellung sowie Einkommens-
hilfen wird versucht, Entlassungen und Insolvenzen zu vermeiden. ~ zIFFERN 120 FF.

Der Erfolg der wirtschaftlichen StiitzungsmaBnahmen hingt jedoch
wesentlich von der Dauer der Einschrinkungen ab. Voraussetzung fiir ei-
nen Aufschwung ist die Normalisierung des sozialen und wirtschaftlichen Lebens.
Gelingt es, die weitere Ausbreitung des Corona-Virus nachhaltig einzudammen,
ist eine baldige Riickkehr auf einen Wachstumskurs zu erwarten.

Die aktuelle Situation ist historisch auBBergewohnlich. Pandemien dieses
AusmaBes treten duBerst selten auf. Einschrankungen des offentlichen Lebens,
wie sie momentan zur Eindimmung der Corona-Pandemie weltweit vorgenom-
men werden, sind in Friedenszeiten ebenso einmalig. Entsprechend schwierig ist
die Abschitzung der wirtschaftlichen Auswirkungen. Im ersten Halbjahr zeichnet
sich ein deutlicher Einbruch der wirtschaftlichen Aktivitit ab, vergleichbar hochs-
tens mit demjenigen wihrend der Finanzkrise. Prognosen sind daher mit er-
heblicher Unsicherheit verbunden. Um dem Rechnung zu tragen, prasen-
tiert der Sachverstindigenrat nachfolgend ein Basisszenario fiir die wirtschaftli-
che Entwicklung in Deutschland, das er auf Basis der aktuellen Informationslage
fur am wahrscheinlichsten hilt, zusammen mit zwei Risikoszenarien.
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N ABBILDUNG 10

Historische Verteilung des BIP-Wachstums und Rezessionswahrscheinlichkeit
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1 - Renditedifferenz zwischen Bundesanleihen mit 10-jahriger und 2-jahriger Laufzeit geméaf Schatzung der Deutschen Bundesbank. 2 - Datierung
des Sachversténdigenrates.

Quellen: Deutsche Bundesbank, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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Ausgehend von den Abschitzungen fiir die kurzfristige Entwicklung ~ zIFFERN 61 FF.
geht der Sachverstindigenrat davon aus, dass die Wirtschaftsleistung in
Deutschland im ersten Halbjahr deutlich zuriickgeht. Im Basisszenario
ergeben sich Wachstumsraten von —1,5 % im ersten Quartal und —4,5 % im zwei-
ten Quartal 2020. Der bislang grofite Quartalsriickgang beim BIP fand zwischen
dem vierten Quartal 2008 und dem ersten Quartal 2009 statt. Damals ging die
Wirtschaftsleistung um 4,7 % zuriick. Selbst Riickgidnge um mehr als 1 % zum
Vorquartal waren in den vergangenen 50 Jahren duBerst selten. N ABBILDUNG 10 LINKS

Die hohe Unsicherheit iiber den weiteren wirtschaftlichen Verlauf spiegelt sich
insbesondere an den Finanzmarkten wider. Der Deutsche Aktienindex (DAX) ver-
lor zwischenzeitlich fast 40 % gegeniiber dem Hochststand Mitte Februar. Zeit-
gleich fielen die Renditen von Bundesanleihen auf historische Tiefstinde, wih-
rend der Renditeabstand zwischen Unternehmens- und Staatsanleihen kraftig an-
stieg. Diese und andere Finanzmarktindikatoren flieBen zusammen mit Werten
etwa fiir die Produktion oder fiir den Auftragseingang in Modelle zur Erkennung
von Rezessionen ein (JG 2018 Kasten 3). Nachdem die so berechnete Rezessi-
onswahrscheinlichkeit Anfang des Jahres zwischenzeitlich auf etwa 15 bis
20 % gefallen war, stieg sie im Marz sprunghaft an. v ABBILDUNG 10 RECHTS Sie liegt
derzeit bei 76 %. Dies ist der hochste Stand seit der Finanzkrise.

Zwar weisen diese Schatzungen eine hohe Revisionsanfilligkeit auf und kon-
nen daher zu Fehlalarmen fiihren. Allerdings ist zu berticksichtigen, dass bei der
aktuellen Berechnung der Rezessionswahrscheinlichkeit noch die starken Januar-
Werte fiir die Industrieproduktion und den Auftragseingang einflieBen. Diese
spiegeln die jlingsten Entwicklungen infolge der Corona-Ausbreitung nicht wider.
Dementsprechend lage die Rezessionswahrscheinlichkeit ohne Beriicksichtigung
dieser beiden Indikatoren sogar bei 86 %.
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Erfolg der PolitikmafRnahmen entscheidet Uber wirtschaftliche
Erholung

Entscheidend fiir die wirtschaftliche Entwicklung diirfte sein, ob es gelingt,
die Ausbreitung des Corona-Virus effektiv zu bekidmpfen, sodass die ver-
schiedenen Einschriankungen sozialer und wirtschaftlicher Aktivitaten schnell
aufgehoben werden konnen. Voraussetzung fiir eine Normalisierung ist zudem,
dass von der Regierung beschlossene MaBnahmen, wie etwa das Kurzarbeitergeld
oder Liquidititshilfen fiir Unternehmen, Entlassungen und Insolvenzen soweit
verhindern, dass das Produktionspotenzial erhalten werden kann. Ferner ist es
aufgrund der engen internationalen Verflochtenheit der deutschen Unternehmen
essenziell, dass Wertschopfungsketten wieder weitgehend ungestort funktionie-
ren. Sind diese Voraussetzungen erfiillt, diirften Aufholeffekte nach Beendi-
gung der gesundheitspolitischen Mafinahmen fiir ein zeitweiliges Wachstum
deutlich oberhalb der Potenzialrate sorgen, sodass die Wirtschaftsaktivitit in
den kommenden Jahren zum Wachstumstrend zuriickkehren diirfte. v As-
BILDUNG 11

Nachholeffekte konnen in manchen Bereichen die wirtschaftliche Aktivitat
nach Abklingen der Pandemie voriibergehend iiber das Produktionspotenzial er-
hohen, gesamtwirtschaftlich ist hiervon jedoch nicht in erheblichem Um-
fang auszugehen. Die StiitzungsmaBnahmen der Politik zielen darauf ab, Insol-
venzen und Beschaftigungsverluste einzuddmmen. Zusammen mit den automati-
schen Stabilisatoren soll so der Riickgang der verfiigbaren Einkommen moglichst
klein gehalten werden. Nach Aufhebung der Einschriankungen und Beendigung
der Lieferengpasse konnten Konsumenten dann einen Teil ihrer Einkdufe insbe-
sondere von langlebigen Giitern nachholen. In einigen Bereichen diirften Dienst-
leistungen nachgeholt werden, allerdings wird dies nicht {iberall méglich sein. So
diirfte etwa weder der Winterurlaub nachgeholt, noch diirften die Haare doppelt

Szenarien fiir die kiinftige BIP-Entwicklung in Deutschland
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N ABBILDUNG 12

Konsumausgaben und Auslastung in ausgewahlten Dienstleistungsbereichen

Anteile an den privaten Konsumausgaben? Durchschnittliche Auslastung
9 %
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1 - Ergebnisse der Laufenden Wirtschaftsrechnungen (LWR) fir das Jahr 2017. 2 - Bekleidung und Schuhe; Innenausstattung, Haushaltsgerate
und -gegenstande ohne Dienstleistungen fur die Haushaltsfuhrung; Gebrauchs- und Verbrauchsguter fur die Gesundheit; sonstiger Verkehr; Post
und Telekommunikation ohne Dienstleistungen; Freizeit, Unterhaltung und Kultur ohne Freizeit- und Kulturdienstleistungen; Blicher, Zeitungen,
Zeitschriften u. A. und Pauschalreisen; andere Waren. 3 - Wohnungsmieten. 4 - Gaststétten- und Beherbergungsdienstleistungen. 5 - Biicher;
Zeitungen, Zeitschriften u. A.; Bildungswesen. 6 - Freizeit- und Kulturdienstleistungen. 7 - Pauschalreisen. 8 - Wartung, Pflege und Reparaturen
an Kfz, Kraft- und Fahrradern; sonstige Dienstleistungen; Personen- und Glterbeférderung. 9 - Wohnungsinstandhaltung; Dienstleistungen flr die
Haushaltsfihrung. 10 - Dienstleistungen flr die Gesundheit; Dienstleistungen fiir Post und Telekommunikation; Dienstleistungen fur die Koérper-
pflege; sonstige Dienstleistungen. 11 - Energie; Kraftstoffe und Schmiermittel. 12 - Kfz; Kraft- und Fahrrader; Ersatzteile und Zubehér. 13 - Nah-
rungsmittel, Getranke, Tabakwaren.

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutscher Bihnenverein e.V., IATA, kicker, eigene Berechnungen © Sachverstandigenrat | 20-080
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geschnitten werden. Wichtige Ausgabenposten, etwa fiir Wohnen, diirften ohne-
hin stabil bleiben. N ABBILDUNG 12 LINKS

Wie stark der Nachholeffekt ausfillt, hingt auf der Angebotsseite von den
freien Kapazititen ab. In den durch Kapazitaten beschrankten Wirtschaftsbe-
reichen, insbesondere im Dienstleistungsbereich, kann versucht werden, etwa mit
Mehrarbeit, eine hohere Wertschopfung als vor dem Einbruch zu erreichen. In
vielen Dienstleistungsbereichen diirfte das jedoch nicht in gréBerem Umfang
moglich sein. Hinzu kommt, dass insbesondere in den aktuell stark betroffenen
Wirtschaftsbereichen, wie Reisen, Messen, Gastronomie oder Veranstaltungen,
die durchschnittliche Kapazitiatsauslastung bereits sehr hoch ist und kurzfristig
nur schwer erhoht werden kann. N ABBILDUNG 12 RECHTS

Zu den Kapazitiatsbeschrankungen aufgrund zeitlicher und raumlicher Restrikti-
onen, kommen Beschrinkungen durch Lieferengpisse und Arbeitsres-
sourcen hinzu. Angesichts des strukturellen Fachkraftemangels in vielen Berei-
chen, diirften Unternehmen jedoch bereit sein, in gewissem Ausmaf3 héhere Kos-
ten zu tragen, um die Arbeitszeiten etwa durch Uberstunden auszuweiten.

Im Basisszenario geht der Sachverstiandigenrat davon aus, dass sich die wirt-
schaftliche Lage {iber den Sommer, dhnlich zu dem sich andeutenden Verlauf in
China, normalisiert. Fiir das Jahr 2020 rechnet der Sachverstindigenrat in sei-
nem Basisszenario daher mit einem Riickgang des BIP in Hohe von 2,8 %.
N ABBILDUNG 13 LINKS Dies stellt den zweithochsten Riickgang der Wirtschaftsleis-
tung in der Geschichte der Bundesrepublik Deutschland dar. Einzig im Jahr 2009
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1 - Referenzjahr 2015, saison- und kalenderbereinigt. 2 - Ursprungswerte. 3 - Prognose des Sachverstandigenrates geméaf Basisszenario.
4 - Eigene Berechnungen. 5 - Reale saisonbereinigte Werte; der Kalendereffekt wird jedoch berUcksichtigt.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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fiel das Wachstum mit —5,7 % noch geringer aus. Damals war die Wirtschaftsleis-
tung jedoch bereits im vierten Quartal 2008 stark riicklaufig, sodass sich fiir das
Gesamtjahr 2009 eine entsprechend stirker negative Wachstumsrate ergab. Bei
der Prognose fiir das Jahr 2020 ist zudem die hohere Anzahl an Arbeitstagen zu
beachten. Bereinigt man um diese, ergibt sich sogar ein Riickgang von 3,1 %.

Fiir das kommende Jahr wire ein Wachstum von 3,7 % zu erwarten. Neben einer
hoheren Wachstumsdynamik ist hierfiir der statistische Uberhang von 1,4 Pro-
zentpunkten verantwortlich. Die Produktionsliicke wiirde im Jahr 2020 stark
negativ sein, ehe sie sich im weiteren Prognosezeitraum wieder allmihlich
schlieBen konnte. N ABBILDUNG 13 RECHTS

Ein Risikoszenario beinhaltet, dass Produktionsstatten ldnger geschlossen wer-
den als derzeit geplant, und die Wertschopfungsketten etwa infolge der Grenz-
kontrollen starker eingeschrankt sind. In diesem Fall ist von einem groBeren
Einbruch der Wirtschaftsleistung im zweiten Quartal auszugehen. Legt
man beim Top-Down-Ansatz einen Einbruch der Industrieproduktion oder der
Einzelhandelsumsétze (einschlieflich Kraftfahrzeuge) um bis zu 40 % im zweiten
Quartal zugrunde, konnte dies einen Riickgang des BIP im ersten Halbjahr von
iiber 10 % bedeuten. Einen solchen Einbruch gab es nicht einmal wihrend der
Rezession 2008/2009. Nicht zuletzt im Hinblick auf mogliche nichtlineare Zu-
sammenhinge zwischen den Indikatoren und dem BIP-Wachstum ist allerdings
unklar, ob der in diesem Szenario mogliche BIP-Riickgang auf diese Weise ver-
lasslich ermittelt werden kann.
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Alternativ lasst sich der BIP-Riickgang in diesem Risikoszenario iiber den Bot-
tom-Up-Ansatz abschitzen. Sollten die verschiedenen Einschrankungen sozialer
Aktivitiaten bis in den Sommer gelten, oder etwa die Riickginge bei den stark
betroffenen Wirtschaftsaktivititen aufgrund einer Verschiarfung der MaB-
nahmen groBer ausfallen als ohnehin erwartet, wiirde dies den privaten
Verbrauch massiv einschrinken. Weitreichendere Ausgangsbeschrankungen
oder die SchlieBung bislang noch geoffneter Geschifte des stationidren Einzelhan-
dels diirften zu einem stiarkeren Riickgang der Nachfrage in vielen Bereichen fiih-
ren. In diesem Fall wird unterstellt, dass die Nachfrage in allen im Basisszenario
negativ betroffenen Bereichen um weitere 15 Prozentpunkte nachgibt. Fiir die
Reisedienstleistungen wird gegeniiber dem Basisszenario kein weiterer Riickgang
angenommen. Es wird weiterhin unterstellt, dass der starkere Nachfrageriickgang
bis in den Mai reicht und dann allméahlich bis Ende Juni abklingt. Dies wiirde zu
einem substanziellen Riickgang des privaten Konsums fiihren, infolge dessen das
BIP im zweiten Quartal um 7 % niedriger ausfallen wiirde als in einer Situation
ohne Corona-Pandemie. Rund die Hélfte dieses Riickgangs ist auf einen gesunke-
nen Konsum der Gebrauchsgiiter zuriickzufiihren. ~ ABBILDUNG 9 RECHTS Unter Be-
riicksichtigung der negativen Wachstumsbeitriage der Ausriistungsinvestitionen
und des AuBSenhandels konnte das BIP in diesem Risikoszenario (ausgeprig-
tes V) im zweiten Quartal daher um knapp 10 % niedriger ausfallen.

Mit diesem stirkeren Einbruch im ersten Halbjahr 2020 als in der Basis-
prognose unterstellt wiirde ein jahresdurchschnittlicher Riickgang des BIP um
—5,4 % einhergehen. Kalenderbereinigt ergibe sich ein Riickgang um 5,7 %. Dies
wire der grofSte Riickgang des BIP seit Bestehen der Bundesrepublik Deutsch-
land. Allerdings diirften Aufholeffekte in diesem Szenario dafiir sorgen, dass sich
die Wirtschaftsleistung wie im Basisszenario wieder dem Potenzialniveau anna-
hert. Im Jahr 2021 wiirde die Wirtschaft dann um 4,9 % wachsen.

Ein weiteres Risikoszenario verandert die Annahmen hinsichtlich zweier Aspekte,
die entscheidend fiir den wirtschaftlichen Verlauf tiber das zweite Quartal hinaus
sein diirften. Erstens kommt es darauf an, die Ausbreitung des Corona-Virus ef-
fektiv einzugrenzen, sodass die verschiedenen Einschriankungen zeitnah
aufgehoben werden konnen.

Zweitens gilt es zu verhindern, dass aus dem Corona-Schock eine Finanz-
oder Schuldenkrise erwichst. Dauert die Bekdmpfung des Corona-Virus lian-
ger an, diirfte die Anzahl der Insolvenzen ansteigen, was wiederum Banken in
Schieflage bringen konnte. Zugleich konnten die finanziellen Belastungen Zweifel
an der Tragfiahigkeit der 6ffentlichen Haushalte einiger Staaten aufkommen las-
sen. Ein mogliches Wiederaufflammen der Euro-Krise hitte erhebliche Folgen.

Sollten die MaBnahmen zur Eindimmung des Corona-Virus iiber den Sommer
hinaus andauern und Neuinfektionen im Herbst/Winter das Gesundheitssystem
erneut stark belasten, konnte dies eine wirtschaftliche Erholung woméglich in das
Jahr 2021 hinauszdégern. In diesem Risikoszenario (langes U) konnten die ge-
troffenen PolitikmaBnahmen womoglich nicht ausreichen, dauerhafte Beein-
trachtigungen der Wirtschaftsstruktur durch Insolvenzen und Entlassungen zu
verhindern. Zwar hat sich etwa das Kurzarbeitergeld in der Rezession 2008/2009
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bewdahrt, diese war aber vergleichsweise kurz. Verschlechterte Finanzierungsbe-
dingungen sowie die gestiegene Unsicherheit konnten zudem Investitionen brem-
sen und zu Kaufzuriickhaltung bei Haushalten fiihren. SchlieBlich drohen in ei-
nem solchen Szenario negative Riickkopplungseffekte {iber die Finanzmarkte
oder das Bankensystem.

Eine wirtschaftliche Erholung wire in diesem Fall nicht vor Friihjahr 2021
zu erwarten. Das Wachstum im Jahr 2020 konnte in einem solchen Szenario
—4,5 % betragen. Im kommenden Jahr wiirde die Wirtschaftsleistung mit einem
Wachstum von lediglich 1,0 % nur sehr langsam wachsen. Die Produktionsliicke
wire deutlich negativ und lage selbst am Ende des Prognosezeitraums immer
noch bei unter —4 %.

Eine Kombination der beiden Risikoszenarien, also ein scharfer Einbruch im ers-
ten Halbjahr 2020 gefolgt von einer langsamen Erholung, ist ebenfalls denkbar.
Gegen ein solches Negativszenario spricht jedoch der bisherige Verlauf in China,
wo die wirtschaftliche Talsohle durchschritten zu sein scheint. Zudem diirften
die in der Finanzkrise bewédhrten PolitikmaBnahmen greifen, sodass Hysterese-
Effekte selbst bei starkerem Einbruch im ersten Halbjahr 2020 vermieden wer-
den konnten. SchlieBlich ist zu beachten, dass dieser Einbruch durch einen exo-
genen Schock entstanden ist und nicht durch wirtschaftliche Ungleichgewichte
wie in vielen anderen langer andauernden Rezessionen. Langwierige Anpassungs-
prozesse konnten daher diesmal nicht notwendig sein.
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IV. DAS BASISSZENARIO IM DETAIL

A

WICHTIGSTE BOTSCHAFTEN

Die Auswirkungen der Corona-Pandemie haben nahezu alle Volkswirtschaften erfasst, und es
kommt im ersten Halbjahr 2020 zu einem deutlichen Riickgang der globalen Wirtschaftsleistung.

Die deutsche Volkswirtschaft befand sich bereits vor der Pandemie im Abschwung; bislang waren
jedoch die Dienstleistungsbereiche und das Baugewerbe hiervon weitgehend unberihrt.

Die Anzahl der Erwerbstatigen dirfte insbesondere im zweiten und dritten Quartal 2020 rlcklaufig
sein, und die 6ffentlichen Haushalte werden deutliche Defizite ausweisen.

67.

68.

69.

Das Basisszenario, das der Sachverstindigenrat angesichts des aktuellen Infor-
mationsstands fiir das wahrscheinlichste hilt, wird im Folgenden detaillierter
diskutiert. Dazu gehort insbesondere das internationale Umfeld, das ebenfalls
durch die Corona-Pandemie geprégt ist. Zudem werden die Entwicklungen der
unterschiedlichen Komponenten des BIP, des Arbeitsmarkts sowie der offentli-
chen Finanzen dargestellt.

1. Internationale Konjunktur im Zeichen der Pandemie

Weltwirtschaft unter Druck

Nachdem die Weltwirtschaft in der zweiten Jahreshilfte 2019 verhalten ge-
wachsen war und sich die Industrie in einem ausgepragten Abschwung befunden
hatte, mehrten sich zunichst die Anzeichen fiir eine konjunkturelle Stabilisierung
zum Jahreswechsel. Die 6konomischen Auswirkungen der von China ausgehen-
den Ausbreitung des Corona-Virus seit Jahresbeginn fiithren nun jedoch zu ei-
ner erheblichen Unsicherheit und triiben den weiteren Ausblick deutlich ein.
Wihrend hiervon zunéchst insbesondere die chinesische Volkswirtschaft stark
betroffen war, gilt dies nun zunehmend fiir die fortgeschrittenen Volkswirtschaf-
ten, in denen sich das Virus weiter ausbreitet. Gleichzeitig kommt es aufgrund der
internationalen Handels- und Produktionsverflechtungen global zu wechselseiti-
gen Ausstrahlungseffekten zwischen den einzelnen Volkswirtschaften. Im Zuge
der Entwicklungen kam es im Marz zu schweren Turbulenzen an den inter-
nationalen Finanzmirkten.

Der weitere Verlauf der Pandemie und die damit verbundenen PolitikmaB-
nahmen sind fiir die konjunkturelle Entwicklung weltweit von groSer Bedeutung.
Derzeit ldsst sich der Verlauf jedoch nur sehr schwer abschitzen, sodass eine un-
gewOhnlich hohe Prognoseunsicherheit besteht. Selbst wenn es gelingt, die
Ausbreitung des Virus ziigig einzuddimmen und die 6konomischen Auswirkungen
zu begrenzen, wird die Weltwirtschaft im laufenden Jahr nochmals deutlich lang-
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samer wachsen als im Vorjahr. Im ersten Halbjahr diirfte die Wirtschafts-
leistung in vielen vom Corona-Virus betroffenen Volkswirtschaften deutlich
zuriickgehen.

Im Basisszenario ist unterstellt, dass es gelingt, die Pandemie im ersten Halb-
jahr einzuddmmen und die dazu nétigen MaBnahmen weitgehend wieder aufzu-
heben. In diesem Szenario diirfte es im weiteren Verlauf zu einer wirtschaftli-
chen Erholung kommen: Wenn die Beschriankungen aufgehoben sind und die
Produktion sowie der Konsum wiederaufgenommen werden, kime es demnach
zu einem Riickpralleffekt bei den Wachstumsraten, sodass diese wieder deutlich
ansteigen. Einem noch stirkeren Anstieg diirfte jedoch unter anderem entgegen-
stehen, dass die Unterbrechungen der Lieferketten noch nachwirken.

Abweichend von diesem Basisszenario lassen sich alternative Szenarien ent-
wickeln. ~ zIFFern 62 FF. Diese unterscheiden sich insbesondere in zwei Dimensio-
nen vom Basisszenario. Zum einen kénnte der Riickgang der Wirtschaftsleistung
groBer ausfallen als dort angenommen. Die in vielen Staaten getroffenen MaB-
nahmen zur Eindimmung haben einen historisch einmaligen Umfang erreicht,
sodass es sehr schwierig ist, die Auswirkungen auf das BIP zu quantifizieren. Zum
anderen konnten die Pandemie und die damit verbundenen Einschrankungen
langer andauern als angenommen. Dies wiirde die Erholung verzégern und diirfte
gleichzeitig das Risiko erhohen, dass es etwa durch Entlassungen und Insolvenzen
zu einer nachhaltigen Schwachung der Wirtschaft kommt. Ein solcher Verlauf
wiirde wiederum die Risiken fiir die Finanzstabilitat vergroBern. Weitere wesent-
liche Faktoren fiir die wirtschaftliche Entwicklung sind Umfang, Ausgestaltung
und Wirksamkeit der MaBnahmen von Regierungen und Zentralbanken zur Stiit-
zung der Wirtschaft. v zIFFERN 120 FF.

Die Entwicklung der Weltwirtschaft vor Ausbruch der Pandemie

Das Wachstum der Weltwirtschaft hat sich im Jahresverlauf 2019, wie in der
Prognose im Jahresgutachten 2019/20 vom Sachverstandigenrat erwartet, weiter
verlangsamt. ~ ABBILDUNG 14 OBEN LINKS Wihrend die Quartalswachstumsrate des
BIP in den USA seit dem zweiten Quartal stabil bei 0,5 % lag, kam es in anderen
fortgeschrittenen Volkwirtschaften zu einem spiirbaren Wachstumsriickgang im
vierten Quartal. So sank das Wachstum im Euro-Raum leicht, und die Wirt-
schaftsleistung im Vereinigten Konigreich stagnierte. In Japan kam es nicht zu-
letzt infolge der Erh6hung der Umsatzsteuer zu einem deutlichen Riickgang des
BIP. In China lag das ausgewiesene BIP im dritten und vierten Quartal jeweils
6,0 % tiber dem Wert des entsprechenden Vorjahresquartals. Der Welthandel
war im vierten Quartal nach einem zwischenzeitlichen Anstieg im dritten Quartal
erneut riicklaufig. v ABBILDUNG 14 0BEN RECHTS Im Jahresdurchschnitt 2019 lag das
globale Handelsvolumen um 0,4 % unter dem Wert des Vorjahres.

Zum Jahresende 2019 war das Vertrauen der Wirtschaftsakteure im Durch-
schnitt der groBen Volkswirtschaften wieder etwas angestiegen. N ABBILDUNG 14 UN-
TEN LINKS Zwar lag es bei den Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe laut Um-
fragen noch immer auf einem niedrigen Niveau. Der Riickgang kam dort aber zu-
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mindest vorerst zu einem Ende. Hieran konnte die Entwicklung im Handels-
konflikt zwischen den USA und China einen Anteil gehabt haben. Durch die Ei-
nigung auf das vorldufige ,,Phase One“-Abkommen wurde zunichst ein weite-
rer Anstieg der Zollsitze vermieden und das Risiko einer erneuten Eskalation er-
scheint vorerst gemindert. Gleichwohl bleibt der iiberwiegende Teil der im Ver-
lauf des Konflikts eingefiihrten zusitzlichen Zolle in Kraft. Zudem bestehen Zwei-

fel etwa an der Realisierbarkeit der vereinbarten Importmengen. Gleichzeitig

N ABBILDUNG 14
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Quellen: BIZ, CPB, IWF, nationale Statistikémter, OECD, eigene Berechnungen
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diirfte das Abkommen gegen die Regeln der Welthandelsorganisation (WTO) ver-
stoBen, und Drittstaaten konnten durch Umlenkungseffekte belastet werden.
Eine Unsicherheit iiber die weitere Entwicklung der tarifaren und nicht-tarifa-
ren Handelshemmnisse sowie der multilateralen Handelsordnung besteht
somit fort.

Die geringere konjunkturelle Dynamik und verhaltene Inflationserwartungen tru-
gen dazu bei, dass in der zweiten Jahreshilfte 2019 viele Zentralbanken ihre
Geldpolitik lockerten. Die vorhergehende kurze Phase steigender Leitzinsen
kam damit zu einem vorlaufigen Ende. » ABBILDUNG 14 UNTEN RECHTS So senkte die Fed
ihren Zielkorridor fiir die Federal Funds Rate von der bis Juli geltenden Spanne
von 2,25 % bis 2,50 % in drei Schritten um insgesamt 0,75 Prozentpunkte auf
1,50 % bis 1,75 % Ende Oktober. Im Euro-Raum senkte die EZB den Einlagenzi-
nssatz im September um 10 Basispunkte auf —0,50 % und nahm ab November
ihre Nettokdufe von Anleihen wieder auf.

Unvorhergesehene Ausbreitung der Pandemie fuhrt zu Turbulenzen
an den Finanzmarkten

Angesichts der steigenden Anzahl von Krankheitsfallen durch die Corona-Epide-
mie in China seit Januar dieses Jahres mehrten sich im ersten Quartal die Sorgen
um die Auswirkungen auf die chinesische Volkswirtschaft. Entspre-
chend wurden die Wachstumsprognosen angepasst und auf das Risiko fiir die wei-
tere Entwicklung der Weltwirtschaft hingewiesen (OECD, 2020a). Im Zuge der
schnellen weltweiten Ausbreitung des Corona-Virus und den zunehmend um-
fangreicheren MaBnahmen zu seiner Eindammung verschlechterte sich der glo-
bale wirtschaftliche Ausblick jedoch zusehends. Dies und die vorherrschende Un-
sicherheit haben zu starken Reaktionen an den Finanzméirkten gefiihrt.

Zum einen ist die Nachfrage nach als sicher eingeschitzten Vermogenswerten,
insbesondere deutschen Bundesanleihen und US-Staatsanleihen, deutlich gestie-
gen, sodass deren Renditen zwischenzeitlich gesunken sind. v ABBILDUNG 15 OBEN
LINks Dabei deutet die Ausweitung der Renditedifferenz etwa zwischen deut-
schen und italienischen Staatsanleihen darauf hin, dass die Marktteilnehmer zwi-
schen den einzelnen Staaten hinsichtlich ihrer Verschuldung und moglichen Be-
troffenheit durch die Corona-Pandemie zu unterscheiden scheinen.

Zum anderen sind die Preise von riskanteren Vermoégenswerten deutlich
gesunken. v ABBILDUNG 15 0BEN RECHTS Die Kursriickginge an den Aktienmarkten
fielen dabei im historischen Vergleich sehr umfangreich aus. Indizes wie der
MSCI World und der US-amerikanische S&P 500 sanken zwischen Mitte Februar
und Mitte Miarz 2020 um rund 30 %. Der Euro Stoxx 50 ging mit —34 % in dem-
selben Zeitraum sogar noch deutlicher zuriick. Gemessen an der Zeit, die verstri-
chen ist, seitdem der Aktienindex 20 % seines Werts gegeniiber dem jeweiligen
Allzeithoch verloren hat, stellt die Entwicklung des S&P 500 im Mirz die
schnellste Korrektur einer Hausse seit Bestehen des Index dar. Allein in der Wo-
che vom 16. bis 20. Mirz 2020 verlor der Index ca. 15 %. Dies stellt historisch den
flinfthochsten Wochenverlust dar.
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Neben gesunkenen Aktienkursen ist ein Anstieg der Renditen von Unterneh-
mensanleihen zu beobachten. v ABBILDUNG 15 UNTEN LINKS Die erhohte Unsicherheit
diirfte die Finanzierungsbedingungen fiir Unternehmen verschlechtern. Es ist
nicht auszuschlieBen, dass es zu einem Anstieg der Zahlungsausfille, insbe-
sondere von hochverschuldeten Emittenten von Unternehmensanlei-
hen (High Yield) kommt. Dieses Marktsegment ist in den vergangenen Jahren
vor allem in den USA stark gewachsen. Da dort ein nicht unerheblicher Teil der
High-Yield-Anleihen von Unternehmen aus dem Energiesektor begeben wurde,
kann die zu beobachtende Verschlechterung der Finanzierungsbedingungen und
der Riickgang des Olpreises dort zu einem Anstieg der Zahlungsausfille fiihren.

Nachdem sich Russland und Saudi-Arabien nicht auf eine Begrenzung der Erdol-
forderung in Reaktion auf die riicklaufige Nachfrage einigen konnten, ist der
Roholpreis auf unter 30 US-Dollar je Barrel gesunken. v ABBILDUNG 15 UN-
TEN RECHTS Damit liegt er nun wieder nahe dem Niveau, das Anfang 2016 nach dem
Olpreisverfall der Jahre 2014/2015 erreicht wurde. Damals war der Olpreis von

Finanzmarktindikatoren und Roholpreis
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Quellen: Refinitiv Datastream, eigene Berechnungen
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115 US-Dollar im Juni 2014 auf knapp unter 30 US-Dollar im Januar 2016 zu-
riickgegangen. Sofern er auf diesem niedrigen Niveau verbleiben sollte, stellt dies
eine erhebliche Belastung fiir die 6lproduzierenden Staaten und Unternehmen
dar. Die Verbraucher von Erdol sowie darauf basierenden Produkten werden hin-
gegen durch den niedrigeren Preis deutlich entlastet.

Vor dem Hintergrund der zunehmenden Ausbreitung des Corona-Virus, der
dadurch zu erwartenden Folgen und der abrupten Preisdnderungen an den Fi-
nanzmarkten, kam es im Marz 2020 zu umfangreichen MaBnahmen der Zen-
tralbanken. So senkte die Fed mit Blick auf die aus der Pandemie entstehenden
Risiken fiir die wirtschaftliche Aktivitat den Zinskorridor am 3. Mirz 2020 in ei-
ner auBerplanméaBigen Zinsentscheidung zunichst um einen halben Prozent-
punkt. Um Beeintrachtigungen des Marktes fiir US-Staatsanleihen entgegenzu-
wirken, kiindigte sie am 12. Marz Anpassungen der von ihr zur Steuerung der Re-
serven durchgefiihrten Kaufe von US-Staatsanleihen an. Parallel dazu weitete sie
das Angebot an Wertpapierpensionsgeschaften deutlich aus, um das Funktionie-
ren der Mirkte fiir besicherte Finanzierungen in US-Dollar zu unterstiitzen (New
York Fed, 2020).

In einer weiteren auBerplanmifBigen Sitzung kiindigte die Fed am 15. Méarz zu-
satzliche MaBnahmen an (Fed, 2020a). Sie senkte den Zinskorridor auf o % bis
0,25 % und gab bekannt, in den kommenden Monaten ihren Bestand an Staats-
anleihen und hypothekenbesicherten Wertpapieren um ein Volumen von mindes-
tens 500 Mrd US-Dollar beziehungsweise mindestens 200 Mrd US-Dollar zu er-
hohen. Dariiber hinaus senkte sie den Zinssatz fiir Diskontkredite, verlangerte de-
ren Laufzeit und kiindigte an, die Mindestreserveanforderungen zum 26. Marz
auf null zu reduzieren (Fed, 2020b). SchlieBlich verkiindete sie am 17. Marz die
Einrichtung einer Fazilitit, die durch den Kauf von kurzlaufenden Unterneh-
mensanleihen (Commercial Paper) die Liquiditit der sich damit finanzierenden
Unternehmen sicherstellen soll (Fed, 2020c¢). Andere Zentralbanken, wie die
Bank of England oder die EZB v zIFFerN 159 FF., beschlossen ebenfalls umfangreiche
MaBnahmenpakte. Zur Verbesserung der Liquiditdtsversorgung in US-Dollar
wurden zudem zwischen den groBen Zentralbanken umfassende Swap-Vereinba-
rungen getroffen. N zIFFER 163

Realwirtschaftliche Konsequenzen der Corona-Pandemie

Die Ausbreitung des Corona-Virus und die damit verbundenen Einschran-
kungen der wirtschaftlichen Aktivitdt werden das globale Wachstum in der ers-
ten Jahreshilfte 2020 deutlich belasten. Der bisherige Verlauf der Epidemie
in China deutet darauf hin, dass in den anderen derzeit vom Corona-Virus stark
betroffenen Landern der vorlaufige Hochpunkt der Krankheitsfalle in der ersten
Hilfte des zweiten Quartals erreicht werden konnte. v~ ziFFer 34 Dies diirfte aber
erfordern, dass in den einzelnen Staaten umfangreiche MaBnahmen zur Eindam-
mung der Pandemie getroffen werden. ~ zIFFERN 22 FF. In einem solchen Szenario,
in dem die Eindammung der Pandemie gelingt und gleichzeitig groBere Verwer-
fungen, wie etwa umfangreichere Zahlungsausfille oder Finanzmarktfriktionen
ausbleiben, diirften die Produktionseinschrankungen spétestens bis zum Herbst
enden und die Wachstumsraten im Jahresverlauf wieder positiv ausfallen.
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N ABBILDUNG 16
Wirtschaftliche Entwicklung in China und seine Bedeutung fur die Weltwirtschaft
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Mit seinen sehr weitreichenden gesundheitspolitischen MaBnahmen scheint
China die Zunahme an Neuinfektionen erfolgreich gemindert zu haben. ~ ziFFer 34
Gleichzeitig wurde dadurch jedoch die Wirtschaft beeintrachtigt. Mit Inkrafttre-
ten der ersten QuarantinemafBnahmen in der Provinz Hubei Ende Januar
2020 und einer Verschiarfung der MaBnahmen im Februar reduzierte sich die In-
dustrieproduktion in China schlagartig. So brach etwa die Stahl- und Autopro-
duktion im Februar 2020 ein. Gleichzeitig sanken die Nachfrage nach Autos und
deren Zulassungen markant (RWI, 2020). Der Einkaufsmanagerindex deutet
ebenfalls auf einen deutlichen Riickgang der wirtschaftlichen Aktivitit hin.
N ABBILDUNG 16 LINKS

Knapp fiinf Wochen nach ihrem Inkrafttreten wurde begonnen, die Quarantine-
maBnahmen wieder zu lockern. Seitdem scheint die Produktion in China wie-
der an Schwung zu gewinnen. So beziffert die chinesische Bank CICC mit Hilfe
ihres Production Activity Tracker (PAT), der unter anderem den Frachtverkehr,
den Kohleverbrauch und die Arbeitnehmermobilitit beriicksichtigt, das Niveau
der Produktionsaktivitit am 9. Marz auf 76 % des vor dem chinesischen Neujahrs-
fest Anfang Februar erreichten Niveaus. Dagegen lag der Index am 2. Marz noch
bei 64 %. Normalerweise steigt die Aktivitat laut diesem MaB jedoch bereits in den
ersten beiden Wochen nach dem Neujahrsfest wieder auf iiber 9o %. Bei Fort-
schreibung der bisherigen Entwicklung scheint eine rasche Wiederaufnahme
der Produktion moglich. Offen bleibt jedoch, wie verlasslich der Index die tat-
sachliche Entwicklung abbildet.

Ausgehend von diesen Beobachtungen diirfte es im ersten Quartal zu einem deut-
lichen Riickgang des BIP-Wachstums in China kommen. Wie groB dieser
ausfallen wird, ist schwer zu quantifizieren. Déhrn (2020) errechnet anhand
von Daten zur Wirtschaftsstruktur und den durch das chinesische Neujahrsfest
bedingten Produktionsausfillen einen negativen Effekt auf das BIP-Wachstum im
ersten Quartal von 2,4 Prozentpunkten. Ausgehend von einem durchschnittlichen

Sachverstandigenrat - Sondergutachten 2020



83.

Das Basisszenario im Detail - Abschnitt IV

Quartalswachstum von etwa 1,5 % in China wiirde ein Effekt in dieser Gr68enord-
nung bedeuten, dass das Quartalswachstum im ersten Quartal spiirbar ne-
gativ ausfallen diirfte. Die seitdem veroffentlichten Indikatoren, insbesondere
die Industrieproduktion und der Einzelhandelsumsatz, deuten sogar auf einen
noch stirkeren Riickgang der Aktivitat hin.

Im Basisszenario, das der Prognose zugrunde liegt, wird von einem Riickgang des
BIP um 1,5 % gegeniiber dem Vorquartal ausgegangen. Mit dem erwarteten An-
stieg der wirtschaftlichen Aktivitiat im Friihjahr sollte es zu einem gewissen Riick-
pralleffekt bei der Wachstumsrate kommen, da die Produktion gegeniiber dem
erreichten Tiefststand wieder ansteigt. Entsprechend diirfte das BIP-Wachstum
im zweiten Quartal den Wert, der ohne den vorherigen Riickgang zu erwarten ge-
wesen wire, deutlich iiberschreiten. Im weiteren Jahresverlauf konnte es zwar zu
Nachholeffekten bei der Produktion kommen, andererseits diirfte aber die zu-
néchst schwache Entwicklung in der iibrigen Welt dimpfende Effekte haben. Fiir
das Gesamtjahr 2020 ergibe sich in diesem Szenario ein Anstieg des BIP in China
um 3,8 %. Der Riickgang des Wachstums entspricht mit gut zwei Prozentpunkten
in etwa derjenigen GroBenordnung, die Ergebnisse von Simulationsrechnungen
von OECD (2020a) und IfW (2020) nahelegen. Das erwartete stiarkere Wachstum
in der zweiten Jahreshilfte 2020 trigt aufgrund des statistischen Uberhangs dazu
bei, dass das Wachstum im Jahr 2021 mit 6,8 % dann wieder deutlich hoher aus-
fallen diirfte.

GemaB dem in der Prognose unterstellten Szenario fiir den weiteren Verlauf der
Pandemie und der damit verbundenen MaBnahmen kommt es insbesondere in
den stirker betroffenen fortgeschrittenen Volkswirtschaften zu einem
deutlichen Riickgang der Wirtschaftsleistung. Neben Europa gilt dies ge-
nauso fiir die USA. Da die Entwicklung in diesen Staaten in Bezug auf die Aus-
breitung und Einddimmung der Corona-Pandemie einen zeitlichen Nachlauf ge-
geniiber China aufweist, diirfte dort insbesondere das zweite Quartal 2020 stark
betroffen sein. Vielerorts diirfte jedoch bereits im ersten Quartal die Wirtschafts-
leistung deutlich zuriickgehen. Fiir das Wachstum der Weltwirtschaft ergiben
sich demnach in beiden Quartalen des ersten Halbjahrs deutlich negative Wachs-
tumsraten. Auf Jahressicht ergibe sich im Basisszenario fiir das laufende Jahr nur
noch ein Anstieg der globalen Wirtschaftsleistung um lediglich 0,3 %. ~ 1A-
BELLE 1 Hierzu tragen fast ausschliefllich die Schwellenlander bei, fiir die ein BIP-
Wachstum von 2,9 % im Jahr 2020 zu erwarten ist. Fiir die Gruppe der fortge-
schrittenen Volkswirtschaften diirfte die Wirtschaftsleistung auf Jahressicht hin-
gegen zurilickgehen.

Es ist zu erwarten, dass sich der Welthandel vor diesem Hintergrund zunichst
weiter sehr schwach entwickeln wird und es auf Jahressicht erneut zu einem
Riickgang des Handelsvolumens kommt. Im weiteren Jahresverlauf 2020
konnten die Zuwachsraten des BIP im unterstellten Szenario wieder deutlich an-
steigen. Dies trigt durch den hoheren statistischen Uberhang dazu bei, dass fiir
das Jahr 2021 wieder mit spiirbar héheren jahresdurchschnittlichen Wachstums-
raten zu rechnen ist.
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N TABELLE 1

Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise ausgewahlter Lander

Bruttoinlandsprodukt2 Verbraucherpreise

Veranderung zum Vorjahr in %

R T W
Land/Landergruppe ot 2020° 2020°
In %
2019 | agtyali- | Diff. zuJg| 2021° | 2019 | Apiali- 20213
22 21

sierung |2019/20* sierung |2019/20*

Europa 29,7 1.4 - 13 - 2,7 13 - 0,6 1,7
Euro-Raum 18,2 1,2 -21 - 32 2,5 1,2 0,8 - 05 1,2
Vereinigtes Konigreich 3,8 1,4 - 11 -21 1,4 1,8 1,3 - 0,7 1,7
Russland 2,2 1,3 0,6 - 0,7 0,9 4,5 2,1 - 1,7 3,8
Mittel- und Osteuropa® 18 38 08 -23 2,6 2,6 21 -04 2,0
Tarkei 1,0 0,9 2,2 - 15 3,8 15,2 9,6 0,6 8,2
Andere Lander® 2,7 13 -04 -20 1,8 1,2 02 -10 0,9

Amerika 35,3 2,0 - 04 - 22 2,3 3,1 2,4 - 04 2,5
Vereinigte Staaten 27,4 2,3 - 04 - 2,2 2,6 1,8 1,5 - 0,5 1,8
Lateinamerika7 3,2 0,0 - 0,6 - 24 1,6 14,4 11,0 0,1 8,8
Brasilien 2,5 1,1 0,4 - 16 1,5 3,7 3,0 - 03 3,1
Kanada 2,3 1,6 - 10 - 24 1,0 1,9 1,4 - 04 1,5

Asien 35,0 4,4 2,3 - 20 4,8 2,2 2,5 0,3 21
China 17,8 6,1 3,8 - 20 6,8 2,9 3,6 1,2 2,5
Japan 6,6 0,7 - 16 - 20 1,0 0,5 0,6 - 0,7 0,3
AsiatischeIndustrielémder8 4,0 1,6 -03 -21 2,1 0,7 0,1 - 1,0 0,8
Indien 3,6 51 4,2 - 24 5,8 3,7 4,4 0,3 4,0

Sildostasiatische

Schwellenlélnder9 2,9 4,4 3,0 - 18 4.4 1,9 1,3 - 13 2,4
Insgesamt 100,0 26 03 -23 3,2 25 21 -02 21

Fortgeschrittene

Volkswirtschaften™® 66,8 1,7 -10 -25 2,2 15 11 -05 1,4

Schwellenlander™* 332 45 29 - 19 51 45 4,2 0,4 36

nachrichtlich:
exportgewichtet12 100,0 2,2 - 03 -24 2,4
nach dem Messkonzept
des IWF™ 100,0 2,9 15 - 19 33

Welthandel™* - 04 -27 - 42 2,8

1 - Anteil des BIP des Jahres 2018 in US-Dollar der aufgefiihrten Lénder oder Landergruppen am BIP aller aufgefiihrten Lander beziehungsweise
Landergruppen. 2 - Preisbereinigt. 3 - Prognose des Sachversténdigenrates gemaf Basisszenario. 4 - Differenz in Prozentpunkten. 5 - Bul-
garien, Kroatien, Polen, Rumanien, Tschechische Republik und Ungarn. 6 - Danemark, Norwegen, Schweden und Schweiz. 7 - Argentinien, Chile,
Kolumbien und Mexiko. 8 - Hongkong, Republik Korea, Singapur und Taiwan. 9 - Indonesien, Malaysia, Philippinen und Thailand. 10 - Asiatische
Industrielander, Euro-Raum, Mittel- und Osteuropa, Dénemark, Japan, Kanada, Norwegen, Schweden, Schweiz, Vereinigtes Konigreich und USA.

11 - Lateinamerika, slidostasiatische Schwellenlénder, Brasilien, China, Indien, Russland und Tirkei. 12 - Summe der aufgefihrten Lander,
gewichtet mit den Anteilen an der deutschen Ausfuhr im Jahr 2018. 13 - Gewichte nach Kaufkraftparitdten und hochgerechnet auf den Léander-
kreis des IWF. 14 - Nach dem Messkonzept des niederlédndischen Centraal Planbureau (CPB).

Quellen: CPB, Eurostat, IWF, nationale Statistikdmter, OECD, eigene Berechnungen L
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Chancen und Risiken fur die weitere Entwicklung

Um die erheblichen Unsicherheiten iiber den weiteren Verlauf der Pandemie und
der EindammungsmaBnahmen angemessen zu beriicksichtigen, ist es sinnvoll, al-
ternative Szenarien zu entwickeln, die fiir wesentliche Parameter beziiglich
der weiteren Entwicklung unterschiedliche Annahmen treffen. ~ ziFFern 62 FF. Da-
bei bestehen zahlreiche Chancen und Risiken fiir die weitere konjunkturelle
Entwicklung und eine Abweichung von dem in der Prognose betrachteten Ba-
sisszenario. Derzeit dominieren die Abwirtsrisiken. Insbesondere in Bezug auf
die weitere Ausbreitung und die Auswirkungen des Corona-Virus besteht eine
erhebliche Unsicherheit. Eine deutlich hohere Anzahl an Erkrankungen und
umfangreichere Mafinahmen zur Einddmmung konnten die wirtschaftliche Akti-
vitat noch stiarker belasten als im Basisszenario angenommen. Insbesondere bei
einem langeren Andauern sowie einer massiven globalen Ausbreitung ware mit
einem spiirbar geringeren Wachstum der Weltwirtschaft als im Basisszenario zu
rechnen. Nicht zuletzt wiirden internationale Wertschopfungsketten erheblich
gestort, und es konnte zu zunehmenden Zahlungsschwierigkeiten von stark be-
troffenen Unternehmen kommen. Gelingt es hingegen, die Krankheit schneller
einzuddmmen als angenommen und Lieferengpisse zu vermeiden, konnte die
okonomische Belastung geringer ausfallen, als die derzeitige Entwicklung nahe-
legt, und das Wachstum im laufenden Jahr weniger stark zuriickgehen.

Gleichzeitig besteht neben geopolitischen Risiken weiterhin das Risiko einer Es-
kalation der Handelskonflikte, wenngleich die vorlaufige Einigung zwischen
den USA und China dieses Risiko fiir den Prognosezeitraum etwas verringert ha-
ben diirfte. Kidme es zu umfangreichen neuen protektionistischen MaBnahmen,
etwa zwischen den USA und der EU, wiirden dies und die damit verbundene Un-
sicherheit den internationalen Handel und das Vertrauen der Wirtschaftsakteure
spiirbar belasten. Eine Eskalation des Konflikts mit China wiirde die durch die
Auswirkungen des Corona-Virus ohnehin stark geschwichte chinesische Volks-
wirtschaft zusitzlich treffen. Politische Einigungen, welche die Unsicherheit
verringern und Handelsbarrieren abbauen, konnten hingegen positive
Impulse setzen. Der Corona-Schock fiihrt zwar aufgrund der gesundheitspoliti-
schen Reaktionen zunéchst zu einer Begrenzung oder gar Unterbindung des in-
ternationalen Austausches, etwa im Reiseverkehr. Gleichzeitig gibt er jedoch An-
lass fiir Gesprache und Kooperationen zwischen Regierungen, sodass sich mog-
licherweise in anderen konfliktbeladenen Bereichen etwa in der Handelspolitik
eine hohere Bereitschaft fiir Kompromisse ergeben konnte.

Das unsichere konjunkturelle Umfeld birgt das Risiko fiir noch starkere Preisan-
passungen an den Finanzmairkten. Dazu konnten umfangreichere Kreditausfille
im Zuge einer konjunkturellen Abschwiachung kommen. Diese stellen Risiken fiir
die Finanzmarktstabilitiit dar. Kommt es an den Finanzmarkten zu weiteren
Verwerfungen, hat dies Riickwirkungen auf die Realwirtschaft, die den Ab-
schwung verstarken. Angesichts der hohen Verschuldung vieler Unternehmen
und Staaten besteht das Risiko, dass der verschlechterte konjunkturelle Ausblick
zu einem weiteren Anstieg der Risikoprimien fiir Anleihen beitragt. Dies
konnte die fiskalische Handlungsfihigkeit der betroffenen Staaten einschrianken
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und die Finanzierungsbedingungen privater Kreditnehmer verschlechtern. Sogar
ein Wiederaufflammen der Euro-Krise wire in diesem Fall denkbar.

In Europa besteht nach dem Brexit zudem noch keine Klarheit iiber die Regelung
der zukiinftigen Beziehungen zwischen dem Vereinigten Konigreich und der EU.
Eine zligige Einigung, die einen umfangreichen Marktzugang und gleichzeitig die
Integritat des europidischen Binnenmarkts sicherstellt, konnte positive Effekte
haben und zu einem hoheren Wachstum in Europa beitragen. Dagegen diirften
von einer unvorhergesehen starken Einschrankung der Wirtschaftsbeziehungen
spiirbar negative Effekte auf die Wirtschaft ausgehen, insbesondere im Vereinig-
ten Konigreich. Gerade vor diesem Hintergrund wire es sinnvoll, die Ubergangs-

phase, die im Austrittsabkommen vorgesehen ist, zu verlangern.

Durch das Inkrafttreten des Austrittsabkommens am 31. Januar 2020 gehort das Vereinigte
Koénigreich nicht mehr zu den Mitgliedstaaten der EU und gilt fortan als Drittstaat. Das
Austrittsabkommen beinhaltet eine Ubergangsphase, die bis zum 31. Dezember 2020
dauert (Rat der Europaischen Union, 2020a). Wahrend dieser gjlt das Recht der EU
grundséatzlich weiterhin fUr das Vereinigte Koénigreich, das damit vorerst Teil des
europaischen Binnenmarkts und der Zollunion bleibt. Sofern beide Parteien zustimmen,
besteht bis zum 1. Juli 2020 die Méglichkeit, die Ubergangsphase einmalig um bis zu
zwei Jahre zu verlangern (Rat der Europaischen Union, 2020a). Allerdings hat das Vereinigte
Kénigreich bereits angekiindigt, einer Verlangerung der Ubergangsphase nicht zuzustimmen
(UK Government, 2020). Noch sind die Bedingungen fir den Handel zwischen der EU und
dem Vereinigten Konigreich, solange es nicht zu einer friihzeitigen anderweitigen Einigung
kommt, zumindest bis zum Ende dieses Jahres unverandert. Dennoch ist bereits zu
beobachten, dass der Anteil des Exports in sowie der Importe aus dem Vereinigten
Kénigreich am deutschen Handel zwischen 2015 und 2019 gesunken ist. Wie die
Handelsbeziehungen nach der Ubergangsphase ausgestaltet sein werden, ist derzeit noch
offen.

Im Mé&rz haben Verhandlungen Uber die kunftigen Beziehungen zwischen der EU und dem
Vereinigten Konigreich begonnen (Europaische Kommission und Vereinigtes Kdnigreich,
2020). Neben den Bedingungen flir den Handel von Dienstleistungen und Waren soll erértert
werden, wie einheitliche Bedingungen flr einen offenen und fairen Wettbewerb gewahr-
leistet werden kdnnen (Rat der Europaischen Union, 2020b). Im Juni 2020 soll eine
Bestandsaufnahme der Verhandlungsfortschritte erfolgen.

Die Europaische Kommission und das Vereinigte Kénigreich verstandigten sich im Oktober
2019 im Grundsatz darauf, ein Freihandelsabkommen abschliefen zu wollen, das keine
Zblle oder Quoten beinhaltet. Das Vereinigte Konigreich strebt inzwischen ein Abkommen
an, das vergleichbar mit demjenigen zwischen der EU und Kanada ist (UK Government,
2020). Angesichts der haufig mehrjahrigen Verhandlungen, die fur bereits bestehende Frei-
handelsabkommen erforderlich waren (JG 2016 Kasten 10), bleibt jedoch abzuwarten, ob
ein solches Freihandelsabkommen bis zum Ende der Ubergangsphase in Kraft treten kann,
zumal die Corona-Pandemie nun viele Krafte bindet. Strittig dlrfte insbesondere sein,
inwiefern das Vereinigte Konigreich zukiinftig autonom Uber Gesetze und Regulierungen
entscheiden kann.
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Euro-Raum: deutliche Belastung durch die Pandemie

88. Das BIP-Wachstum im Euro-Raum hat sich in den beiden Quartalen des
zweiten Halbjahrs 2019 mit 0,3 % beziehungsweise 0,1 % etwas schwicher als in
der ersten Jahreshilfte entwickelt. Insbesondere kam es dabei zu anhaltenden
Riickgingen der Bruttowertschopfung in der Industrie. N ABBILDUNG 17
0BEN LINKS Von den groBen Mitgliedstaaten verzeichneten Frankreich und Italien
im vierten Quartal 2019 Riickgange des BIP. In Frankreich konnten die umfang-
reichen Streiks hieran einen Anteil gehabt haben. In Spanien und den Niederlan-
den waren die Wachstumsraten hingegen bis zum Jahresende weitgehend stabil.

N ABBILDUNG 17
Wirtschaftsindikatoren fiir den Euro-Raum

Industrieschwache hat das Wachstum im
Euro-Raum gebremst

Wachstumsbeitrége zum BIP-Wachstum, Prozentpunkte
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Leichter Anstieg der Verbraucherpreisinflation
zum Jahreswechel

Wachstumsbeitrége in Prozentpunkten
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Industrieguter Dienstleistungen M Verarbeitete
ohne Energie Lebensmittel
Unverarbeitete M Energie — Veranderung des HVPI
Lebensmittel zum Vorjahr (%)
Beschaftigungsanstieg diirfte sich verlangsamen
Beschaftigungserwartungen?
‘/\\ /\~ e RN
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— Industrie Dienstleistungen Einzelhandel
— Bau

1 - Beschaftigungserwartungen in den nachsten drei Monaten; nach Unternehmensumfrage der Europaischen Kommission. Standardisiert Uber den

Zeitraum 2000 - 2019.

Quellen: Européische Kommission, Eurostat, eigene Berechnungen
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Auf die weitere Entwicklung wird nun jedoch die Corona-Virus-Pandemie ei-
nen bestimmenden Einfluss haben.

Der Schock der Pandemie trifft dabei im Euro-Raum auf eine Volkswirtschaft, in
der sich der Arbeitsmarkt bis zuletzt in einer guten Verfassung zeigte. Die Er-
werbstitigkeit ist weiter angestiegen, und die Arbeitslosenquote liegt im
Aggregat fast wieder auf dem Vorkrisenniveau. N~ ABBILDUNG 17 UNTEN LINKS Neben der
positiven Entwicklung in Deutschland ist dies nicht zuletzt auf weitere deutliche
Riickgange in vormals von der Krise im Euro-Raum stark betroffenen Mitglied-
staaten wie Spanien, Irland und Griechenland zuriickzufiihren. Die hohere Be-
schiftigung und steigende Lohne stiitzen den privaten Konsum. Nach dem star-
ken Beschiftigungsaufbau der vergangenen Jahre gingen die Beschaftigungser-
wartungen jedoch bereits im vergangenen Jahr etwas zuriick. v ABBILDUNG 17 UNTEN
recHTs Hieran diirfte insbesondere die Schwiche in der Industrie einen Anteil ha-
ben, die schon vor den aktuellen Entwicklungen zu einer Eintriibung des Wachs-
tumsausblicks wesentlich beigetragen hat.

Die Inflationsraten des Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) fiir den
Euro-Raum sind zum Jahresende leicht angestiegen. N ABBILDUNG 17 OBEN RECHTS
Hieran hatte die Entwicklung der Energiekomponente ihren Anteil. Gleichzeitig
war die Kerninflation ohne die volatilen Preise fiir Energie und Nahrungsmittel
im vierten Quartal etwas hoher.

Viele Mitgliedstaaten durch Pandemie stark betroffen

Von der Corona-Pandemie ist Italien bislang besonders stark betroffen,
sie trifft aber mittlerweile in zunehmendem Mafe auch die iibrigen Mitgliedstaa-
ten. y ABBILDUNG 18 LINKs Entsprechend gelten nun vielerorts umfassende Mafinah-
men zur Verlangsamung der Virus-Ausbreitung. v ziFFern 29 Fr. Angesichts dieser
Entwicklung wird die Wirtschaftsaktivitiit im Euro-Raum im ersten Halbjahr
deutlich beeintrichtigt sein. Neben moglichen Ausféllen in der Produktion sind
hiervon insbesondere Wirtschaftsbereiche betroffen, in denen es aufgrund der
QuarantidnemaBnahmen und der Angst vor der Krankheit zu Nachfrageausfallen
kommt. Bereits jetzt haben viele Automobilhersteller angekiindigt, die Produk-
tion zu stoppen. Am 21. Mirz verfiigte die italienische Regierung die weitgehende
Einstellung aller nicht fiir die Grundversorgung notigen Produktionsaktivitaten.
Gleichzeitig wird durch die Reiseeinschrankungen der Tourismusbereich stark
belastet. Beide Bereiche machen in einzelnen Mitgliedstaaten einen bedeutenden
Teil der Wertschopfung aus. ~ ABBILDUNG 18 RECHTS

In seiner Sitzung vom 12. Marz reagierte der EZB-Rat auf die Entwicklung im
Zuge der Corona-Pandemie und beschloss ein umfangreiches Paket von
MaBnahmen. Durch zusitzliche langerfristige Refinanzierungsgeschifte (LRG)
soll die Liquiditit des europdischen Finanzsystems gewahrleistet werden. v ziF-
FEr 159 Die EZB verzichtete allerdings auf eine weitere Absenkung des Einlagenzi-
nssatzes, da hier ihr Spielraum im Gegensatz zur U.S. Notenbank Fed bereits sehr
begrenzt ist. Es ist zwar noch moglich, den Einlagenzins weiter in den negativen
Bereich zu senken. Aber unter einem Niveau von etwa —1 % diirfte es zu deutlich
starkeren Ausweichreaktionen in die Bargeldhaltung kommen. Die EZB kiindigte
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Krankheitsfalle und volkswirtschaftliche Bedeutung von Automobilindustrie und Tourismus
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Zahl der registrierten Krankheitsfalle steigt Hohe Bedeutung von Automobilindustrie und
stark an Tourismus in einigen Mitgliedstaaten
Tausend Anteil an der Bruttowertschopfung im Jahr 2017 in %
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1 - EA-Euro-Raum, DE-Deutschland, FR-Frankreich, IT-ltalien, ES-Spanien, NL-Niederlande, AT-Osterreich, PT-Portugal, GR-Griechenland, SK-Slowakei.

Quellen: Europaisches Zentrum fur die Pravention und die Kontrolle von Krankheiten, Eurostat, eigene Berechnungen
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jedoch an, die Konditionen der gezielten lingerfristigen Refinanzierungsge-
schifte (GLRG) anzupassen. ~ zIFFER 160 Neben einer Erhohung des moglichen Vo-
lumens sollen die Bedingungen so ausgestaltet werden, dass Banken, die ihre Kre-
ditvergabe aufrechterhalten, sich zu besonders giinstigen Konditionen refinanzie-
ren konnen. Dariiber hinaus kiindigte die EZB an, die Nettokdufe im Rahmen ih-
rer Ankaufprogramme bis zum Ende dieses Jahres um 120 Mrd Euro zu erhéhen.
 zIFFER 161 Parallel dazu hat die EZB-Bankenaufsicht temporire Erleichterungen
der Kapital- und Liquiditdtsanforderungen fiir die von ihr beaufsichtigten Kredit-
institute angekiindigt. Damit nutzt sie die Flexibilitit dieser Anforderungen, um
einer prozyklischen Wirkung der Bankenregulierung vorzubeugen.  zIFFer 162
SchlieBlich kiindigte die EZB am 18. Mirz das neue Pandemie-Notfallankaufpro-
gramm in einem Gesamtumfang von 750 Mrd Euro an. v zIFFER 164

Die Europiische Kommission hat mit einem MafBnahmenpaket von zunéchst
25 Mrd Euro auf die Corona-Pandemie reagiert. Wenige Tage spiter hat sie MaB3-
nahmen im Umfang von 37 Mrd Euro angekiindigt. Der tiberwiegende Teil
dieser Pakete wird aus bestehenden Mitteln des Strukturfonds finanziert. v ziF-
Fer 126 Dariliber hinaus will die Kommission den fiskalischen Rahmen der
Mitgliedstaaten flexibel auslegen und die Beihilfebeschrinkungen be-
troffener Linder bei Bedarf aussetzen. Fiir Italien ist dies bereits gesche-
hen. v ziFrer 179 Die Mitgliedstaaten haben ihrerseits mit milliardenschwe-
ren Hilfsprogrammen fiir die Wirtschaft auf die Krise reagiert. In Deutsch-
land umfasst das Programm in erster Linie die Flexibilisierung des Kurzarbeiter-
gelds sowie die unbegrenzte Bereitstellung von Krediten und Biirgschaften. v ziF-
FEr 145 Um die Finanzierung der MaBnahmen der Mitgliedstaaten zu ermoglichen,
aktivierte die Europiische Kommission am 20. Méarz 2020 die Ausnahmeklausel
der Haushaltsregeln. ~ ziFFER 179
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N TABELLE 2

Angesichts der erheblichen Beeintrachtigung der Wirtschaftsaktivitiat ist mit
deutlich negativen Quartalswachstumsraten des BIP im ersten Halb-
jahr 2020 zu rechnen. Im Basisszenario wird davon ausgegangen, dass es ge-
lingt, die Verbreitung des Corona-Virus einzudammen und die einschriankenden
MaBnahmen im Verlauf des zweiten Quartals zu beenden. In diesem Fall diirfte
es danach zu einer ziigigen wirtschaftlichen Erholung kommen. Positiven Nach-
holeffekten in einzelnen Bereichen stehen mogliche negative Effekte gegeniiber,
die sich etwa aus den Nachwirkungen von Unterbrechungen der Lieferketten er-
geben diirften. Trotz der umfassenden PolitikmaBnahmen konnte zudem die In-
vestitionsaktivitat der Unternehmen aufgrund der verschlechterten Finanzie-
rungsbedingungen und gestiegener Unsicherheit zuriickgehen. Gleichzeitig
konnte die Nachfrage etwa im Tourismusbereich im weiteren Jahresverlauf ge-
ringer als sonst iiblich ausfallen.

Vor diesem Hintergrund senkt der Sachverstiandigenrat seine Prognose fiir das
Wachstum im Aggregat des Euro-Raums deutlich ab. Anstatt von einem Wachs-
tum ist nun von einem Riickgang des BIP im Jahr 2020 auszugehen. Im
Basisszenario wiirde sich auf Jahressicht anstelle des im Jahresgutachten erwar-
teten Anstiegs um 1,1 % ein Riickgang von —2,1 % ergeben. ~ TABELLE 2 Im Jahr

Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Erwerbslosenquote im Euro-Raum

Land/

Landergruppe

Euro-Raum’

darunter:
Deutschland
Frankreich
Italien
Spanien
Niederlande
Belgien
Osterreich
Irland
Finnland
Portugal
Griechenland

nachrichtlich:
Euro-Raum ohne
Deutschland

Bruttoinlandsprodukt
(kalenderberelnlgt) Verbraucherpreise (HVPI) Erwerbslosenquote

erung zum Vorjahr in %

2021° 2019 Aktuali-| Diff. zu J6|2021° 2019 Aktuali-
sierung|2019/20°

100 12 -21 -32 25 12 0,8 -05 12 76 79 0,7 80
290 06 -31 -36 37 14 0,9 -04 15 32 3,3 01 33
204 13 -14 -26 24 13 0,9 -06 11 85 8,8 05 89
152 03 - 3,6 -41 20 06 0,2 -07 08 10,0 10,5 1,2 10,6
105 20 - 20 -39 1,7 08 0,7 -04 12 1441 14,9 1,9 151
6,7 1,7 - 10 -26 16 2,7 1,1 -08 15 34 3,6 03 3,7
39 14 -13 -23 15 12 0,9 -07 14 54 5,6 01 55
33 15 -19 -31 10 15 1,3 -04 15 45 4,8 0,2 50
28 55 2,9 -07 33 09 0,6 02 0,7 50 5,2 -01 53
20 10 -0/4 -12 12 11 0,7 -05 10 6,7 6,8 01 68
1,8 22 -07 -24 12 03 0,5 -03 10 66 7,3 1,6 73
1,6 19 -13 -34 14 05 0,6 -04 10 173 16,9 1,3 16,5
710 15 -16 -30 20 12 0,7 -06 11 92 9,6 1,0 97

1 - Anteil des BIP des Jahres 2018 am BIP des Euro-Raums. 2 - Preisbereinigt. Werte basieren auf saison- und kalenderbereinigten Quartals-
werten. 3 - Harmonisierter Verbraucherpreisindex. 4 - Standardisiert nach ILO-Konzept. Fir den gesamten Euro-Raum und den Euro-Raum
ohne Deutschland gewichtet mit der Anzahl der Erwerbspersonen des Jahres 2018. 5 - Prognose des Sachversténdigenrates gemaf Basis-
szenario. 6 - Differenz in Prozentpunkten. 7 - Gewichteter Durchschnitt der 19 Mitgliedstaaten des Euro-Raums.

Quellen: Eurostat, eigene Berechnungen
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2021 kidme es dann zu einem Anstieg der Wachstumsrate auf 2,5 %. Nicht zuletzt
angesichts des deutlichen Riickgangs des Olpreises diirfte die Inflationsrate mit
0,8 % geringer ausfallen als im Vorjahr. Im Jahr 2021 diirfte sie dann wieder auf
1,2 % ansteigen.

Der konjunkturelle Ausblick unterliegt einer erheblichen Unsicherheit.
Gelingt es, die Pandemie bald einzuddmmen, diirften sich die Auswirkungen auf
den Arbeitsmarkt in Grenzen halten. Gleichwohl diirfte bei der Arbeitslosenquote
der Abwirtstrend der vergangenen Jahre vorlaufig zu einem Ende kommen.
Wenn es trotz der getroffenen PolitikmaBnahmen und einer schnellen Erholung
der Wirtschaft nicht gelingt, die Beschaftigung weitgehend aufrechtzuerhalten, ist
mit einem deutlicheren Anstieg der Erwerbslosigkeit zu rechnen. Das Basisszena-
rio geht von einem vergleichsweise kurzen Einbruch der Wirtschaftsaktivitat aus,
auf den eine schnelle Erholung folgt. Angesichts der groBen Unsicherheit kann
aber nicht ausgeschlossen werden, dass der Einbruch deutlich tiefer ausfallt
als in diesem Szenario unterstellt. Gleichzeitig besteht die Gefahr, dass die wirt-
schaftliche Schwichephase léinger anhalt. v zIFFERN 63 FF.

2. Corona-Schock fuhrt Deutschland in Rezession

Die deutsche Volkswirtschaft befindet sich seit nunmehr zwei Jahren in ei-
nem Abschwung. Nach den Jahren vergleichsweise hoher Wachstumsraten
und einer gesamtwirtschaftlichen Uberauslastung war eine Normalisierung zu er-
warten. Allerdings hielt insbesondere die Schwiche im Verarbeitenden Gewerbe
langer an als erwartet. Dort ist die Produktion weiter zuriickgegangen und lag zu-
letzt mehr als 6 % unterhalb des Anfang 2018 erreichten Hochpunkts. Die bin-
nenwirtschaftlich orientierten Dienstleistungsbereiche und das Baugewerbe
waren bislang vom Abschwung weitgehend unberiihrt. Wenngleich die
Beschiftigung im Verarbeitenden Gewerbe riicklaufig war, zeigte sich der Arbeits-
markt insgesamt jedoch weiterhin robust.

Zuletzt hat es zwar vermehrt Anzeichen fiir eine Stabilisierung im Verarbeitenden
Gewerbe gegeben. Die Ausbreitung des Corona-Virus beendet die sich anbah-
nende konjunkturelle Erholung nun jedoch abrupt. Zum einen ist angebots-
seitig mit Storungen der globalen Liefer- und Wertschopfungsketten zu rechnen,
was insbesondere das Verarbeitende Gewerbe treffen wiirde. Zum anderen fiithren
VorsorgemaBnahmen im Zuge der stiarkeren Ausbreitung des Virus hierzulande
zu erheblichen UmsatzeinbuBen in ausgewéhlten Dienstleistungsbereichen. Dar-
iiber hinaus diirften die weltweit gestiegene Unsicherheit sowie die Turbulenzen
an den Finanz- und Kapitalmirkten insbesondere die Investitionsbereitschaft
spiirbar dampfen.

Deutsche Wirtschaft bereits vor Corona-Virus im Abschwung

Im Jahr 2019 ist das BIP um 0,6 % gestiegen. Gegeniiber der Prognose aus dem
Jahresgutachten 2019 ist das Wachstum somit um 0,1 Prozentpunkte héher aus-
gefallen. v 1ABELLE 3 Die konjunkturelle Dynamik im zweiten Halbjahr
stellte sich wie erwartet schwach dar. Zwar konnte eine ,technische Rezes-
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N TABELLE 3
Wirtschaftliche Eckdaten

sion“, also ein Riickgang der Wirtschaftsleistung in zwei aufeinanderfolgenden
Quartalen, durch den Anstieg im dritten Quartal 2019 knapp vermieden werden.
Im vierten Quartal blieb das BIP gegeniiber dem Vorquartal jedoch praktisch un-
verandert. Fiir das Jahr 2020 ergibt sich hieraus ein geringfiigiger statisti-
scher Uberhang von knapp 0,1 Prozentpunkten. Im Jahresgutachten war mit
einem Uberhang von null gerechnet worden.

Verwendungsseitig stellte sich vor allem die Entwicklung der Ausriistungsinves-
titionen sowie diejenige der Importe schwécher als im Herbst prognostiziert dar.
Insbesondere der Riickgang bei den Ausriistungsinvestitionen war noch-
mals stirker als erwartet. Zwar lagen die Ausriistungsinvestitionen im Jahr
2019 aufgrund des positiven ersten Halbjahrs um 0,6 % iiber dem Niveau des Vor-

Einheit 2018 Differenz
A.ktuall- 2u JG
sierung 2
2019/20
% 1,5

Bruttoinlandsprodukt"*l 0,6 -28 -3,7 3,7
Konsumausgaben % 1,3 1,8 -15 -29 3,8
Private Konsumausgaloen4 % 1,3 1,6 -3,0 -4,2 4,5
Konsumausgaben des Staates % 1,4 2,6 2,3 0,2 2,0
Bruttoanlageinvestitionen % 3,5 2,6 -0,2 -19 3,0
Ausr[]stungsinvestitionen5 % 4,4 0,6 -6,8 -7,6 4,3
Bauinvestitionen % 2,5 3,9 2,7 0,5 2,2
Sonstige Anlagen % 4,3 2,7 3,6 1,5 3,2
Inlandische Verwendung % 2,1 1,0 -1,2 -2,7 3,6
Aufenbeitrag (Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten) -0,4 -0,4 -1,7 -1,2 0,4
Exporte % 2,1 0,9 -4,4 -59 3,6
Importe % 3,6 1,9 -0,9 -39 3,1
Leistungsbilanzsaldo6 % 7,4 71 6,5 0,1 6,5
Erwerbstatige Tausend 44 854 45251 45232 -128 45266
Sozialversicherungspflichtig Beschéftigte Tausend 32964 33521 33769 128 34 057
Registriert Arbeitslose Tausend 2340 2267 2393 76 2354
Arbeitslosenquote7 % 52 5,0 53 0,2 52
Vc.arbraucherpreise8 % 1.8 1.4 11 -05 1,7
Finanzierungssaldo des Staates® % 19 1,4 -08 -13 -1,0
Bruttoinlandsprodukt je Einwohner'®? % 1,2 0,3 -3,0 -3,7 3,5
Bruttoinlandsprodukt, kalenderbereinigt11 % 15 0,6 -31 -3,6 3,7

1 - Prognose des Sachversténdigenrates gemaf Basisszenario. 2 - Differenz in Prozentpunkten aufler bei Einheit Tausend. 3 - Preisbereinigt.
Veranderung zum Vorjahr. Gilt zudem fir alle angegebenen Bestandteile des BIP. 4 - Einschlielich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
5 - Einschlieflich militarischer Waffensysteme. 6 - In Relation zum BIP. 7 - Registriert Arbeitslose in Relation zu allen zivilen Erwerbspersonen.
8 - Veranderung zum Vorjahr. 9 - In Relation zum BIP; Gebietskorperschaften und Sozialversicherung in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnungen. 10 - Bevdlkerungsentwicklung gemaf Mittelfristprojektion des Sachverstandigenrates. 11 - Preisbereinigt. Veranderung

zum Vorjahr.

Quellen: BA, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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jahrs. Die Dynamik bei den nichtstaatlichen Ausriistungsinvestitionen nahm je-
doch deutlich ab. Im Jahresverlauf 2019 sind diese um 1,4 % gefallen. Allein im
vierten Quartal war ein Riickgang um 0,8 % gegeniiber dem Vorquartal zu ver-
zeichnen. Griinde fiir die schwache Investitionsdynamik waren neben der gesun-
kenen Kapazititsauslastung, fallender Profitabilitit und verschlechterter Ge-
schiftsaussichten insbesondere die gestiegene Unsicherheit etwa im Hinblick auf
die Handelskonflikte.

Die Bauinvestitionen entwickelten sich im zweiten Halbjahr weiterhin positiv. Im
Gesamtjahr 2019 betrug der Anstieg 3,9 %. Bei den sonstigen Anlagen war mit
2,7 % ebenfalls eine deutliche Ausweitung der Investitionen zu verzeichnen.

Deutlich negativ lasteten die Vorratsverinderungen auf dem BIP-Wachstum
im vergangenen Jahr. Mit —0,9 % fiel der negative Wachstumsbeitrag noch-
mals etwas starker aus als im Jahresgutachten angenommen. N TABELLE 7 ANHANG
Unternehmensumfragen hinsichtlich der Beurteilung der Fertigwarenlager oder
der Auftragsbestinde sowie die Stabilisierung beim Auftragseingang deuteten
zum Jahresende darauf hin, dass der verstirkte Lagerabbau im Verarbeitenden
Gewerbe womoglich zu einem Ende kommen kénnte (Wollmershiuser et al.,
2019).

Auflenwirtschaftliche Risiken zum Jahresende etwas verringert

Ebenfalls negativ war der AuBBenbeitrag. Dieser reduzierte das BIP-Wachstum
im Jahr 2019 um 0,4 Prozentpunkte. Der gegeniiber dem Jahresgutachten weni-
ger negative Wachstumsbeitrag ist groBtenteils auf einen geringeren Anstieg der
Importe im zweiten Halbjahr zuriickzufiihren, wahrend sich die Exporte erwar-
tungsgemaB schwach entwickelten, insbesondere im vierten Quartal. Die Han-
delskonflikte und ein moglicher ungeordneter Brexit triibten im vergangenen
Jahr das auBenwirtschaftliche Umfeld. Im Herbst 2019 entspannte sich dies-
beziiglich die Lage ein wenig. v ziFrer 85 Gleichwohl besteht ein nicht unerhebli-
ches MaB an Unsicherheit etwa hinsichtlich der Beziehungen zum Vereinigten Ko-
nigreich fort. Unternehmensumfragen zeigten zwischenzeitlich eine gewisse
Stabilisierung an. v ABBILDUNG 19 UNTEN Dies gilt ebenfalls fiir die Exporterwar-
tungen.

Wie erwartet positiv entwickelten sich der private Verbrauch sowie der
Staatskonsum. Im Jahr 2019 stiegen diese um 1,6 % beziehungsweise 2,6 % an.
Vor Ausbreitung der Corona-Pandemie in Deutschland waren die Konsumaus-
sichten positiv einzuschitzen. Verschiedene Umfrageindikatoren wie das GfK-
Konsumklima oder das Vertrauensbarometer der Europiischen Kommission be-
stitigen dies. Allerdings erfassen die bislang verdffentlichten Werte noch nicht
die Auswirkungen der Corona-Ausbreitung in Deutschland.
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104.

Bodenbildung in der Industrie war in Sicht

Entstehungsseitig setzte sich die konjunkturelle Zweiteilung zwischen Verar-
beitendem Gewerbe und anderen Wirtschaftsbereichen im vergangenen Jahr fort.
Das Verarbeitende Gewerbe befand sich bereits vor der Corona-Pandemie in
einer Rezession. N ABBILDUNG 19 OBEN LINks Wahrend im zweiten Halbjahr 2018
noch verschiedene Sonderfaktoren insbesondere im Fahrzeugbau und in der che-
mischen Industrie die Produktion hemmten (Konjunkturprognose 2019 Ziffern
25 ff.), weitete sich die Schwiche im Jahr 2019 auf andere Bereiche wie den Ma-
schinenbau und das Metallgewerbe aus. Die Ursachen hierfiir diirften vielfaltig
sein. Hierzu zahlt neben strukturellen Umbriichen und Herausforderungen fiir
mehrere Industrien die erh6hte Unsicherheit in Folge der Handelsstreitigkeiten
und des Brexit (JG 2019 Ziffern 7 ff.).

N ABBILDUNG 19

Ausgewahlte Indikatoren zur konjunkturellen Entwicklung

Produktionsriickgange liber Wirtschafts-
bereiche hinweg?
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115

110 4

105 ~

100 ~

95

90 T T T T T T T 1
2013 14 15 16 17 18 19 2020

— Insgesamt Chemische Industrie?

Metallgewerbe® —— Maschinenbau

Langsame Erholung zum Jahreswechsel in
der Industrie

Einkaufsmanagerindex (Indexpunkte)*
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— Industrie Dienstleistungsbereich

Fahrzeugbau

Auftragseingang deutete Bodenbildung an?
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— aus dem Inland aus dem Euro-Raum
von aufderhalb des Euro-Raums = insgesamt
Geschaftserwartungen vor Corona-
Ausbreitung aufgehellt
ifo Geschéftsklimaindex (Saldo)®
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— Geschaftsklima Beurteilung der Geschaftslage

— Geschaftserwartungen

1 - Dinne Linie: Monatswerte; dicke Linie: gleitende 3-Monatsdurchschnitte. Volumenindex; saison- und kalenderbereinigte Werte. 2 - Herstellung
von chemischen und pharmazeutischen Erzeugnissen. 3 - Metallerzeugung und -bearbeitung, Herstellung von Metallerzeugnissen. 4 - Der Einkaufs-
managerindex basiert auf einer monatlichen Umfrage unter Einkaufsleitern und Geschéftsfiihrern. 5 - Verarbeitendes Gewerbe, Dienstleistungssektor,

Handel und Bauhauptgewerbe.

Quellen: ifo, IHS Markit, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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105. Im Winter gab es erste Anzeichen einer Bodenbildung. So wurde im Januar
2020 die Produktion gegeniiber dem Vormonat um 2,8 % ausgeweitet. Es diirfte
sich teilweise um einen Riickpralleffekt handeln, nachdem die Produktion im De-
zember nicht zuletzt aufgrund einer hohen Anzahl an Briickentagen um 1,9 %
stark gefallen war (BMWi, 2020a). Positiv entwickelte sich zudem der LKW-
Maut-Index, der im Januar und im Februar kriftig anstieg.

Der Auftragseingang zeigte zum Jahreswechsel ebenfalls eine Stabilisierung im
Verarbeitenden Gewerbe an. Insbesondere die Auftrige aus dem Ausland
waren zuletzt wieder leicht aufwirtsgerichtet, wenngleich der starke An-
stieg im Januar unter anderem auf auBergewohnlich viele GroBauftriage zuriick-
zufiihren ist (BMWi, 2020b). Im Vergleich zum Hochpunkt Ende 2017 liegen die
gesamten Auftriage derzeit allerdings immer noch um gut 10 % niedriger. v ABBIL-

DUNG 19 OBEN RECHTS

106. Die Lage in den starker binnenwirtschaftlich orientierten Dienstleistungsberei-
chen stellte sich weiterhin positiv dar. Das Gleiche galt in besonderem MaS8 fiir
das Baugewerbe. Dort war die Dynamik zuletzt weiter aufwirtsgerichtet.
N ABBILDUNG 20 LINKS Der sehr milde Winter diirfte die Bautétigkeit bis zuletzt gefor-
dert haben, wahrend der Auftragseingang eine anhaltend hohe Nachfrage an-
zeigte. Die Bauinvestitionen werden zudem durch die auBerordentlich giinstigen
Finanzierungsbedingungen unterstiitzt. v ABBILDUNG 20 RecHTS Die Kredit-BIP-Lii-
cke liegt zwar aktuell nahe 0 %, ist in der Tendenz jedoch steigend (Deutsche Bun-

desbank, 2019).

Kapazitiatsengpisse diirften einem noch starkeren Anstieg entgegengestanden ha-
ben. Die Reichweite des Auftragsbestands im Bauhauptgewerbe steigt seit dem
Jahr 2015 an. Fiir Betriebe mit mehr als 20 Mitarbeitern lag diese im 3. Quartal

N ABBILDUNG 20

Konjunkturelle Entwicklung im Bauhauptgewerbe und Wohnungsbaukredite

Weiterhin zunehmende Auftragseingange und

Produktion im Bauhauptgewerbe

Index (2015 = 100)*
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1 - Saison- und kalenderbereinigt. 2 - Kredite an private Haushalte Uber alle Laufzeiten. 3 - Volumengewichtete Durchschnittszinssatze.

Quellen: Deutsche Bundesbank, eigene Berechnungen
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N TABELLE 4

107.

108.

109.

2019 bei etwa 6,8 Monaten. Die Kapazititsauslastung befindet sich mit aktuell
85 % ebenfalls auf einem historisch hohen Niveau (ifo Institut, 2020). In
den vergangenen Jahren waren dementsprechend hohe Preisanstiege in diesem
Bereich zu verzeichnen, wobei sich die Dynamik im Jahresverlauf 2019 wieder
etwas normalisiert hat.

Verwendungskomponenten und Verbraucherpreise

Fiir das Jahr 2020 ist im Basisszenario ein Riickgang des BIP um 2,8 % zu
erwarten. ~ TABELLE 4 Gegeniiber der Prognose aus dem Herbst 2019 ist das eine
Abwirtsrevision um 3,7 Prozentpunkte. Bereinigt um die hohere Anzahl an Ar-
beitstagen in diesem Jahr ergibt sich sogar ein BIP-Wachstum von —3,1 %. Fiir
das Jahr 2021 rechnet der Sachverstiandigenrat in seinem Basisszenario dagegen
mit einem Wachstum von 3,7 %. Hierbei ist der auBerordentlich hohe statisti-
sche Uberhang von 1,4 Prozentpunkten zu beachten.

Bei den Verwendungskomponenten ist ein deutlicher Einbruch der privaten
Konsumausgaben zu erwarten. Im Jahr 2020 diirften diese im Basisszenario um
3,0 % zuriickgehen. Im kommenden Jahr diirften Aufholeffekte das Wachstum
auf 4,5 % anheben. Positive realwirtschaftliche Effekte fiir die heimische Nach-
frage kommen vom Olpreisverfall im Mirz 2020. v ziFrer 78 Der verbilligte Im-
port von Erddl hilft, Einnahmeriickgange bei Unternehmen auszugleichen, und
reduziert zugleich Kosten fiir Mobilitat und Heizung von Haushalten. Der Staats-
konsum diirfte im Basisszenario mit 2,3 % und 2,0 % in beiden Jahren robust
wachsen. Bei den Ausriistungsinvestitionen diirfte der konjunkturelle Wende-
punkt erst im Herbst erreicht werden. Aufgrund des starken Riickgangs im ersten
Halbjahr ergibt sich fiir das Gesamtjahr 2020 im Basisszenario ein Wachstum von
—6,8 %. Im Jahr 2021 konnte das Wachstum dann 4,3 % betragen. Bei den Bau-
investitionen ist im Basisszenario mit Wachstumsraten von 2,7 % und 2,2 % zu
rechnen. Direkte Auswirkungen der Corona-Pandemie auf den Bau diirften eher
weniger stark ausfallen.

Der AuBlenhandel diirfte im ersten Halbjahr 2020 im Zuge der Corona-Pande-
mie einbrechen. Im dritten Quartal ware dann mit einer Erholung zu rechnen. Fiir
den Exportindikator, einen nach Anteilen an den deutschen Gesamtexporten

Komponenten der Wachstumsprognose des Bruttoinlandsprodukts® (in %)

_ 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 m 2001
0,7

Statistischer Uberhang am Ende des VorJahres

Jahresverlaufsrate”

1,3 1,9 3,4 0,6 05 - 18 3,2

Jahresdurchschnittliche Veranderungsrate des

Bruttoinlandsprodukts, kalenderbereinigt 1,5 2,1 2,8 1,5 06 - 31 3,7
Kalendereffekt (in % des Bruttoinlandsprodukts) 0,2 01 - 0,3 0,0 0,0 0,4 0,0
Jahresdurchschnittliche Rate des Bruttoinlandsprodukts5 1,7 2,2 2,5 1,5 06 - 28 3,7

1 - Preisbereinigt. 2 - Prognose des Sachverstandigenrates geméf Basisszenario. 3 - Prozentuale Differenz zwischen dem absoluten Niveau des
realen BIP im letzten Quartal des Jahres und dem durchschnittlichen Niveau der Quartale desselben Jahres (siehe JG 2005 Kasten 5). 4 - Veran-
derung des vierten Quartals zum vierten Quartal des Vorjahres. 5 - Abweichungen in den Summen rundungsbedingt.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen © Sachverstandigenrat | 20-049
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110.
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gewichteten Wachstumsindex, erwartet der Sachverstandigenrat im ersten Halb-
jahr erstmals seit der Finanzkrise negative Werte. v ABBILDUNG 21 LINkS Von Seiten
der preislichen Wettbewerbsfihigkeit sind im Jahr 2020 leicht positive Im-
pulse zu erwarten, nachdem der reale effektive Wechselkurs bereits im vergange-
nen Jahr vor allem aufgrund des etwas schwicheren Euro gesunken war. ~ ABBIL-
DUNG 21 RECHTS

Der Riickgang der Exporte im Jahr 2020 diirfte im Basisszenario mit —4,4 % deut-
lich stirker ausfallen als bei den Importen, fiir die ein Wert von —0,9 % erwartet
wird. Im kommenden Jahr wire im Basisszenario damit zu rechnen, dass Exporte
und Importe mit Raten von 3,6 % beziehungsweise 3,1 % in Deutschland recht
stark wachsen konnten. v ABBILDUNG 29 ANHANG Der Leistungsbilanzsaldo diirfte
im Jahr 2020 auf 6,5 % des BIP sinken, was im Wesentlichen auf den deutlich
geringeren Handelsiiberschuss zuriickzufiihren wire. Dem wirkt die Verbesse-
rung der Terms-of-Trade im Zuge des Olpreis-Einbruchs entgegen. Fiir das Jahr
2021 ware keine weitere Veranderung des Leistungsbilanzsaldos zu erwarten.

Der Olpreisverfall diirfte den Anstieg des Verbraucherpreisindex (VPI) in die-
sem Jahr merklich dampfen. Die zusétzlichen Effekte der Corona-Pandemie auf
die Preisentwicklung in diesem Jahr sind gegenlaufig. Einerseits konnte es kurz-
fristig zu Preissenkungen bei bestimmten Dienstleistungen kommen. Anderer-
seits diirften produktionsseitige Verzogerungen tendenziell preistreibend wirken,
sollte die Nachfrage im zweiten Halbjahr wie erwartet steigen. Der Sachverstan-
digenrat rechnet daher fiir die Jahre 2020 und 2021 mit Inflationsraten von 1,1 %
beziehungsweise 1,7 %.

Voraussichtliche Entwicklung des aufRenwirtschaftlichen Umfelds

Starker Riickgang bei Exportindikator! im
ersten Halbjahr zu erwarten

Nochmalige leichte Verbesserung der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit*

Prozentpunkte? 2 _ProzentpunkteZ
2,0 1
1,5 A
1 i A
1,0 4 Verschlechterung
0,5 1 —
0 0 i
-0,5 - =
10 1 11
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-2,0 Veranderung zum Vorjahr (%) Veranderung zum Vorjahr (%) v
25 13502912 122]2.212,10,3 0.0
2,3 2,4 3,2 3,2029(2,902,2|2,2§2,1|-0,3 2,4 . . . - . . . . . .
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China Sonstiges Asien M Euro-Raum Mittel- und Osteuropa® M Vereinigtes Konigreich und USA Sonstige Lander

Veranderung zum Vorquartal (%)
— JG 2019/20 =— Aktualisierung

Veranderung zum Vorjahr (%)
—JG 2019/20 = Aktualisierung

1 - Der Indikator basiert auf der Entwicklung des BIP von 49 Handelspartnern. Die Gewichtung eines Landes ergibt sich aus dem jeweiligen Anteil
am deutschen Export. Ldnderabgrenzung gemaf Tabelle 1. 2 - Beitrédge der einzelnen Regionen. 3 - Prognose des Sachversténdigenrates gemaf
Basisszenario. 4 - Gegenuber 37 Lédndern; eine positive Veranderung zeigt eine verringerte preisliche Wettbewerbsféhigkeit deutscher Produkte an.
Methode und Landerabgrenzung der Deutschen Bundesbank. 5 - Bulgarien, Kroatien, Polen, Ruménien, Tschechische Republik, Ungarn.

Quellen: Deutsche Bundesbank, nationale Statistikdmter, eigene Berechnungen
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111.

N TABELLE 5

Die Einfiihrung der CO2-Bepreisung von Brennstoffen zu Jahresbeginn
2021 diirfte die Energiepreiskomponente des VPI ansteigen lassen. Die vorgese-
hene Senkung der EEG-Umlage diirfte dagegen den Preisauftrieb dimpfen. Die
Erhohung der Luftverkehrsabgabe sowie die Reduktion der Umsatzsteuer auf
Bahntickets diirften keine nennenswerten Auswirkungen auf die Verbraucher-
preisinflation haben. Nach Berechnungen des Sachverstindigenrates auf Basis
der Ergebnisse des Vermittlungsausschusses vom Dezember 2019 diirfte der VPI
dadurch im kommenden Jahr um insgesamt etwa 0,35 Prozentpunkte stiarker an-
steigen.

3. Arbeitsmarkt in robuster Ausgangslage

Die Entwicklung des Arbeitsmarkts war im Jahr 2019 weiterhin robust. So stieg
die Anzahl der Erwerbstatigen im Vergleich zum Jahr 2018 um fast 400 000 Per-
sonen an. N TABELLE 5 Zwar fallt der Beschiaftigungszuwachs somit schwécher aus
als in den Jahren zuvor, der Arbeitsmarkt begegnet der Corona-Pandemie aber
in einer robusten Verfassung.

Viele Wirtschaftszweige bauten iiber das Jahr 2019 hinweg Beschaftigung auf.
Insbesondere im Gesundheitswesen sowie dem Bereich der Information und

Arbeitsmarkt in Deutschland
Tausend Personen

2018 | 2019 iff. Diff.
Aktuali- Aktuali- | | qu
sierung sierung 201920

Veranderung zum Vorjahr in %
Jahresdurchschnitte . .
(Differenz in Prozentpunkten)

Erwerbspersonen2 46 177 46476 46586 46 575 0,2 (-0,1) -0,0
Erwerbslose® 1468 1376 1453 (64) 1430 5,6 (44) - 186
Pendlersaldo® 145 151 100 (- 65) 121 - 34,1 (-391) 21,4
Erwerbstatige® 44854 45251 45232 (- 128) 45266 - 0,0 (-0,3) 0,1

Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 32964 33521 33769  (128) 34057 0,7 (0,2) 0,9
AusschlieBlich geringflgig Besché'lftigte6 4671 4577 4439 (- 104) 4307 - 3,0 (-16) - 30

Registriert Arbeitslose 2340 2267 2393 (76) 2354 55 (36) -16

Unterbeschaftigung (ohne Kurzarbeit)” 3285 3200 3359 (30) 3304 5,0 (1,6) - 16

Kurzarbeiter (Beschaftigungsaquivalent) 43 47 308 (262) 47 556,6 (564,3) - 84,7

Arbeitslosenquote®® 5,2 5,0 5,3 (0,2) 5,2 0,3 02 -01

ILO-Erwerbslosenquote®* 34 32 33 0,2) 33 02 01 -01

1 - Prognose des Sachverstandigenrates geméaf} Basisszenario. 2 - Personen im erwerbsfahigen Alter mit Wohnort in Deutschland (Inlander-
konzept); in der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen. 3 - ILO-Konzept. 4 - Erwerbstatige Einpendler aus dem Ausland/
Auspendler in das Ausland. 5 - Erwerbstéatige mit einem Arbeitsplatz in Deutschland unabhéngig von ihrem Wohnort (Inlandskonzept). 6 - Be-
schaftigte mit einem Arbeitsentgelt bis zu 450 Euro. 7 - Gemaf Unterbeschaftigungskonzept der Bundesagentur fiir Arbeit. 8 - Registriert Ar-
beitslose in Relation zu allen zivilen Erwerbspersonen. 9 - Jahresdurchschnitte in %; Differenz in Prozentpunkten. 10 - Erwerbslose in Relation
zu den Erwerbspersonen, jeweils Personen in Privathaushalten im Alter von 15 bis 74 Jahren.

Quellen: BA, Eurostat, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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112.

113.
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Kommunikation waren Zuwéchse zu verzeichnen. Gleichzeitig war der Beschafti-
gungsriickgang im Verarbeitenden Gewerbe, angesichts der starken wirtschaftli-
chen Eintriibung dort, im Vergleich zu zuriickliegenden Abschwiingen bislang ge-
ring (Weiske, 2020). v ABBILDUNG 22 LiNks Nur die Anzahl der Beschiftigten in
der Arbeitnehmeriiberlassung ist deutlich zuriickgegangen.

Nachdem im zweiten und dritten Quartal 2019 noch eine leichte Zunahme der
Arbeitslosigkeit zu verzeichnen war, sank die Arbeitslosigkeit im vergangenen
Quartal 2019 wieder. Insgesamt waren im vergangenen Jahr 73 000 Personen we-
niger arbeitslos registriert als im Jahr zuvor. v 7ABELLE 5 Die Industrieschwéche
scheint sich jedoch regional auf die Arbeitslosigkeit ausgewirkt zu haben. So ist
die Arbeitslosigkeit vor allem in Regionen mit einer groen Bedeutung
des Verarbeitenden Gewerbes angestiegen. N ABBILDUNG 22 RECHTS

Trotz des plotzlichen Wirtschaftseinbruchs durch die Corona-Pandemie diirften
viele Arbeitgeber zunéchst versuchen, ihre Arbeitnehmer im Betrieb zu hal-
ten. Dies erleichtert die zligige Wiederherstellung der vollen Betriebsbereitschaft,
sobald die VorsorgemaBnahmen reduziert werden und die Konsumnachfrage zu-
nimmt. Zudem sorgten partielle Fachkrifteengpésse in der Vergangenheit dafiir,
dass die Anzahl und Besetzungsdauer von Vakanzen auf hohem Niveau verharr-
ten. Um aufwendige und kostspielige Stellenbesetzungen in der nahen Zukunft zu
vermeiden, diirfte es fiir viele Unternehmen sinnvoll sein, Arbeitnehmer selbst
bei riicklaufigen Auftragseingiangen zu beschiftigen.

Das Instrument der Kurzarbeit bietet Arbeitgebern die Moglichkeit, ihren Ar-
beitseinsatz und ihre Personalkosten bedarfsorientiert zu reduzieren. Im zweiten
Quartal 2020 diirfte die Inanspruchnahme der Kurzarbeit, nicht zuletzt wegen

Aktuelle Beschaftigungsentwicklung im Verarbeitenden Gewerbe

105
104
103
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101
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99
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Bislang keine grofen Beschaftigungsverluste

Beschaftigung, 2018Q2 = 100

Arbeitslosigkeit in Kreisen3 mit hohem Anteil
des Verarbeitenden Gewerbe angestiegen

Veranderung der Arbeitslosigkeit in %*
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2017 2018 2019 Anteil Verarbeitendes Gewerbe®
— Tats&chlich = Prognose?® + 2 Stabw.
+ 1 Stabw. == Schétzzeitraum 1970Q2-1999Q42

1 - Wachstum der Beschaftigung im Verarbeitenden Gewerbe zum Vorquartal regressiert auf: Konstante, verzogertes Beschaftigungswachstum und
Wachstum der Bruttowertschdpfung im Verarbeitenden Gewerbe zum Vorquartal (kontemporar und verzdgert). Bis zu zwei Verzégerungen gehen in
die Schéatzgleichung ein. Schatzzeitraum: 2000Q1-2017Q4. Prognose ab 2018Q3 gegeben tatsachlicher Entwicklung der BWS. 2 - Ab 1991
Deutschland, davor friiheres Bundesgebiet. 3 - 401 Landkreise und kreisfreie Stadte. 4 - Dezember 2018 bis Dezember 2019. 5 - Anteil an der
gesamten Bruttowertschopfung im Jahr 2017.

Quellen: BA, Statistisches Bundesamt, VGR der Lander, Weiske (2020)
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114.

115.

116.

117.

der angekiindigten Erleichterung fiir Antragsteller v ziFrer 131, das Rekordni-
veau des zweiten Quartals 2009 deutlich {iberschreiten. v zIFFer 48

Neben der Reduktion von Stunden je Erwerbstitigen ist im Basisszenario davon
auszugehen, dass die Anzahl an Erwerbstiitigen im zweiten und dritten Quar-
tal 2020 riickliufig sein wird. Unternehmensschliefungen werden trotz 6ffent-
licher HilfemaBnahmen x~ ziFFErN 143 FF. nicht génzlich vermeidbar sein, und die
Einstellungsbereitschaft diirfte flaichendeckend zuriickgehen. Im Basisszenario
sinkt die Erwerbstatigkeit im Jahr 2020 aufgrund des positiven statistischen
Uberhangs nur leicht (—20 000 Personen). Die Arbeitslosigkeit diirfte um rund
125 000 Personen steigen. Die Arbeitslosenquote ldge dann bei 5,3 %. ~ TABELLE 5

Die Prognose unterliegt jedoch einer groBen Unsicherheit. Der Effekt der fla-
chendeckenden und schnell eingefiihrten Einschrankungen des 6ffentlichen Le-
bens kann nur sehr eingeschriankt durch vergangene Nachfrageriickgdnge nach-
gebildet werden. Zudem ist offen, wie stark die beschlossenen wirtschaftspoliti-
schen MaBnahmen ~ ziFFern 143 FF. die Arbeitskriftenachfrage stabilisieren kon-
nen. Bleiben die VorsorgemafBnahmen lianger in Kraft, als es das Basisszenario
voraussetzt N zIFFER 50, diirfte der Arbeitsmarkt weiter unter Druck geraten und die
Arbeitslosigkeit starker zunehmen als hier dargestellt.

Nachdem die Lohnanstiege in den vergangenen Jahren deutlich iiber den Produk-
tivitatszuwachsen lagen, diirfte das Lohnwachstum im laufenden und kom-
menden Jahr geringer ausfallen. Insbesondere vor dem Hintergrund des kon-
junkturellen Einbruchs im ersten Halbjahr ist damit zu rechnen, dass dhnlich zum
Abschluss in der Metallindustrie der Beschaftigungserhalt in den anstehenden
Tarifverhandlungen eine wichtige Rolle spielen diirfte. Die Effektivlohne diirften
um 1,9 % im Jahr 2020 und 2,4 % im Jahr 2021 steigen.

4. Offentliche Haushalte gehen ins Defizit

Mit 49,8 Mrd Euro (1,4 % in Relation zum BIP) entsprach der gesamtstaatliche
Finanzierungssaldo im Jahr 2019 dem zweithochsten Wert seit der Wieder-
vereinigung und fiel geringfiigig hoher aus als im Jahresgutachten 2019/20 prog-
nostiziert. v 7ABELLE6 Vor dem Hintergrund der wirtschaftlichen Folgen der
Corona-Pandemie sowie der erheblichen staatlichen UnterstiitzungsmaBnahmen
sind jedoch deutlich sinkende Haushaltssalden in diesem und im kommen-
den Jahr zu erwarten. Fiir das Jahr 2020 erwartet der Sachverstiandigenrat ein
Defizit von 27,2 Mrd Euro (—0,8 % in Relation zum BIP) und fiir das Jahr 2021
ein Defizit in H6he von 37,4 Mrd Euro (—1,0 % in Relation zum BIP).

Die Prognose basiert auf dem Basisszenario v ziFrer 61 und ist mit erheblicher Un-
sicherheit behaftet. So ist von noch groBeren Defiziten im Jahr 2020 auszu-
gehen, sollte die konjunkturelle Entwicklung den Risikoszenarien folgen. v ziF-
FERN 63 FF. Dartiiber hinaus hat die Bundesregierung zahlreiche MaBnahmen wie die
Stundung von Steuerzahlungen, den erleichterten Zugang zum Kurzarbeitergeld
sowie umfangreiche Liquiditatshilfen fiir Unternehmen ergriffen, deren Belas-
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tung fiir den Haushalt vom weiteren Verlauf der Corona-Pandemie ab-
hangt und sich dadurch derzeit nicht abschitzen lasst. v zIFFERN 126 FF. Dies trifft
ebenfalls auf die jlingst von den Landern geplanten MaBnahmen sowie den Nach-
tragshaushalt des Bundes zu, sodass diese in den Rechnungen nicht beriicksich-
tigt werden konnten.

118. Fiir das Jahr 2020 waren, unabhiingig von der Corona-Pandemie, weitere
diskretionire fiskalpolitische MaBnahmen im Umfang von 0,5 % des BIP
vorgesehen. Hierzu zidhlen unter anderem Entlastungen bei der Einkommens-
teuer, der Umsatzsteuer fiir Tickets der Deutschen Bahn sowie der Arbeitslosen-
versicherung. Mehrausgaben sind unter anderem im Rahmen des Energie- und

N TABELLE 6
Einnahmen und Ausgaben des Staates® sowie finanzpolitische Kennziffern

2 2
Prognose Prognose

Differenz Differenz
Aktuali- zu JG Aktuali- zu JG
sierung 2019 sierung 2019
/20 /20
Prozent-
punkte
Einnahmen 16086 16185 (-19,6) 1668,6 06 (- 18) 31
Steuern 825,8 820,1 (-19,4) 857,8 -07 (-298 4,6
Sozialbeitrage 597,8 606,7 (-6,6) 6193 1,5 (- 1,6) 2,1
Sonstige Einnahmen* 1849 1918 (6,4) 1915 3,7 2,1) - 01
Ausgaben 15588 1645,7 (24,0) 1706,0 5,6 (1,0) 3,7
Vorleistungen 179,8 189,0 (1,7) 1945 51 (- 01 2,9
Arbeitnehmerentgelte 271,7 281,4 (3,6) 288,8 3,6 (0,3) 2,6
Geleistete Vermogenseinkommen (Zinsen) 27,5 25,0 (-2,4) 23,8 - 93 (- 3,7) - 4,6
Subventionen 31,7 35,6 (3,6) 40,9 12,2 (9,8) 14,9
Monetére Sozialleistungen 546,2 577,6 (6,8) 599,33 5,8 (1,2) 3,8
Soziale Sachleistungen 299,7 317,5 (8,1) 328,0 5,9 (2,0) 3,3
Bruttoinvestitionen 85,3 90,2 (0,7) 97,1 5,8 (0,0) 7,6
Sonstige Ausgaben® 116,9 129,3 (1,90 1335 106 (- 0,4) 33
Finanzierungssaldo 49,8 -27,2 (- 43,6) -37,4 X X X

Finanzpolitische Kennziffern (%)6

Staatsquote’ 45,4 48,1 (2,2) 47,2 X X X
Steuerquote® 24,4 24,3 (0,2) 23,9 X X X
Abgabenquote9 40,6 40,9 (0,5) 39,9 X X X
Finanzierungssaldo 1,4 -0,8 (- 1,3) -1,0 X X X
Schuldenstandsquote™ 58,9 60,5 (3,8) 58,6 X X X

1 - In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (nominale Angaben). 2 - Prognose des Sachversténdigenrates gemaf
Basisszenario. 3 - Veranderung zum Vorjahr. 4 - Verkaufe, empfangene sonstige Subventionen, empfangene Vermégenseinkommen, sons-

tige laufende Transfers, Vermdgenstransfers. 5 - Sonstige laufende Transfers, Vermdgenstransfers, geleistete sonstige Produktionsabgaben
sowie Nettozugang an nichtproduzierten Vermdgensgutern. 6 - Jeweils in Relation zum BIP. 7 - Gesamtstaatliche Ausgaben. 8 - Steuern ein-
schliefllich Erbschaftsteuer und Steuern an die EU. 9 - Steuern einschliefllich Erbschaftsteuer, Steuern an die EU und tatsachliche Sozialbeitrége.
10 - Prognosen des Sachverstandigenrates fiir die Bruttoschulden des Staates in der Abgrenzung gemaf dem Vertrag von Maastricht.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen © Sachverstandigenrat | 20046
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Klimafonds zu erwarten. In der Summe ist daher von erheblichen Belastungen fiir
die offentlichen Haushalte im Jahr 2020 auszugehen.

Die zu erwartende Dynamik der Steuereinnahmen im Jahr 2021 héngt entschei-
dend vom Umfang und von der Geschwindigkeit des konjunkturellen
Aufholprozesses ab. Wiahrend das Risikoszenario eines langen U-Verlaufs mit
einer merklich schwicheren Einnahmedynamik einhergehen wiirde, ist bei dem
Szenario eines ausgeprigten V-Verlaufs von schneller wachsenden Steuereinnah-
men als im Basisszenario auszugehen. Zudem sind im Jahr 2021 weitere diskreti-
ondre finanzpolitische MaBnahmen im Umfang von 0,7 % des BIP zu erwarten.
Hierzu zihlen auf der Einnahmeseite insbesondere die Teilabschaffung des
Solidaritatszuschlags sowie die turnusgemifBen Anpassungen bei der Einkom-
mensteuer zum Abbau der Kalten Progression. Mehrausgaben sind durch die Er-
hohung des Kindergeldes, den Ausgaben im Rahmen des Energie- und Klima-
fonds sowie durch die jlingst beschlossene Ausweitung der 6ffentlichen In-
vestitionen zu erwarten. Die zu erwartenden Mehreinnahmen aus der Beprei-
sung von CO2-Emissionen sollten sich mit groBer Wahrscheinlichkeit durch die
Mindereinnahmen im Rahmen der Reduktion der EEG-Umlage sowie den Mehr-
ausgaben durch die Ausweitung der Pendlerpauschale ausgleichen.
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V. WIRTSCHAFTSPOLITISCHE MASSNAHMEN

A

WICHTIGSTE BOTSCHAFTEN

Die wirtschaftspolitischen MaRnahmen sollten sich an funf Kriterien orientieren: Gesundheit schiit-
zen, klar kommunizieren, Kapazitaten erhalten, Einkommen stabilisieren und die Zeit gut nutzen.

Das grof’ angelegte MaSinahmenpaket der Bundesregierung zur Unterstltzung der Beschéaftigten
und Unternehmen ist zu begriiRen und kommt zur richtigen Zeit.

Die Politik kdnnte ihre Kriterien fir die gesundheitspolitischen Einschrankungen in einer Normali-
sierungsstrategie offenlegen, um Erwartungen zu stabilisieren und Unsicherheit zu reduzieren.

120.

121.

122.

Die Wirtschaftspolitik tragt dazu bei, die wirtschaftlichen Folgen der Corona-
Pandemie abzufedern. In vielen Lindern wurden bereits umfangreiche MaB-
nahmenpakete angekiindigt und umgesetzt. Zudem werden aktuell viele Vor-
schldge vorgelegt (Baldwin und Weder di Mauro, 2020a, 2020b; Bofinger et al.,
2020; Demertzis et al., 2020; IWF, 2020; Odendahl und Springford, 2020;
OECD, 2020b). Im Folgenden werden die getroffenen MaBnahmen und weiterge-
hende Optionen anhand der Bereiche und Betroffenen diskutiert, fiir die sie eine
Wirkung entfalten sollen.

1. Gesundheit und Pravention

Im Mittelpunkt der Bemiihungen steht die Bereitstellung ausreichender Res-
sourcen im Gesundheits- und Priaventionsbereich. Fiir die notwendige
Ausstattung zur Einddimmung der Corona-Pandemie miissen ausreichend finan-
zielle Mittel zur Verfiigung gestellt werden.

Die Kosten fiir das deutsche Gesundheitssystem durch die Corona-Pandemie
sind nur schwer zu beziffern. Haas et al. (2016) schitzen die Kosten im Ge-
sundheitssystem fiir die Influenza des Winterhalbjahres 2012/2013 auf etwa 366
Mio Euro fiir geschétzte 1,16 Millionen Patienten. Fiir die Influenza des Jahres
1996 schitzen Szucs et al. (2001) die Kosten fiir arztliche und stationire Behand-
lungen sowie Arzneimittel auf 600 Mio DM. Aufgrund des hoheren Anteils an In-
tensivpflegebediirftigen v ziFFer 23 sowie den schon jetzt starkeren hygienischen
Vorsorgemafnahmen konnten die Kosten der Corona-Pandemie bei gleicher An-
zahl an Patienten deutlich hoher ausfallen. Hohere Patientenzahlen sowie vor-
sorgliche Quarantinemafnahmen fiir Pflegebediirftige sind weitere nicht abzu-
schitzende Faktoren, welche die Kosten weiter steigern konnten.

Wihrend bereits viele Vorschliage zur Bereitstellung von Ressourcen im Gesund-
heitsbereich umgesetzt wurden, ist die Finanzierung der erhéhten Kosten
durch die Corona-Pandemie sowie der neuen Mafnahmen noch nicht abschlie-
Bend geklirt. Fiir Krankenhduser und Krankenkassen sowie das medizinische
Personal wire die Reduktion der Unsicherheit in diesem Bereich als Grundlage
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N ABBILDUNG 23

Krankenhausausstattung und medizinisches Personal

Anzahl der Krankenhausbetten in Deutschland Fachkraftemangel in Pflegeberufen?
am héchsten im europaischen Vergleich®
je 100 000 Einwohner Arbeitslosen-Stellen-Relation
900 - 3,0 1
800 -
2,5 A
700 A
600 - 2,0 -
500
1,5 4
400 -
300 A 1,0 4
200 -
100 0,5 A
DE AT FR NL IT ES Gesamt Helfer Fachkraft Spezialist Experte

Engpassgrenze3

1 - Datenstand: 2017. DE-Deutschland, AT-Osterreich, FR-Frankreich, NL-Niederlande, IT-ltalien, ES-Spanien. 2 - Datenstand: Februar 2020.
Gesundheits- und Krankenpflege, Rettungsdienst und Geburtshilfe. 3 - Gemag Definition der Bundesagentur fur Arbeit (BA).

Quellen: BA, Eurostat
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fiir ihre Entscheidungen wichtig. Ein Mangel an Daten erschwert zudem die Ent-
scheidungsfindung iiber einschrinkende MaBnahmen. Wiahrend viele Staaten
eine einheitliche Datenbank der Labortests fiithren, ist diese in Deutschland bisher
nicht vorhanden. v zIFFER 12

Deutschland stellt laut OECD (2020a) mit 800 Krankenhausbetten je 100 000
Einwohner europaweit die hochste und weltweit nach Japan, der Republik Korea
und Russland die vierth6chste Kapazitat zur Verfiigung. N ABBILDUNG 23 LINKS Fiir
schlimmere Krankheitsfille stehen in Deutschland 34 Intensivbetten je
100 000 Einwohner zur Verfiigung (GBE, 2017). Ein Mangel an qualifizier-
tem Pflegepersonal konnte jedoch dazu fiihren, dass viele Intensivbetten nicht
genutzt werden konnen (Karagiannidis et al., 2019). In Deutschland besteht ins-
besondere bei gut ausgebildetem Pflegepersonal ein Mangel an Fachkraften. v Ap-
BILDUNG 23 RECHTS Der Sachverstandigenrat hat den bestehenden Fachkriftemangel
im Gesundheitswesen bereits in der Vergangenheit ausfiihrlicher diskutiert (JG
2018 Ziffern 811 ff.).

Die Bundesregierung sowie die Lander haben eine Vielzahl von MaBnahmen
eingeleitet, um die Kapazitiaten des Gesundheitssystems auf die Corona-
Pandemie vorzubereiten. So hat der Bundesgesundheitsminister den Kran-
kenhdusern einen Bonus fiir Intensivbetten, die zusétzlich provisorisch genutzt
werden konnen, in Aussicht gestellt (Deutsches Arzteblatt, 2020b). Ziel sei es,
dass die Kosten in Bereichen der gesetzlichen Krankenkassen von diesen getragen
werden, sodass daraus kein Defizit fiir die Krankenh&auser entsteht. Zusatzlich sol-
len provisorische Intensivkapazitaten in Reha-Einrichtungen, Hotels und Hallen
geschaffen werden. Fiir die bessere Planung der Intensivpflegekapazitiaten wurde
ein neues Onlineregister iiber freie Beatmungsplétze eingerichtet (DIVI, 2020).
Zusammen mit dem Bundesamt fiir Ausriistung, Informationstechnik und Nut-
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zung der Bundeswehr (BAAINBw) haben die Beschaffungsamter des Bundesfi-
nanzministeriums und des Bundesinnenministeriums die Beschaffung von medi-
zinischem Material zentralisiert (BMVg, 2020).

Zur Aufstockung des Krankenhauspersonals werden bereits verschiedene
MaBnahmen ergriffen. So wird beispielsweise medizinisches Personal aus dem
Ruhestand reaktiviert. Es werden finanzielle Anreize zur Mehrarbeit geschaffen,
Studierende mit medizinischem Vorwissen in die Behandlung eingebunden und
Kooperationen mit der Bundeswehr angestrebt. Die Fokussierung der medizini-
schen Kapazitaten auf schwere Fille verlangt Patienten mit leichteren Krankhei-
ten Einschrankungen ab, wie etwa den Aufschub geplanter Operationen. Im Pfle-
gebereich werden biirokratische Vorschriften wie die Dokumentationspflicht oder
der Personalschliissel voriibergehend ausgesetzt. Kontrolleure und Gutachter des
Medizinischen Dienstes der Krankenkassen (MDK) werden als Pflegepersonal
und Arzte eingesetzt (Deutsches Arzteblatt, 2020c).

Auf Ebene der EU wurde ein erstes MaBnahmenpaket in Hohe von 25 Mrd Euro
aus dem Strukturfonds zur Bekdmpfung der Corona-Pandemie bereitgestellt (Eu-
ropaische Kommission, 2020a). Neben kleinen und mittleren Unternehmen so-
wie dem Arbeitsmarkt soll insbesondere das Gesundheitswesen unterstiitzt wer-
den. In einer zweiten Reaktion hat die Europdische Kommission (2020b) einen
MafBnahmenplan im Umfang von 37 Mrd Euro in Aussicht gestellt. Darin
enthalten sind jedoch weitestgehend bestehende Mittel aus dem Strukturfonds.

Von den gesundheitspolitischen MaBnahmen zur Eindammung der Ausbreitung
des Virus gehen positive Spillover-Effekte innerhalb der EU aus. Der Kri-
senstab der Europaischen Kommission (Europdische Kommission, 2020c¢) ist bis-
her auf den Versuch der Koordinierung der Hilfs-, Beschaffungs- und Schutzmaf-
nahmen beschriankt. Wichtig ist die Bemiihung der EU zum freien Warenverkehr
von medizinischen Produkten. Insbesondere kénnte durch eine europaische Ko-
ordination sichergestellt werden, dass nationale Alleingidnge verhindert werden,
die einer Eindammung der Verbreitung des Corona-Virus auf europaischer Ebene
abtraglich waren. Eine generelle Beschrankung der Ausfuhr von Schutzmasken ist
dagegen nicht zielfiihrend. Zum einen sollte bei Knappheit zuvorderst aus den Be-
stinden eine angemessene Versorgung der Arztpraxen, Kliniken und Pflegeinsti-
tutionen mit Schutzmasken und -kleidung sichergestellt werden. Zum anderen
sollten Vorkehrungen getroffen werden, um eine schnelle Ausweitung der Pro-
duktion zu erreichen.

2. Einkommensausfalle fur Erwerbstatige abfangen

Damit die Wirtschaft nach der pandemischen Verbreitung des Corona-Virus
zligig wiederbelebt werden kann, muss unter anderem die Konsumnachfrage
sichergestellt sein. Hierzu ist eine Stabilisierung der Einkommen notwendig. Fiir
diesen Zweck bestehen in Deutschland zahlreiche Institutionen, die unab-
hangig von diskretionéren politischen Manahmen wirken.
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Die Arbeitslosenversicherung und das Kurzarbeitergeld begrenzen Einkommens-
ausfille von Arbeitnehmern und fungieren als automatische Stabilisatoren
in Zeiten niedriger Arbeitsnachfrage. Lohnfortzahlungen sowie die Regelungen
des Krankengelds sichern Haushalte im Fall von Berufsunfihigkeit durch Krank-
heit oder Quaranténe ab.

Die derzeitige Situation setzt jedoch insbesondere Selbstindige unter Druck.
Sie sind generell einem hoheren Einkommensrisiko ausgesetzt und erleben
plotzliche Verdienstausfalle durch die Einschrankung des offentlichen Lebens di-
rekt. Eine Herausforderung entsteht zudem fiir berufstitige Eltern, die durch die
SchlieBung der Kinderbetreuungseinrichtungen mit einem Koordinie-
rungsproblem konfrontiert sind. Konnen sie ihr Arbeitsangebot nicht flexibel an-
passen, drohen ihnen ebenfalls Einkommensausfille.

Bestehende Instrumente fur Arbeitnehmer

Kommt es zur Entlassung und anschlieBend zur Arbeitslosigkeit ersetzt das
Arbeitslosengeld I (ALG I) 60 % des Nettoentgelts von sozialversicherungs-
pflichtigen Beschiftigten. Fiir Betroffene mit Kindern liegt die Lohnersatzquote
bei 67 %. Die Dauer dieser Versicherungsleistung ist abhiangig vom Alter des
Arbeitnehmers und der Zeit, die er versicherungspflichtig beschiftigt war. Erfiillt
ein Arbeitnehmer die Anwartschaftszeiten, so erhilt er die Leistung in der Regel
fiir zwo6lf Monate. Alteren Beschiiftigten wird sie bis zu 24 Monate gewihrt.
Nach Auslaufen der Leistung und Fortbestehen der Arbeitslosigkeit wechseln Ar-
beitnehmer in die Grundsicherung durch Arbeitslosengeld II.

Um betriebsbedingte Kiindigungen in Phasen schwacher Auftragslagen zu ver-
meiden, konnen Arbeitgeber auf das Instrument der Kurzarbeit zuriickgreifen.
Je nach Umfang des Arbeitsausfalls kann der Arbeitgeber die Arbeitszeit seiner
Beschiftigten reduzieren und dadurch seine Personalkosten sehr kurzfristig sen-
ken. Die dadurch gewonnene Flexibilitit kann stabilisierend auf den Arbeits-
markt wirken (JG 2009 Kasten 13; JG 2019 Ziffer 103). Arbeitnehmer erhalten in
dieser Zeit das Kurzarbeitergeld (KuG), das ihnen 60 % (67 % bei Kindern im
Haushalt) des Nettoverdienstausfalls erstattet. Thre Kaufkraft bleibt also zu gro-
Ben Teilen erhalten. Damit das Kurzarbeitergeld den strukturellen Wandel nicht
verzogert, ist das Instrument iiblicherweise auf zwolf Monate beschrankt.

In den Jahren 2009 und 2010, in denen Kurzarbeit sehr ausgiebig angewandt
wurde, nutzten insbesondere Betriebe des Verarbeitenden Gewerbes und des
Baugewerbes das Instrument. Im Frithjahr 2009 waren ungefahr 3 % aller so-
zialversicherungspflichtigen Beschiiftigten in Kurzarbeit. Allerdings
war die durchschnittliche Intensitit von Kurzarbeit moderat. So lagen in den Jah-
ren 2009 und 2010 die Dauer der Kurzarbeit sowie die Stundenreduktion bei der
Mehrheit der Kurzarbeiter auf relativ niedrigem Niveau. v ABBILDUNG 24 LINKs Inwie-
fern die Lohnausfille in der derzeitigen Situation hoher oder niedriger sein wer-
den, hiangt maBgeblich von der Dauer und der Intensitit der konjunkturellen Ein-
triibung ab. Internetsuchanfragen, die als Friihindikator fiir die Inanspruch-
nahme des KuG verwendet werden konnen, deuten derzeit auf eine starkere In-
anspruchnahme hin, als es im Jahr 2009 der Fall war. N ABBILDUNG 8 UNTEN RECHTS
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Inanspruchnahme von Kurzarbeit und Verteilung von Selbstandigen

Charakteristika von Kurzarbeitern in den Jahren Anteil von Selbstandigen nach ausgewahlten
2009 und 2010 Wirtschaftsbereichen?
im Jahr 2017
Betrieb < 500 Beschaftigte Land- und Forstwirtschaft? :
Kunst, Unterhaltung und Erholung  |ee—
Betrieb < 50 Beschéftigte Freiberufliche, wiss. DL* :_
Baugewerbe |—
Dauer Kurzarbeit < 6 Monate Sonstige Dienstleistungen® —
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B an Erwerbstatigen im des Wirtschaftsbereichs
Wirtschaftsbereich an allen Selbstandigen

1 - Dargestellt werden Durchschnitte fiir den Zeitraum Januar 2009 bis Dezember 2010. 2 - Werte schliefen mithelfende Familienangehdérige mit
ein. Es werden nur Wirtschaftsbereiche dargestellt, in denen der Anteil von Selbstandigen an allen Erwerbstatigen des Wirtschaftsbereichs oberhalb
des gesamtwirtschaftlichen Durchschnitts liegt. Im Jahr 2017 waren ungefahr 4,3 Millionen Personen selbstandig oder mithelfende Familienmitglie-
der. Gemaf der Klassifikation der Wirtschaftszweige, Ausgabe 2008 (WZ 2008). 3 - Land- und Forstwirtschaft, Fischerei. 4 - Freiberufliche, wiss.
u. techn. Dienstleistungen. 5 - Erbringung von sonstigen Dienstleistungen. 6 - Erbringung von Finanz- und Versicherungsleistungen. 7 - Grund-
stlicks- und Wohnungswesen. 8 - Handel, Instandhaltung und Reparatur von Kfz.

Quellen: BA, Statistisches Bundesamt
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In Zusammenhang mit der Corona-Pandemie und ihren mdoglichen wirtschaftli-
chen Konsequenzen wurden bereits Beschliisse getroffen, die den Zugang zum
KuG erleichtern sollen (Bundesregierung, 2020a). Betriebe erfiillen nun be-
reits die Voraussetzung fiir das KuG, sofern mindestens 10 % ihrer Beschaftigten
von Arbeitsausfillen betroffen sind. Zudem soll das KuG ebenfalls fiir Mitarbeiter
im Bereich der Arbeitnehmeriiberlassung maglich sein. Dariiber hinaus sollen die
Sozialversicherungsbeitrige betroffener Arbeitnehmer vollumfinglich von der
Bundesagentur fiir Arbeit iibernommen sowie auf einen Aufbau negativer Ar-
beitszeitsalden teilweise oder vollstiandig verzichtet werden.

Vor den Beschliissen mussten die Unternehmen die arbeitgeber- und arbeitneh-
merseitigen Sozialversicherungsbeitrage wahrend der Kurzarbeit tragen. Zudem
musste nachgewiesen werden, dass andere innerbetriebliche Mafnahmen zur
Personalreduktion ausgeschopft wurden. Durch die MaBnahmen wurde der Zu-
gang zum KuG also deutlich vergiinstigt und beschleunigt.

Die Vereinfachungen, die zunéchst bis Jahresende 2020 befristet eingefiihrt wur-
den, tragen der rasanten Entwicklung der vergangenen Wochen Rechnung. Ab-
héngig von der Intensitat und Dauer der Kurzarbeit konnte der Arbeitsausfall fiir
Weiterbildungen genutzt werden. Die bestehende Weiterbildungsforderung
konnte dafiir ausgebaut werden. Digitale Angebote und direkte Informationen an
die Arbeitnehmer konnten die Teilnahme an WeiterbildungsmafBnahmen ermog-
lichen.
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Im Fall einer Unternehmensinsolvenz kann das Insolvenzgeld eingesetzt wer-
den, um Beschiftigten ausstehende Lohnanspriiche auszuzahlen. Dadurch
hat das Insolvenzgeld ebenfalls eine gesamtwirtschaftliche Stabilisierungsfunk-
tion, wenn in konjunkturellen Schwichephasen die Insolvenzen zunehmen. Die
Lohnersatzleistung ist auf den Zeitraum der drei Monate vor der Insolvenzeroff-
nung, dessen Abweisung oder einer vollstandigen Einstellung der Betriebstatig-
keit begrenzt und wird auf Antrag durch betroffene Arbeitnehmer einmalig aus-
bezahlt. Die Hohe entspricht dem Nettoarbeitsentgelt, das sich nach dem Abzug
der Sozialversicherungsbeitrige vom Bruttoarbeitslohn ergibt. Der zugrunde lie-
gende Bruttoarbeitslohn ist durch die Beitragsbemessungsgrenze der Arbeitslo-
senversicherung begrenzt.

Der Bezug des Insolvenzgeldes ist steuerfrei. Jedoch unterliegt es dem Progres-
sionsvorbehalt, wodurch es bei der Berechnung der individuellen jahrlichen Ein-
kommensteuerlast beriicksichtigt wird. Die Finanzierung des Insolvenzgeldes er-
folgt durch eine Insolvenzumlage, die durch die Arbeitgeber monatlich entrich-
tet wird. Die Hohe der Umlage ist gesetzlich auf 0,15 % der Bruttoarbeitsentgelte
festgelegt. Gegenwirtig ist sie jedoch durch Rechtsverordnung auf 0,06 % redu-
ziert. Besteht die Aussicht, ein insolventes Unternehmen im Anschluss an das In-
solvenzverfahren fortzufiihren, kann das Insolvenzgeld durch Vorfinanzierung
ausgezahlt werden, noch bevor der formale Anspruch entstanden ist, um den Un-
ternehmensbetrieb aufrecht zu erhalten und Beschéaftigung zu sichern.

Mit zunehmenden wirtschaftlichen Belastungen durch das Corona-Virus konnen
zusitzliche Erleichterungen im Rahmen des Insolvenzgeldes in Erwagung gezo-
gen werden. So konnte die Bezugsdauer fiir Arbeitnehmer verlangert werden.
Dies konnte insbesondere fiir diejenigen sinnvoll sein, die von den Belastungen
durch das Corona-Virus am stéarksten betroffen sind. Eine weitere Entlastung der
Arbeitnehmer wire durch eine temporire Aussetzung des Progressionsvor-
behalts im Jahr 2020 moglich. Nicht zuletzt konnten durch eine Verfahrensver-
einfachung die Hiirden fiir eine Vorfinanzierung des Insolvenzgeldes redu-
ziert und so ein Beitrag dazu geleistet werden, Kapazititen in denjenigen Unter-
nehmen zu erhalten, die eine hohe Wahrscheinlichkeit haben, ihren Betrieb wei-
terzufiihren.

Im Fall von Krankheit erhilt der berufsunfihige Beschiftigte fiir die ersten sechs
Wochen das volle Gehalt durch seinen Arbeitgeber (Lohnfortzahlung). Ab dem
43. Tag der Erkrankung tritt die Regelung des Krankengeldes in Kraft. Dieses
sieht einen Lohnersatz von 70 % des Bruttolohns vor, ist jedoch auf 9o % des Net-
toentgelts gedeckelt.

Wird eine Quarantiine verordnet, sieht das Infektionsschutzgesetz diesel-
ben Lohnersatzquoten und zeitlichen Abstufungen vor, wie sie im Krankheitsfall
gelten. Im Fall von Krankheit muss der Arbeitgeber in den ersten sechs Wochen
die Personalkosten weiterhin tragen. Lediglich fiir Betriebe mit weniger als 30 Be-
schiftigten stellt das Umlageverfahren U1 eine Teilversicherung gegen die weiter
anfallenden Personalkosten dar. Erst das Krankengeld ist eine Versicherungsleis-
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tung. Befindet sich ein Mitarbeiter in Quarantine und kann von dort seine Aufga-
ben nicht ausfiihren, zahlt gemaB Infektionsschutzgesetz das Gesundheitsamt das
Entgelt.

Selbstandige und Freiberufler

Selbstindige und Freiberufler werden in einem Quarantéinefall wie Arbeit-
nehmer entschadigt. Sie haben ebenfalls Anrecht auf Krankengeld. Sofern sie
nicht freiwillig der Arbeitslosenversicherung beigetreten sind, kénnen sie aber
nicht von Arbeitslosengeld profitieren. Das KuG steht fiir den Selbstandigen und
Freiberufler personlich ebenfalls nicht zur Verfiigung. Zwar kénnen sie ihre
Arbeitszeit frei wahlen, ihnen entsteht dadurch aber ein direkter Einkommens-
verlust. Selbstindige sind deshalb unmittelbar durch die plétzlich einbrechende
gesamtwirtschaftliche Nachfrage betroffen.

Gemeinsam mit den mithelfenden Familienangehorigen machen Selbstindige
rund 9 % aller Erwerbstitigen aus (ungefihr 4,2 Millionen Personen). Die Pande-
mie diirfte aber sehr heterogen auf diese Gruppe wirken. So ist der Bereich der
Kunst, Unterhaltung und Erholung unmittelbar durch die Veranstaltungs-
absagen betroffen. Gerade hier ist der Anteil der Selbstindigen mit 26 % aller Er-
werbstitigen sehr hoch. Absolut betrachtet handelt es sich aber um eine relativ
kleine Gruppe (rund 175 000 Personen). Im Bereich von Handel und Gastge-
werbe, wo Laden und Restaurants als VorsorgemafBnahme geschlossen bleiben
miissen, sind rund 600 000 beziehungsweise 277 000 Personen als Selbstandige
oder mithelfende Familienangehorige registriert. N ABBILDUNG 24 RECHTS Andere
Wirtschaftsbereiche, die entweder relativ oder absolut gesehen viele Selbstandige
verzeichnen, dirften zunéchst nur indirekt durch die Pandemie und die Vorsor-
gemaBnahmen betroffen sein. Dazu zdhlen beispielsweise die Landwirtschaft, das
Baugewerbe oder die technischen Dienstleister.

Prinzipiell miissen Selbstindige Einkommenseinbuflen, die aufgrund von
Auftragsriickgingen entstehen, durch private Riicklagen kompensieren.
Hier wirkt das progressive Steuersystem als automatischer Stabilisator: Sinken
Gewinne, sinkt die durchschnittliche Steuerbelastung iiberproportional. Fallen
die Gewinne unter das Existenzminimum und sind die privaten Riicklagen kleiner
als ein gesetzlich festgelegtes Schonvermogen, kann Arbeitslosengeld 1T (ALG II)
beantragt werden, um ein existenzsicherndes Einkommen zu gewihrleisten.

Der Bundesminister fiir Arbeit und Soziales Hubertus Heil hat jedoch angekiin-
digt, die Vermogenspriifung sowie die Uberpriifung der WohnungsgroBe bei An-
tragstellungen fiir ALG II temporar auszusetzen. Selbstindige miissen also ihre
finanziellen Riicklagen nicht bis zur Schonvermogensgrenze aufzehren, um
Anspruch auf die Transferleistung zu erhalten. Die finanziellen Riicklagen der
Selbstiandigen diirften dadurch langsamer schmelzen.

Zudem wurden bereits verschiedene Mafnahmen beschlossen, um Unternehmen
Hilfestellung zu bieten. Selbstdndige kommen ebenfalls in den Genuss von diesen
Leistungen: Biirgschaften und Kredite v ziFFErN 144 FF. sowie Steuerstundungen

Sondergutachten 2020 - Sachverstandigenrat

71



72

Abschnitt V - Wirtschaftspolitische MaSnahmen

138.

139.

140.

N ZIFFERN 148 FF. konnen helfen, die Liquiditat kurzfristig aufrecht zu erhalten. Di-
rekte, monetire Transfers durch einen Staatsfonds ~ zIFFERN 153 Fr. sollen unmit-
telbare UmsatzeinbuBen ersetzen.

Arbeitsausfalle durch mangelnde Kinderbetreuung

Die vorsorgliche SchlieBung von Kinderbetreuungseinrichtungen und
Schulen stellt berufstitige Eltern vor die Herausforderung, die Betreuung ihrer
Kinder neu zu organisieren. Insbesondere Alleinerziehende stehen hier vor einem
groBen Koordinierungsproblem. Nur Eltern, die in einem systemrelevanten
Beruf titig sind, wird vielerorts eine 6ffentlich organisierte Betreuungsmoglich-
keit gewidhrt. ~ ziFFEr 22 Erschwerend kommt hinzu, dass GroBeltern, die eine
wichtige Unterstiitzung in der tiglichen Kinderbetreuung sind, zur Risikogruppe
der Virusinfektion gehoren und deshalb nicht in die Kinderbetreuung einbezogen
werden diirfen. N ABBILDUNG 25 LINKS

Grundsitzlich besteht die Moglichkeit, auf Urlaub zuriickzugreifen, um die Kin-
derbetreuung selbst durchzufiihren. Trifft der Ausfall der Kinderbetreuung eine
groBe Anzahl an Mitarbeitern eines Unternehmens, konnte es aus betrieblichen
Griinden aber nicht moglich sein, allen Eltern zeitgleich Urlaub zu gewéhren. Hal-
ten zudem die EinrichtungsschlieBungen iiber mehrere Wochen an, konnten
Haushalte mit ihrem vertraglich vereinbarten Urlaub an Grenzen stoBen. Ein
Ausweg bestiinde in diesem Fall in unbezahltem Urlaub, der jedoch zu einer
starken finanziellen Belastung fiithren kann.

Eine partielle Erleichterung kénnte durch eine temporire Flexibilisierung
der Arbeitszeit erreicht werden. So konnte Eltern zeitweise erlaubt werden, ei-
nen hoheren negativen Arbeitssaldo auf ihren Arbeitskonten zu halten, der zu ei-
nem spateren Zeitpunkt wieder abgearbeitet werden kann. Prioritar stellt mobi-
les Arbeiten aber wohl das wichtigste Instrument dar, Arbeitsausfille zu ver-
meiden. Dies gilt umso mehr, als es eine Art zweite Dividende einfiahrt. Einerseits
konnen Eltern die Betreuung ihrer Kinder sicherstellen. Andererseits wirkt mo-
bile Arbeit positiv auf die Strategie, soziale Kontakte zu reduzieren.

Die Moglichkeiten der mobilen Arbeit sind jedoch stark limitiert. Auf der ei-
nen Seite erlaubt sie nicht in allen Fillen die angemessene Betreuung von Kin-
dern. Auf der anderen Seite berichteten im Jahr 2018 nur rund 26 % aller Be-
triebe, dass sie ihren Beschaftigten mobiles Arbeiten ermoglichen. Demnach hat-
ten 88 % aller Beschiftigten in Deutschland nicht die Moglichkeit von zuhause
oder wihrend Dienstreisen zu arbeiten (Grunau et al., 2019). Im europiischen
Vergleich liegt Deutschland damit nur im Mittelfeld (Hammermann und Stettes,
2017). Der entscheidende Grund, mobile Arbeit nicht anzubieten, ist insbeson-
dere die Auffassung, die Tatigkeiten konnten nicht andernorts durchgefiihrt wer-
den (Grunau et al., 2019). Zudem ist die Option auf mobiles Arbeiten nicht
gleichverteilt. Zwar scheint Arbeit von zuhause nicht iiber- oder unterdurch-
schnittlich in Haushalten mit Kindern vorzukommen, die Haufigkeit steigt aber
beispielsweise mit dem Ausbildungsgrad (Brenke, 2016). Familien mit geringen
Einkiinften konnte dieses Instrument also haufiger vorenthalten bleiben. v AgBiL-
DUNG 25 RECHTS Es ist jedoch zu vermuten, dass im derzeitigen Krisenfall deutlich
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mehr Arbeitgeber mobile Arbeit ermdglichen als in der iiblichen Situation, auf
welche die oben angefiihrten Umfragen zutreffen.

141. Insbesondere einfache Tatigkeiten bieten Eltern haufig nicht die Moglichkeit, fle-
xibel auf die anstehenden Herausforderungen zu reagieren. Deshalb sind Arbeits-
ausfille und somit Einkommenseinbuf3en nicht zu vermeiden. Eine tem-
porire Erhohung des Kindergelds, Kinderzuschlags oder Wohngelds konnte
Lohnausfille bedingt durch unbezahlten Urlaub ersetzen. Diese Leistungen wa-
ren aber wenig zielgenau, um Einkommensausfalle durch mangelnde Kinderbe-
treuung zu adressieren, da sie nicht direkt auf die Erwerbstitigkeit der Haushalts-
mitglieder abstellen.

Ein Corona-Elterngeld konnte zielgenauer wirken und Flexibilitat auf der in-
tensiven Marge schaffen. Eltern konnten in Absprache mit ihren Arbeitgebern die
Stundenreduktion koordinieren. Die Lohnersatzraten konnten sich an den Rege-
lungen der Kurzarbeit orientieren. Die Voraussetzung wire jedoch nicht betriebs-
bedingt, sondern haushaltsspezifisch und an die geschlossene Betreuungseinrich-
tung gekoppelt. Zwar wiirde trotzdem ein Teil des Einkommens wegfallen, der

N ABBILDUNG 25
Kinderbetreuung und Moglichkeit der Telearbeit

Inanspruchnahme ausgewahlter
Betreuungsmoglichkeiten in Abhangigkeit
des Beschaftigungsumfangs der Elternt
Haushalte mit mindestens einem Kind jiinger als
13 Jahre im Jahr 2018

Venn-Diagramm zu erwerbstéatigen Haushalten
mit Kindern, Moéglichkeit zur Telearbeit und
niedrigem Einkommen®

Haushalte mit mindestens einer erwerbstéatigen Person
im Jahr 2014

% %
70 ~
60 4 Keine Telearbeit
im HH®
50 A
Niedriges
40 1 Einkommen10
30 A
20 A
47,6 25,7 25
10 A
O 4
VZ/VZ2 NZ/TZ® VZ/NE4 VZ5 TZ8 42 0.6
Relative Inanspruchenahme innerhalb des Haushaltstyps 44
’
W Kindertagesstatte taglich Ganztagsschule 24
Uber 6 Stunden oder Hort L
Erwerbstatig
Betreuung durch M Betreuung durch und Kind!!

Nicht-Haushaltsmitglieder” Verwandte

1 - Rechnungen nutzen Hochrechnungsfaktoren, um Reprasentativitat zu erreichen. Betrachtet werden nur Haushalte, deren Haushaltsvorstand
zwischen 18 und 65 Jahren alt ist. 2 - Beide Elternteile sind in Vollzeit erwerbstatig. 3 - Beide Elternteile sind erwerbstatig, ein Teil nur in Teilzeit.
4 - Ein Elternteil ist erwerbstatig (in Vollzeit), der andere nicht. 5 - Alleinerziehende Person in Vollzeit erwerbstatig. 6 - Alleinerziehende Person in
Teilzeit erwerbstatig. 7 - Als Nicht-Haushaltsmitglieder gelten Tagesmitter, Freunde sowie bezahlte Betreuungspersonen. 8 - Werte basieren auf
SOEP Welle des Jahres 2014. Grundgesamtheit sind alle Haushalte mit mindestens einer erwerbstétigen Person. Haushaltsvorstand muss zwischen
18 und 65 Jahren alt sein. Gemaf Hochrechnung des SOEP ist die Grundgesamtheit ungefédhr 21 Mio Haushalte. 9 - Keines der erwerbstéatigen
Haushaltsmitglieder berichtet, mindestens alle 2 bis 4 Wochen von zu Hause aus zu arbeiten. 10 - Nettoaquivalenzeinkommen des Haushalts liegt
unter dem 33. Perzentil der Grundgesamtheit. Aquivalenzgewichtung gemaR OECD. 11 - Erwerbstétige alleinerziehende Person mit mindestens
einem Kind jlinger als 13 Jahre oder Haushalt mit zwei erwerbstatigen Partnern und mindestens einem Kind jiinger als 13 Jahre. Geringfligige
Beschéftigung wird nicht berlicksichtigt.

Quellen: SOEP v35, eigene Berechnungen
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Verlust bliebe aber begrenzt und die Anreizkompatibilitdt erhalten. Dieses Instru-
ment wiirde einem sozialpolitischen Ziel folgen und keinen fiskalischen Sti-
mulus darstellen: die Anzahl an Haushalten mit betreuungsbediirftigen Kindern,
die keine Telearbeit tatigen konnen und zugleich ein niedriges Einkommen vor-
weisen, war im Jahr 2014 recht klein. v ABBILDUNG 25 RECHTS

Derartige MaBnahmen kénnen jedoch nicht helfen, das Koordinierungsprob-
lem in der Kinderbetreuung zu losen. Im Sinne der Arbeitnehmer und Ar-
beitgeber sollte deshalb in der kurzen Frist eine Ausweitung der 6ffentlich bereit-
gestellten Kinderbetreuung fiir Familien in besonderen Lagen erwogen werden.

3. Liquiditatsengpasse der Unternehmen uberbrucken

Wihrend Kurzarbeit den Unternehmen die Moglichkeit bietet, zumindest tempo-
rar ihre Personalkosten zu reduzieren, sind Kapitalkosten weitaus persisten-
ter. Sie konnen nur langsam an die riicklaufige Nachfrage angepasst werden. Da
die Zahlungsverpflichtungen trotz schwacher Konjunktur getitigt werden miissen
und gleichzeitig die Umsitze fallen, konnen Liquiditatsengpasse bei Unterneh-
men entstehen. Hier kann die offentliche Hand zeitnah wichtige Unterstiitzung
leisten. Bei diesen MaBnahmen geht es um die Abwendung des Abbaus von Kapa-
zitaten, SchlieBungen und Insolvenzen, die durch die Corona-Pandemie drohen.
Neben Liquidititshilfen konnen zudem Finanzhilfen angezeigt sein. Die An-
forderungen an die jeweiligen UnterstiitzungsmaBnahmen sind jedoch sehr hete-
rogen. Die Laufzeit der MaBnahmen, deren Umfang und deren Bereitstellungsge-
schwindigkeit konnen entscheidende Kriterien sein. Fiir Unternehmen wirken zu-
dem unterschiedliche automatische Stabilisatoren, welche die Kosten der Unter-
nehmen automatisch reduzieren. Dazu ziahlt etwa die Unternehmensteuer, die bei
Verlusten nicht mehr anfillt, oder der CO2-Preis im EU-Emissionshandel (EU-
ETS), der bei niedrigerer Nachfrage sinkt, woraus ein giinstigerer Strompreis re-
sultiert.

Liquiditat durch Kredite und Burgschaften

Viele Unternehmen und Selbstandige konnen ihre Kosten nur langsam den durch
die MaBnahmen zur Eindimmung der Corona-Ausbreitung weggefallenen Ein-
nahmen anpassen. Um daraus resultierenden Insolvenzen und Kapazitdatsanpas-
sungen entgegenzuwirken, stehen dem Staat mehrere etablierte Instrumente zur
Verfiigung. Unternehmen, die von Produktions- und Einnahmeausfillen betrof-
fen sind, konnen Finanzhilfen zur Uberbriickung kurzfristiger Liquidititseng-
passe gewidhrt werden. Diese werden iiber bestehende Kreditforderpro-
gramme der Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW) oder das Sonder-
vermogen des European Recovery Program (ERP) zur Verfiigung gestellt.
Die auf diesem Weg gewihrten Finanzhilfen zeichnen sich durch Moglichkeiten
fiir tilgungsfreie Jahre innerhalb der Laufzeit sowie Erleichterungen bei den Haf-
tungsregelungen aus. Dies wiirde zugleich die andernfalls zu erwartenden Kredit-
ausfille fiir Banken reduzieren. Im Nachgang zur Finanzkrise wurden in den Jah-
ren 2009 bis 2010 mit dem Wirtschaftsfonds Deutschland bereits zeitlich
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befristet die KfW-Programme fiir Kredite und Biirgschaften deutlich ausgeweitet,
um realwirtschaftliche Unternehmen zu stiitzen.

Die Bundesregierung (2020b) hat mit den MaBnahmen, die sie am 13. Marz 2020
veroffentlicht hat, die unbegrenzte Bereitstellung von Krediten und
Biirgschaften fiir Unternehmen angekiindigt. In diesem Zusammenhang wer-
den die Konditionen fiir die Kreditprogramme der KfW angepasst (KfW, 2020).
Diese werden jedoch nicht unmittelbar durch die KfW, sondern gemaB dem
Durchleitungsprinzip gemeinsam mit anderen Banken vergeben, bei denen die
Kreditantrage zu stellen sind. Die bestehenden Kreditprogramme der KfW fiir
Unternehmen bis 500 Mio Euro Umsatz, der Unternehmerkredit sowie der ERP-
Griinderkredit, werden fiir Unternehmen mit bis zu zwei Mrd Euro Umsatz geoff-
net. Dadurch, dass die KfW fortan 80 % des Risikos iibernimmt, soll die Bereit-
schaft der Banken erhoht werden, Kredite zur Finanzierung von Betriebsmitteln
und Investitionen zu vergeben. Das Programm , Kredit fiir Wachstum® wird fiir
Unternehmen mit einem Umsatz von bis zu fiinf Mrd Euro anstatt zwei Mrd Euro
Umsatz geoffnet und die Beschriankung auf Finanzierung von Innovation und Di-
gitalisierung aufgehoben. Dabei iibernimmt die KfW Risikounterbeteiligungen an
einer Konsortialfinanzierung oder beteiligt sich direkt als Konsortialpartner. Gro-
Bere Unternehmen werden wie bisher nach einer Einzelfallpriifung unterstiitzt
sowie zusitzliche Sonderprogramme fiir krisenbedingt und voriibergehend in Fi-
nanzierungsschwierigkeiten geratene Unternehmen aufgelegt. Zudem werden die
Moglichkeiten von Biirgschaftsbanken erweitert. Der Biirgschaftshochstbetrag
steigt auf 2,5 Mio Euro. Biirgschaftsentscheidungen bis zu 250 000 Euro sollen
Biirgschaftsbanken fortan eigenstindig und innerhalb von 3 Tagen treffen kon-
nen. Das GroBbiirgschaftsprogramm wird von Unternehmen in strukturschwa-
chen Regionen auf alle Unternehmen ausgeweitet. Fiir Exportkreditgarantien
werden ebenfalls Erhéhungen in Aussicht gestellt, sofern die bisher zur Verfiigung
stehenden Mittel nicht ausreichen sollten.

Einerseits ist eine Befristung dieser Unterstiitzung auf den Zeitraum von mogli-
chen Liquiditatsengpissen aufgrund der Verbreitung des Corona-Virus wichtig,
um eine langfristige Finanzierung fiir eigentlich insolvente Unterneh-
men auszuschlieBen. Andererseits sind mit zunehmenden Belastungen durch
die Verbreitung des Corona-Virus etwaige Probleme bei der spateren Tilgung zu
erwarten, mit denen womoglich Insolvenzen in den Zeitraum nach der Pandemie
verschoben werden. Es konnte daher in Erwagung gezogen werden, tiber die mo-
mentanen Beschliisse hinausgehende Erleichterungen bei der Tilgung zu ver-
abschieden. Diese konnten beispielsweise eine Erweiterung der tilgungs-
freien Laufzeit oder Schuldenerlasse fiir Unternehmen in stark be-
troffenen Sektoren beinhalten. Diese Hilfen konnten jedoch ebenso direkt als
Transfers an Unternehmen gezahlt ~ zIFFERN 153 FF. oder mit einer Beteiligung des
Staates verbunden werden. N ZIFFERN 156 FF.

Die KfW-MaBnahmen hingen entscheidend davon ab, dass die beteiligten Ban-
ken die Liquiditatshilfen in Form von Krediten weitergeben. Sollte deren Bereit-
schaft oder Fahigkeit, Risiken zu ibernehmen, im Lauf der Krise sinken, konnten
hohere staatliche Garantien erforderlich sein. Zudem koénnte die zu erwartende
hohe Nachfrage nach KfW-Krediten bei den Banken zu administrativen
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Engpissen fiihren. Um dennoch eine moglichst schnelle Weiterleitung der Kre-
dite in groBem Umfang zu erreichen, konnte in Erwigung gezogen werden, Fin-
Techs in die Verfahren einzubeziehen. Wahrend die Optionen fiir Biirgschaften
fiir gewohnlich Grenzen hinsichtlich der Volumina oder Unternehmenscharakte-
ristika aufweisen, sollte bei Bedarf in Erwégung gezogen werden, diese auszuwei-
ten. Hierbei ist die hohe Bedeutung einer transparenten Informationspolitik ge-
geniiber den Unternehmen sowie einer rechtzeitigen Ankiindigung einer mogli-
chen Ausweitung hervorzuheben, um die Erwartungen der Unternehmen und de-
ren kurz- und mittelfristige Planung positiv zu beeinflussen.

Liquiditat durch Stundung von Steuerzahlungen und Anpassungen
bei Vorauszahlung

Weitere Moglichkeiten zur kurzfristigen Steigerung der Liquiditiat von Unterneh-
men, welche die Bundesregierung (2020b) bereits aufgreift, bestehen durch die
Stundung von Steuerzahlungen sowie die Anpassung der Steuervoraus-
zahlungen. Die Beschliisse der Bundesregierung (2020b) sehen dariiber hinaus
einen Verzicht auf VollstreckungsmaBnahmen im Zusammenhang ausste-
hender Steuerzahlungen vor.

Die Méglichkeit der Stundung der im Jahr 2020 filligen Steuerzahlun-
gen besteht insbesondere fiir die Einkommen-, Korperschaft- sowie die Umsatz-
steuer. Hierbei handelt es sich um einen zeitlichen Aufschub der Steuerpflicht,
jedoch nicht um dessen Erlass. Steuerpflichtige miissen hierzu einen Antrag stel-
len und in dessen Zusammenhang eine unmittelbare und nicht unerhebliche Be-
troffenheit durch die Corona-Pandemie darlegen. Dieser Antrag kann bis zum
Ende des Jahres 2020 gestellt werden und soll ohne weitere strenge Anforderun-
gen gepriift werden. Neben den Finanzbehorden sind die Zollverwaltung sowie
das Bundeszentralamt fiir Steuern angewiesen, bei den durch sie verwalteten
Steuerarten eine erleichterte Gewiahrung von Stundungen umzusetzen. Die zu-
stindigen Finanzbehorden sind berechtigt, in der Regel auf Stundungszinsen zu
verzichten. Dies ist insbesondere vor dem Hintergrund des in der Abgabenord-
nung festgeschriebenen sehr hohen Zinsniveau von 0,5 % pro Monat (6 % im
Jahr), zu begriifen, um die liquidititsfordernde Wirkung der Steuerstundungen
und des Aussetzens von Steuernachzahlungen zu maximieren.

Neben den Stundungen soll zudem von VollstreckungsmaBnahmen iiber-
filliger Steuerschulden sowie Siumniszuschligen abgesehen werden.
Die Beschliisse der Bundesregierung sehen in diesem Zusammenhang ebenfalls
eine zeitliche Befristung bis zum 31. Dezember 2020 vor. Die in diesem Zeitraum
theoretisch anfallenden Siumniszuschlige sollen durch eine Allgemeinverfiigung
erlassen werden. Wie bereits bei den Steuerstundungen wird eine unmittelbare
und nicht unerhebliche Betroffenheit vorausgesetzt.

Mit weiter zunehmenden 6konomischen Belastungen durch die Verbreitung des
Corona-Virus konnte eine Differenzierung zwischen mittelbar und unmittelbar
betroffenen Steuerpflichtigen nicht mehr moglich sein. Selbiges sollte auf die Be-
dingung zur nicht unerheblichen Betroffenheit zutreffen. Vor diesem Hintergrund
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konnten die Moglichkeit der Steuerstundung, der Verzicht von Vollstreckungs-
maBnahmen zu noch niedrigeren Hiirden in Erwigung gezogen werden. Zudem
wire eine Ausweitung in das Jahr 2021 mdoglich.

Fiir Unternehmen, Selbsténdige sowie Freiberufler geht von der durch die Bun-
desregierung (2020b) vorgesehenen Moglichkeit zur unterjihrigen Anpassung
von Steuervorauszahlungen ebenfalls eine unmittelbar liquiditatssteigernde
Wirkung aus. Die Moglichkeit zur Anpassung der Vorauszahlungen ist per Antrag
durch den Steuerpflichtigen bei der Einkommen- und Korperschaftsteuer sowie
bei der Gewerbesteuer iiber die Festsetzung des Gewerbesteuermessbetrags vor-
gesehen. Bei diesen Jahressteuern erfolgt eine Festsetzung moglicher Vorauszah-
lungen im Regelfall zum Ende des vorangegangenen Veranlagungszeitraums. Die
Vorauszahlungen werden gewohnlich quartalsweise getitigt und konnen nur per
Nachweis im Lauf des nichsten Veranlagungszeitraums angepasst werden. Eine
beschleunigte sowie vereinfachte unterjahrige Anpassung der Vorauszahlungen
wire deshalb vor dem Hintergrund der aktuellen Lage zu begriiBen. Die aktuellen
Beschliisse der Bundesregierung (2020b) sprechen in diesem Zusammenhang
von Herabsetzung, ohne einen konkreten Wert zu nennen. Mit Zunahme der Be-
lastungen durch die Verbreitung des Corona-Virus kann daher eine vollstandige
Aussetzung der Vorauszahlungen in Erwagung gezogen werden.

Liguiditat durch steuerrechtlichen Verlustausgleich und veranderte
Abschreibungsregelungen

Nicht zuletzt konnen die Moglichkeiten des steuerrechtlichen Verlustaus-
gleichs erweitert werden. So wiirde ein steuerrechtlicher Verlustriicktrag die
Verrechnung eines gegenwartigen Verlusts mit dem steuerrechtlichen Gewinn des
Vorjahres ermoglichen und hierdurch die effektive Steuerlast unmittelbar redu-
zieren. Der Verlustriicktrag ist momentan zeitlich auf ein Jahr und vom Volumen
her auf eine Million Euro begrenzt. Stattdessen konnte eine Ausweitung dieser
Grenzen erwogen werden, und zwar abhiangig von den Belastungen durch die Ver-
breitung des Corona-Virus. Bei dieser MaBnahme ist jedoch zu beriicksichtigen,
dass eine mogliche Riickzahlung vergangener Steuerzahlungen erst verzogert mit
der Abgabe der nachsten Steuererklarung beziehungsweise dem nichsten steuer-
rechtlichen Jahresabschluss erfolgen wiirde. Von einer Erweiterung steuerlicher
Abschreibungsmoglichkeiten sollte in der kurzen Frist lediglich eine einge-
schriankte und wenig zielgerichtete Wirkung ausgehen. Dies liegt insbesondere
daran, dass eine mogliche Entlastungswirkung Unternehmen voraussetzt, die Li-
quiditat und 6konomische Sicherheit haben, um tatsachlich Investitionen zu téti-
gen.

Der steuerliche Verlustriicktrag stellt eine sinnvolle Manahme zur kurzfristigen
Entlastung dar. Dariiber hinaus kann fiir die Zeit nach Einddmmung der Corona-
Pandemie eine Ausweitung des steuerlichen Verlustvortrags in der Ein-
kommen-, Korperschaft- sowie Gewerbesteuer in Erwiagung gezogen werden. Der
Verlustvortrag erlaubt es, einen steuerrechtlichen Verlust nach Beriicksichtigung
der Moglichkeit des Verlustriicktrags in die nachfolgenden Jahre zu iiberfithren
und hierdurch die zukiinftige Steuerlast zu reduzieren. Hierbei ist der Ubertrag
nicht zeitlich, aber im Volumen limitiert. Wahrend Betrége bis zu einer Million
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Euro vollstandig beriicksichtigt werden konnen, trifft dies bei Betragen iiber einer
Million Euro nur auf einen Anteil von 60 % zu. In Abhingigkeit vom Umfang der
Belastung durch die Verbreitung des Corona-Virus konnte eine Anpassung dieser
Grenzen in Erwagung gezogen werden.

Direkte Zuschusse

Direkte finanzielle Hilfen durch mogliche Staatsfonds konnen an verschiede-
nen Stellen ansetzen. Das Land Bayern hat einen Fonds zur Unterstiitzung von
Selbstindigen sowie Kleinst- und Kleinunternehmen bis 250 Mitarbei-
tern angekiindigt, durch den zwischen 5 000 und 30 000 Euro je Betriebsstitte
sehr kurzfristig zur Verfiigung gestellt werden sollen. Diese Hilfe ist fiir Gewerbe
gedacht, die keine liquiden Mittel mehr aufbringen kénnen und unmittelbar vor
der Zahlungsunfahigkeit stehen (STMWi Bayern, 2020). Damit eine schnelle Aus-
zahlung moglich ist, soll die Priifung der drohenden Zahlungsunfahigkeit erst
nach Auszahlung erfolgen und der Antragsteller fiir Fehlinformationen nachtrag-
lich haftbar gemacht werden.

Zusitzlich zu diesen unspezifischen Zuschiissen soll ein Nothilfefonds, der
durch das BMF vorbereitet wird, spezifische Hilfen fiir tatsachlich anfallende Zah-
lungen, beispielsweise zur Begleichung von Verbindlichkeiten aus Miet- und
Pachtverhiltnissen oder Stromrechnungen bereitgestellt werden, die aufgrund
der plotzlich ausbleibenden Nachfrage nicht mehr geleistet werden konnen. Ziel
dieser MaBnahme ist eine direkte und unbiirokratische Mittelzuwendung
fiir kleine Betriebe, denen der Zugang zu alternativen KfW-Programmen durch
zeitliche wie biirokratische Hiirden versperrt ist. Zudem konnen Liquiditatshilfen
durch Kredite fiir viele kleinere Betriebe moglicherweise nicht ausreichen, wenn
die Zahlungsunfihigkeit nach Ablauf des Kredits droht. Fiir eine nachhaltige
Gesundung dieser Unternehmen konnen daher nicht riickzahlungspflichtige
Hilfen notwendig sein.

Vorbild fiir eine direkte Unterstiitzung konnte der Aufbauhilfefonds sein, der
in Folge des Hochwassers 2013 aufgelegt wurde und Soforthilfen fiir betroffene
Haushalte und Unternehmen sowie Infrastrukturreparaturen finanzierte. Die fiir
den Fonds notigen finanziellen Mittel in Hohe von 8 Mrd Euro wurden damals
zunichst vom Bund bereitgestellt. Die Lander zahlen noch bis zum Jahr 2033 ih-
ren Anteil an dem Fonds ab. Eine vergleichbare Losung wire eine Soforthilfe
fiir kleine Unternehmen und Selbstéindige, die von den Auswirkungen der
Corona-Pandemie betroffen werden. Die GroBe eines Fonds fiir direkte Zuschiisse
miisste jedoch, selbst wenn er nur Miet- und Stromkostenzuschiisse umfasst, in
der aktuellen Krise einen beachtlichen Umfang aufweisen. Zudem sollte er fiir
eine moglichst schnelle und unbiirokratische Mittelzuwendung schon wiahrend
der MaBnahmen zur Pandemieeindimmung sorgen.

Eine schnelle Mittelzuwendung lieBe sich erreichen, indem ein Schadenersatz-
anspruch der betroffenen Unternehmen, Solo-Selbstidndigen und Freiberufler
im Infektionsschutzgesetz eingefiigt wiirde. Diese konnten Schadenersatz fiir
die Kosten beantragen, die ihnen durch die von Bund, Liandern und Gemeinden
gegen die Ausbreitung des Corona-Virus getroffenen MaBnahmen entstanden
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sind, soweit diese nicht durch Einnahmen gedeckt werden konnen. Dies konnte
die weiter zu zahlenden Mieten, Pachten, Lohne und Kapitalkosten umfassen,
nicht aber die entgangenen Gewinne. Dieser Anspruch lieBe sich bei der Haus-
bank als Sicherheit fiir Kredite einsetzen und wiirde daher relativ schnell zu Zah-
lungen fithren. Der Nachteil eines solchen Anspruchs liegt in den potenziell hohen
Haushaltsbelastungen fiir Bund, Lander und Gemeinden. Je ldnger der gesund-
heitspolitische Ausnahmezustand dauert, umso stiarker steigen die Kosten eines
solchen Schadenersatzanspruchs fiir den Staat an. Daher miisste erwogen wer-
den, den Schadenersatz etwa auf kleinere und mittlere Unternehmen zu begren-
zen.

Direkte Beteiligungen

Sehr viel weitergehende Mafnahmen zur Unterstiitzung von Unternehmen wiren
direkte Staatsbeteiligungen. Vorbild dazu kénnte der Sonderfonds Finanz-
marktstabilisierung (Soffin) sein, der im Rahmen der Finanzkrise einen
Schutzschirm fiir Banken darstellte. Als Instrumente standen diesem Fonds Ga-
rantien und Risikoiibernahmen sowie Mittel zur Rekapitalisierung und Abwick-
lung zur Verfiigung. Wahrend durch diesen Fonds insgesamt zehn Banken Garan-
tieleistungen erhalten haben, wurden vier Banken rekapitalisiert. Die Hypo Real
Estate sowie die WestLB wurden abgewickelt. Die Aareal Bank konnte die stillen
Einlagen des Staates in Hohe von 500 Mio Euro zuriickzahlen, wiahrend der Bund
noch immer mit 17 % an der Commerzbank beteiligt ist. Direkte Beteiligungen an
Nicht-Banken im Zuge der Finanzkrise sind jedoch die Ausnahme geblieben. So
wurde die staatliche Unterstiitzung fiir Opel beispielsweise iiber eine Treuhand-
gesellschaft abgewickelt.

Mit einem Wirtschaftsstabilisierungsfonds (WSF) will die Bundesregie-
rung groBe Unternehmen stabilisieren, die durch die Corona-Krise in Schwierig-
keiten geraten sind. Zu diesem Zweck soll der Fonds insgesamt 600 Mrd Euro
umfassen und von der Finanzagentur verwaltet werden. Davon sind 100 Mrd
Euro fiir staatliche Unternehmensbeteiligungen vorgesehen. Diese Beteili-
gungen konnen an die KfW iibertragen werden. Zudem stehen 400 Mrd Euro zur
Verhinderung von Liquiditiatsengpassen als Garantien bei der Refinanzierung zur
Verfiigung. Mit weiteren 100 Mrd Euro sollen die Sonderprogramme der KfW fi-
nanziert werden. Die Anwendung dieser Instrumente obliegt dem BMF in Abspra-
che mit dem BMWi und kann mit Bedingungen etwa an die Organvergiitung oder
die Ausschiittung von Dividenden verbunden werden.

Wihrend direkte Beteiligungen durch einen Fonds an gro3en Unterneh-
men durch die Politik im Einzelfall entschieden werden konnen, stellt die Unter-
stiitzung mittlerer Unternehmen iiber diesen Weg die Behorden vor hohe ad-
ministrative Herausforderungen. Daher miissten die Entscheidungen dazu wo-
moglich auf Ebene der Lander getroffen werden. Dabei ist sicherzustellen, dass
diese Beteiligungen nur temporar vorgenommen werden und der Staat ein Aus-
stiegsszenario aufzeigt. Gegebenenfalls bieten, wie teilweise beim Soffin, stille Be-
teiligungen eine Losung, die einen spiateren Ausstieg erleichtern. Zudem sollte si-
chergestellt werden, dass der Staat nachvollziehbare Kriterien fiir eine Beteili-
gung anwendet. Ausschlaggebend miissen die finanziellen Schwierigkeiten sein,
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die aus der aktuellen Krise resultieren. Waren Unternehmen vorher bereits ein
Sanierungsfall, diirfen sie nicht kiinstlich am Leben gehalten werden. Ahnlich lau-
tende Voraussetzungen haben bereits fiir die Liquiditatshilfen des Wirtschafts-
fonds Deutschland bestanden (Elsas und Mielert, 2010). Die Aussetzung des EU-
Beihilfeverbots, wie sie fiir Italien durch die Europaische Kommission gewahrt
wurde, v zIFFeR 179 stellt eine zwingende Voraussetzung fiir derartige Instrumente
dar.

4. Geldpolitik und Finanzsystem

In seiner Sitzung vom 12. Méarz 2020 reagierte der EZB-Rat auf die Entwicklung
im Zuge der Corona-Pandemie und beschloss ein umfangreiches Paket von
MaBnahmen (EZB, 2020a). Die Zentralbank kiindigte an, voriibergehend zu-
satzliche langerfristige Refinanzierungsgeschiifte (LRG) durchzufiihren,
um den Banken eine unmittelbare Liquiditatsunterstiitzung zu bieten und die Be-
dingungen an den Geldmarkten zu gewahrleisten (EZB, 2020b). Die LRG werden
als Mengentender mit Vollzuteilung durchgefiihrt, wobei der Zinssatz dem durch-
schnittlichen Zinssatz fiir die Einlagenfazilitat entspricht. Diese Refinanzierungs-
geschifte werden wochentlich angeboten und haben jeweils eine Laufzeit bis zum
24. Juni 2020. Durch die LRG stellt die EZB den Banken Liquiditit zu giinstigen
Bedingungen zur Verfiigung, um zu vermeiden, dass Banken aufgrund von Liqui-
ditatsengpassen ihre Kreditvergabe einschrianken miissen, was die Wirkung des
Corona-Schocks verstarken wiirde. In diesem Zusammenhang signalisierte die
Zentralbank ihre Bereitschaft, bei Bedarf zusitzliche Liquiditiat bereitzustellen.
Bisher wurden bereits 224 Mrd Euro an Liquiditat abgerufen (EZB, 2020c¢).

Dariiber hinaus stellte die EZB in Aussicht, dass im Zeitraum von Juni 2020 bis
Juni 2021 glinstigere Bedingungen fiir alle in dieser Zeit ausstehenden gezielten
liingerfristigen Refinanzierungsgeschifte (GLRG III) gelten (EZB, 2020d).
Durch die Anderung der Bedingungen fiir diese Transaktionen soll die Kredit-
vergabe der Banken an diejenigen, die am starksten von der Corona-Pandemie
betroffen sind, vor allem kleine und mittlere Unternehmen, unterstiitzt werden.
Im genannten Zeitraum wird der Zinssatz fiir die GLRG III 25 Basispunkte unter
dem durchschnittlichen Zinssatz der in demselben Zeitraum durchgefiihrten
Hauptrefinanzierungsgeschifte liegen. Fiir Banken, die das Volumen der verge-
benen Kredite zumindest konstant halten, gilt ein niedrigerer Zinssatz fiir GLRG
ITI, der bis zu 25 Basispunkte unter dem durchschnittlichen Zinssatz fiir die Ein-
lagefazilitat liegen kann und in jedem Fall —0,75 % nicht iiberschreiten wird. Dies
bedeutet, dass die EZB iiber den Einlagenzinssatz hinaus, noch einmal eine Pra-
mie fiir die Kreditvergabe durch die Banken bezahlt. Dies kommt einer gezielten
Zinssenkung gleich. Die Zentralbank erhohte zugleich den Hochstbetrag, den
Banken bei den GLRG III aufnehmen kénnen, von 30 % auf 50 % des Bestands an
anrechenbaren Krediten zum Stichtag 28. Februar 2019. Parallel dazu wird sie die
Lockerung der Kriterien fiir Sicherheiten priifen, um zu gewihrleisten, dass die
Banken die GLRG III in Anspruch nehmen konnen.

AuBerdem kiindigte die EZB an, die Nettokiufe von Vermogenswerten im
Rahmen ihrer Ankaufprogramme bis zum Ende dieses Jahres um 120 Mrd Euro

Sachverstandigenrat - Sondergutachten 2020



162.

163.

Wirtschaftspolitische MaSnahmen - Abschnitt V

zu erhohen (EZB, 2020a). Das Programm zum Ankauf von Wertpapieren des
Unternehmenssektors (Corporate Sector Purchase Programme, CSPP) soll dazu
einen wesentlichen Beitrag leisten. Sie verzichtete allerdings auf eine weitere
Absenkung des Einlagenzinssatzes, v ABBILDUNG 26 RECHTS da hier ihr Spiel-
raum im Gegensatz zur Fed bereits sehr begrenzt ist. Es ist zwar noch moglich den
Einlagenzins weiter in den negativen Bereich zu senken. Aber unter einem Niveau
von —1 % diirfte es zu deutlich starkeren Ausweichreaktionen in die Bargeldhal-
tung kommen. Eine Reduktion des Einlagenzinses wiirde zugleich die Kosten des
Haltens von Guthaben bei der Zentralbank weiter erh6hen. Die EZB konnte aller-
dings die Ausnahmen fiir Banken in dieser Hinsicht noch weiter erhohen.

Parallel dazu hat die EZB-Bankenaufsicht temporire Erleichterungen der
Kapital- und Liquidititsanforderungen fiir die von ihr beaufsichtigten Kre-
ditinstitute angekiindigt (EZB, 2020e). Demnach wird sie Banken voriibergehend
gestatten, mit einer Eigenkapitalquote zu operieren, die unterhalb der Eigenmit-
telzielkennziffer (Pillar 2 Guidance) liegt. Weiterhin wird sie das Unterschreiten
der Anforderungen an den Kapitalerhaltungspuffer und die Liquiditidtsdeckungs-
kennziffer (Liquidity Coverage Ratio) tolerieren. Dariiber hinaus diirfen Banken
zum Teil Instrumente zur Erfiillung der Eigenmittelanforderungen (Pillar 2 Re-
quirements) verwenden, welche die Anforderungen an hartes Kernkapital (Com-
mon Equity Tier 1) nicht erfiillen. Durch die Beriicksichtigung von Instrumenten
des zusatzlichen Kernkapitals (Additional Tier 1) und des Ergidnzungskapitals
(Tier 2) setzt sie Anderungen der Eigenkapitalrichtlinie (CRD) vorzeitig um, die
urspriinglich ab Januar 2021 gelten sollten. Die EZB-Bankenaufsicht (2020f)
schitzt, dass diese Manahmen zu einer Kapitalentlastung von 120 Mrd Euro fiih-
ren, die zur Absorption von Verlusten oder zur Vergabe von zusitzlichen Krediten
von bis zu 1,8 Bill Euro verwendet werden konnen. Mit diesen Erleichterungen
nutzt die Bankenaufsicht die Flexibilitat der Kapital- und Liquiditatsanforderun-
gen, um einer prozyklischen Wirkung der Bankenregulierung vorzubeugen.

Am 20. Mirz 2020 stellte die EZB-Bankenaufsicht den von ihnen iiberwachten
Instituten weitere Flexibilitit bei der Anwendung aufsichtlicher Anfor-
derungen in Aussicht (EZB, 2020f). Sofern Kredite 6ffentlichen Garantien un-
terliegen oder von einem Moratorium betroffen sind, wird die Aufsicht temporar
Flexibilitat hinsichtlich der Einstufung des Schuldners als ,,unwahrscheinlich zu
zahlen“ zeigen. Kredite, die 6ffentlichen Garantien unterliegen, sollen einer be-
vorzugten Behandlung im Hinblick auf aufsichtliche Erwartungen hinsichtlich
der Risikovorsorge unterliegen. Dariiber hinaus hat die Aufsicht Empfehlungen
ausgesprochen, um einer iiberméfBigen Volatilitiat der Risikovorsorge und somit
einer prozyklischen Wirkung der aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen ent-
gegenzuwirken.

Um Einschrankungen auf den globalen Finanzméarkten und den Auswirkungen
solcher auf die Kreditvergabe an Haushalte und Unternehmen entgegenzuwirken,
kiindigten die Bank of Canada, die Bank of England, die Bank of Japan, die EZB,
die Fed und die Schweizerische Nationalbank am 15. Mirz 2020 in einem koordi-
nierten Vorgehen Maflnahmen zur Verbesserung der Liquiditiitsversor-
gung von Banken in US-Dollar an (EZB, 2020g). Zusitzlich zu den bestehen-

Sondergutachten 2020 - Sachverstandigenrat

81



82

Abschnitt V - Wirtschaftspolitische MaSnahmen

164.

165.

166.

den Refinanzierungsgeschiften mit einer Laufzeit von einer Woche bieten die be-
teiligten Zentralbanken seit dem 16. Marz 2020 wochentlich Refinanzierungsge-
schifte in US-Dollar mit einer Laufzeit von 84 Tagen an. Dariiber hinaus wurde
der Zinssatz fiir die Inanspruchnahme dieser Geschifte um 25 Basispunkte ge-
senkt. Am 20. Marz 2020 teilten die beteiligten Zentralbanken mit, dass sie die
Frequenz der Refinanzierungsgeschifte in US-Dollar mit einer Laufzeit von sie-
ben Tagen erhohen und diese ab dem 23. Mirz 2020 téglich anbieten (EZB,
2020h).

Am 18. Mirz 2020 beschloss der EZB-Rat ein zusitzliches Programm zum
Kauf von Vermogenswerten, um den von der Corona-Pandemie ausgehenden
Risiken fiir den geldpolitischen Transmissionsmechanismus und die wirtschaftli-
chen Aussichten des Euro-Raums entgegenzuwirken (EZB, 2020i). Im Rahmen
des Pandemic Emergency Purchase Programme (PEPP) wird die EZB Aktiva mit
einem Volumen von bis zu 750 Mrd Euro erwerben. Die Kédufe sollen mindestens
bis zum Ende des Jahres 2020 durchgefiihrt werden und konnen alle Arten von
Vermogenswerten umfassen, die im Rahmen bereits bestehender Ankaufpro-
gramme erworben wurden.

Die Kaufe von Wertpapieren des offentlichen Sektors sollen sich weiterhin nach
dem Anteil des jeweiligen Landes am Kapitalschliissel der EZB richten. Die Zent-
ralbank kiindigte jedoch zugleich an, die Ankaufe flexibel durchzufiihren,
sodass diese hinsichtlich ihres Volumens im Zeitverlauf, zwischen einzelnen Ar-
ten von Vermogenswerten und Landern schwanken konnen. Im Gegensatz zu den
bisherigen Ankaufprogrammen wird die EZB im Rahmen von PEPP griechische
Staatsanleihen kaufen. Zusitzlich erweiterte sie die im Rahmen des CSPP zu-
lassigen Aktiva um Geldmarktpapiere, die von Unternehmen des nichtfinanziel-
len Sektors emittiert wurden. Dariiber hinaus passte die EZB den Sicherheiten-
rahmen an, sodass Banken zusitzliche Forderungen im Zusammenhang mit der
Finanzierung von Unternehmen als Sicherheiten fiir Refinanzierungsgeschifte
hinterlegen konnen.

Da die EZB die Nettokaufe zwischenzeitlich beendet hatte, verharrte das Gesamt-
volumen der erworbenen Vermogenswerte zwischen Januar und Oktober 2019
auf einem konstanten Niveau. Angesichts der inzwischen angekiindigten zusatz-
lichen Nettokaufe mit einem Umfang von bis zu 870 Mrd Euro zeichnet sich ein
deutlicher Anstieg des Gesamtvolumens der erworbenen Vermdgenswerte, in
Hohe von 7,3 % des BIP des Euro-Raums ab. N ABBILDUNG 26 LINKS Neben den An-
kaufprogrammen diirfte die Inanspruchnahme der langerfristigen oder der ge-
zielten langerfristigen Refinanzierungsgeschéfte zusatzlich dazu fiithren, dass die
EZB ihre Bilanz noch deutlich stiirker ausweitet.

Im Zusammenhang mit der Ankiindigung des PEPP betonte die EZB, dass sie
keine Risiken fiir die Transmission ihrer Geldpolitik in allen Mitgliedstaaten des
Euro-Raums tolerieren werde. Fiir den Fall, dass selbst auferlegte Grenzen die
MaBnahmen behindern konnten, die sie zur Erfiillung ihres Mandats ergreifen
muss, kiindigte sie an, dass der EZB-Rat in Erwagung ziehen wird, die Grenzen
in einem Umfang anzupassen, der erforderlich ist, um die MaBnahmen in einem
angemessenen Verhaltnis zu den gegenwirtigen Risiken zu halten (EZB, 2020i).

Sachverstandigenrat - Sondergutachten 2020



N ABBILDUNG 26
Ankaufprogramme und Leitzinsen der EZB sowie EONIA

Wirtschaftspolitische MaSnahmen - Abschnitt V

160
140
120
100
80
60
40
20
0
-20

Massive Ausweitung der Ankaufprogramme EONIA und Leitzinssatze
Mrd Euro Mrd Euro % p.a.
- ~ 4 000 1,00
: - 3500 075
: - 3000
0,50
: - 2 500
- - 2000 0,25
: - 1500 0 —
: - 1 000
0,25
: - 500
i Lo 0,50
IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII '500 '0175 T T T T T T T 1
2014 15 16 17 18 19 2020 2014 15 16 17 18 19 2020
B PSPP2 CSPP3 m CBPP* 1 ABSPPS — EONIA®8 — Einlagefazilitat

— Durchschnittliches monatliches APP-Ankaufziel®

Zinssatz flr Hauptrefinanzierungsgeschafte

— Gesamtvolumen (rechte Skala) —— Spitzenrefinanzierungsfazilitat

— Rahmen zusatzlicher Nettoankaufe (rechte Skala)

— PEPP7 (rechte Skala)

1 - Projektionen des Gesamtvolumens auf Basis des monatlichen Ankaufziels von 20 Mrd Euro sowie des im Marz 2020 beschlossenen Rahmens zu-
satzlicher Nettoankaufe in Hohe von 120 Mrd Euro sowie des PEPP in Hohe von 750 Mrd Euro bis zum Jahresende. 2 - Public Sector Purchase Pro-
gramme. 3 - Corporate Sector Purchase Programme. 4 - Covered Bond Purchase Programme. 5 - Asset-Backed Securities Purchase Programme.
6 - Asset Purchase Programme. Die durchschnittlichen monatlichen Ankaufziele wurden vom EZB-Rat erstmals zu Beginn des PSPP im Marz 2015
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Da die EZB nicht alle relevanten Informationen zur Verfiigung stellt, ist es
schwer zu bestimmen, wie weit die EZB ihr Ankaufprogramm fiir
Staatsanleihen ausweiten kann, ohne die Grenzen zu verletzen, die sie sich
im Zusammenhang mit diesem bislang selbst auferlegt hat. Diese umfassen fol-
gende Elemente: (i) Das Emittentenlimit, das vorsieht, dass nicht mehr als 33%
des Nominalvolumens aller ausstehenden Anleihen eines Landes erworben wer-
den; (ii) das Emissionslimit, das besagt, dass von einem einzelnen Wertpapier je
nach Ausgestaltung bis zu 33 % gekauft werden; und (iii) den Ankaufschliissel,
wonach der Anteil der gekauften Anleihen einer Jurisdiktion an den insgesamt
gekauften Staatsanleihen dem Anteil des jeweiligen Landes am Kapitalschliissel
entsprechen soll. Durch den Anstieg der Verschuldung aufgrund der Krise fillt es
der EZB leichter, diese Emissionsbeschriankungen einzuhalten. Die EZB hat zu-
dem bereits angekiindigt, diese Grenzen gegebenenfalls anzupassen, sodass sie in
der Lage ist, das Ankaufprogramm fiir Staatsanleihen auszuweiten. Dies konnte
jedoch zu weiteren Klagen gegen ihr Vorgehen vor dem Europaischen Gerichtshof
und dem Bundesverfassungsgericht fithren. Seit der Ankiindigung des PEPP sind
die Renditedifferenzen innerhalb des Euro-Raums, insbesondere die von italieni-
schen und griechischen Staatsanleihen zu Bundesanleihen, deutlich gesunken.

Trotz der stark gestiegenen Volatilitit sind die Entwicklungen an den Finanz-
mirkten bislang noch nicht mit jenen wahrend der Finanzkrise des Jahres
2008 zu vergleichen. Letztere hatte ihren Ursprung im Finanzsystem und
wirkte insbesondere durch eine Einschriankung der Kreditvergabe auf die iibrige
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N ABBILDUNG 27

Eigenkapitalquoten der Banken und Renditen auf Staatsanleihen im Euro-Raum
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Wirtschaft. Die aktuellen Entwicklungen diirften hingegen vor allem auf die vor-
herrschende Unsicherheit im Zusammenhang mit der Ausbreitung und Dauer der
Corona-Pandemie und den damit verbundenen wirtschaftlichen Folgen zuriick-
zufiihren sein. Dennoch gehen sie mit einem Riickgang der Marktliquiditit einher
und haben zu einer Verschlechterung der Finanzierungsbedingungen ge-
fithrt. So diirften insbesondere Unternehmen, die sich iiber die Anleihe- und Ei-
genkapitalmairkte finanzieren, betroffen sein (Adrian, 2020). Zentralbanken ver-
suchen, diesen Entwicklungen durch die Bereitstellung von Liquiditit fiir Banken,
Zinssenkungen und MaBnahmen entgegenzuwirken, welche die Funktionsfahig-
keit einzelner Markte sicherstellen sollen. v ziFFern 159 FF. Allerdings diirften klas-
sische geldpolitische Reaktionen, beispielsweise weitere Zinssenkungen oder
MaBnahmen, die sich in solche tibersetzen lieBen, nur bedingt geeignet sein, kurz-
fristigen Kapazitatsbeschrankungen in der Produktion sowie dem Arbeitsangebot
entgegenzuwirken.

Die in den vergangenen Jahren gestiegenen Eigenkapital- und Liquiditdatsanfor-
derungen haben die Widerstandsfahigkeit der Banken grundsatzlich erhoht. v As-
BILDUNG 27 LINKS Sollte es infolge der Corona-Pandemie zu einem deutlichen Anstieg
der Zahlungsausfille kommen, konnte dies jedoch insbesondere solche Banken
empfindlich treffen, die iiber ihre Kreditvergabe stark gegeniiber den besonders
betroffenen Wirtschaftsbereichen exponiert sind. Bereits vor der Corona-Pande-
mie wies das Gastgewerbe den hochsten Anteil an Unternehmen auf, deren Boni-
tit als schwach eingeschatzt wurde. Auf diesen Wirtschaftsbereich entfallen bei
den betrachteten Bankengruppen bis zu 2,75 % aller an inlindische Unternehmen
und Selbstidndige vergebenen Kredite. v aBiLDUNG 28 Wirtschaftspolitische MaB-
nahmen, die dazu fiihren, dass ein starker Anstieg der Zahlungsausfille von Un-
ternehmen vermieden wird, begrenzen somit gleichzeitig die Auswirkungen auf
das Bankensystem. Staatliche Garantien fiir Kreditrisiken diirften in die-
sem Zusammenhang von besonderer Bedeutung sein, denn sie konnten einerseits
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die Bereitschaft der Banken zur Kreditvergabe erh6hen und andererseits die Hohe
der moglicherweise entstehenden Verluste begrenzen.

Dennoch diirfte die Eintriibung des wirtschaftlichen Umfelds zu einem Anstieg
der Risikovorsorge und Risikogewichte fiihren, sodass zu erwarten ist, dass die
Kapitalquoten und die Profitabilitdt der Banken sinken. In diesem Zusammen-
hang erscheinen die bislang von den Aufsichtsbehorden ergriffenen
MaBnahmen, die neben einer Reduzierung des antizyklischen Kapitalpuffers
das zeitlich beschrankte Tolerieren des Unterschreitens weiterer Kapital- und Li-
quiditatspuffer umfassen, zielfithrend sein, um die Kreditvergabefahigkeit der
Banken zu unterstiitzen. Bei den Versuchen, die Kreditvergabe an die Realwirt-
schaft sicherzustellen, sollte jedoch darauf geachtet werden, dass das Risiko der
vergebenen Kredite nicht iibermaBig steigt, um zu vermeiden, dass Banken in
Schwierigkeiten geraten.
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5. Fiskalpolitik

Zusatzliche fiskalpolitische Impulse nach Ablauf der
gesundheitspolitischen Einschrankungen

Trotz weitreichender Mafnahmen zur Stabilisierung der Einkommen, Beschéfti-
gung und Unternehmen kann der Fall eintreten, dass es nach Ablauf der gesund-
heitspolitischen Einschrankung zu einer anhaltenden Unterauslastung der Kapa-
zitaten kommt. Dann konnen zusétzliche fiskalpolitische Impulse iiber die
automatischen Stabilisatoren hinaus zur Beseitigung einer anhaltenden Nachfra-
geschwiche erforderlich sein. Diese hingen vom AusmaB und von der Dauer der
Pandemie und den damit verbundenen Einschriankungen ab. Insbesondere im
Szenario ,langes U“ ohne schnelle und starke Nachholeffekte im dritten und vier-
ten Quartal diirften MaSnahmen zur Stabilisierung der Erwartungen und Erho-
hung der Nachfrage sinnvoll sein. In einem solchen Szenario diirften zudem eher
unterausgelastete Kapazitaten vorliegen.

Wihrend die gesundheitspolitischen Einschrankungen zur starken sozialen Dis-
tanzierung noch in Kraft sind, konnte eine Ankiindigung nachfrageseitiger MaB3-
nahmen bereits positive Erwartungseffekte und Finanzmarktreaktionen auslo-
sen. Dazu miissen die MaBnahmen glaubwiirdig die Einkommen der Haushalte
und die Gewinne der Unternehmen nach Authebung der Einschriankungen erho-
hen. Die MaBBnahmen selbst sollten jedoch erst mit Auslaufen der Ein-
schriankungen in Kraft treten.

Denn MaBnahmen zur kurzfristigen Erhohung der Einkommen in der ak-
tuellen Situation, diirften lediglich folgende Effekte haben: i) Die Bevolkerung
nutzt das zusatzliche Einkommen in Wirtschaftsbereichen ohne gesundheitspoli-
tische Einschriankungen, die sowieso bereits durch Substitution begiinstigt sind,
wie etwa dem Onlinehandel; ii) sie spart das zusatzliche Einkommen; oder iii) die
zusatzlichen fiskalischen Anreize fiilhren dazu, dass Personen die Mafnahmen
konterkarieren, die zur Eindimmung der Ausbreitung des Virus notwendig sind.
Zudem ist zu beriicksichtigen, dass bei Einschrankungen, also Rationierung des
Arbeitseinsatzes, und damit Begrenzung der Produktion, direkte staatliche Kdufe
den maximalen Verdrangungseffekt auf die Konsumausgaben der Haushalte und
die Investitionsausgaben der Unternehmen ausiiben.

Die beschlossenen kurzfristigen StabilisierungsmaBnahmen und automatischen
Stabilisatoren fiihren zwar teilweise ebenfalls zu den oben beschriebenen Effek-
ten. Sie sind jedoch notwendig, um etwa Liquiditat bereitzustellen und Arbeits-
platze durch Kurzarbeit zu erhalten. Ist das Ziel die Erhohung der Nachfrage, ins-
besondere in den am stéirksten betroffenen Wirtschaftsbereichen oder den Berei-
chen mit unterausgelasteten Kapazititen, so diirften diese erst nach Beendigung
der gesundheitspolitischen Einschriankungen die intendierte Wirkung entfalten.
Sollte die Bauwirtschaft relativ geringeren Einschriankungen durch gesundheits-
politische MaBnahmen unterliegen, konnte eine Priorisierung von Investiti-
onsvorhaben angedacht werden. So konnte die durch Einschriankungen be-
dingte niedrigere Auslastung etwa von Schulen, OPNV oder Autobahnen genutzt
werden, um Projekte schneller umzusetzen, als es bei normaler Auslastung mog-
lich wére.
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Mit dem Auslaufen der gesundheitspolitischen MaBnahmen kommen in einem
Szenario, das einem ,Jlangen U“ dhnelt, unterschiedliche Manahmen in-
frage. Ubliche Konjunkturpakete haben das Ziel, zum Teil unausgelastete Res-
sourcen zu beschiftigen und Ausgaben von kreditbeschrankten Haushalten zu
steigern. Diese Bedingungen diirften eher bei einer langsameren Erholung, in der
es zu Unternehmensinsolvenzen und Entlassungen kommt, vorliegen. Um dem
Nachfrageausfall entgegenzuwirken, kommen direkte Staatsausgaben und Trans-
fers oder Steuersenkungen infrage.

Der nachfrageseitige Stimulus konnte dabei aus langfristigen MafBnahmen, wie
einem lang angelegten, massiven Investitionsprogramm oder permanenten Steu-
ersenkungen, sowie temporiren MaBnahmen, wie befristete Abschreibungser-
leichterungen, Konsumgutscheine oder temporire Steuersenkungen, bestehen.
Der richtige Zeitpunkt fiir den Beginn der MaBBnahmen konnte in dem
speziellen Fall der Corona-Pandemie leichter festzulegen sein als in anderen Kri-
sen, da die Politik das Ende der gesundheitspolitischen MafSinahmen vorgibt. Ob
die MaBBnahmen allerdings schnell genug implementiert werden konnen, ist un-
klar. Ein Vorziehen beschlossener Steuer- und Abgabensenkungen, etwa beim So-
lidaritatszuschlag oder der EEG-Umlage, oder die Umsetzung bereits geplanter
Investitionsvorhaben kénnten dabei hilfreich sein. Zwar diirfte der Zeitpunkt des
Auslaufens der gesundheitspolitischen MaBnahmen vorgegeben werden, aber
welches Szenario sich am Ende materialisieren wird, ldsst sich derzeit nicht mit
Sicherheit voraussagen.

Gerade in einem Szenario mit starken Aufholeffekten (ausgeprigtes V)
gegen Ende des Jahres konnte der Nachfragestimulus auf die Nachholeffekte tref-
fen, sodass Kapazitatsbeschrankungen eine Rolle spielen diirften. Das Problem
verstarkt sich im Fall von temporiaren MaBnahmen, die einen Vorzieheffekt inten-
dieren. Bei temporiaren MaBnahmen besteht zudem das Risiko, dass es nach de-
ren Auslaufen zu einem negativen Riickpralleffekt kommt. Dafiir konnten tempo-
rare MaBnahmen in einem solchen Szenario geeignet sein, um direkt nach Been-
digung der gesundheitspolitischen Mafinahmen die Tiefe des Einbruchs abzu-
dampfen.

Die langfristige Finanzierung temporarer Mafnahmen ist einfacher sicherzu-
stellen als bei permanenten MaBnahmen. Mittelfristig sollten negative Auswir-
kungen auf die Tragfahigkeit der Staatsfinanzen verhindert werden, die etwa ein
spiteres Anheben von Steuern an anderer Stelle oder Kiirzungen von produktiven
Ausgaben notwendig machen. Dafiir diirften permanente Manahmen, insbeson-
dere wenn sie vorhersehbar dauerhaft sind, mit einer zusatzlichen Stiarkung des
Wachstumspotenzials einhergehen. Insbesondere konnten diese durch ver-
besserte Anreize fiir Arbeit, Investitionen in den Kapitalstock und Innovationen
oder durch hohere Ausgaben fiir Bildung, Forschung und Infrastruktur nachhal-
tig eine positive Wirkung entfalten. Es ist zu beriicksichtigen, dass fiskalische Res-
sourcen nicht unbegrenzt zur Verfiigung stehen, und deshalb die Konzentration
auf zum entsprechenden Zeitpunkt effektive MaBnahmen von groBSer Bedeutung
ist.
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Zusatzlich wire es sinnvoll fiir die Stabilisierung der Erwartungen und Verringe-
rung der Unsicherheit, wenn die Regierung so bald wie moglich eine Strategie fiir
eine Normalisierung der gesundheitspolitischen Einschriankungen ausgerich-
tet an angemessenen Kriterien veroffentlichte. Diese konnte sich etwa an unter-
schiedlichen Indikatoren wie Infektionszahlen und Zeitpunkten orientieren und
miisste auf Basis von medizinischen und epidemiologischen Erkenntnissen ent-
worfen werden. So konnte die Regierung den Unternehmen und Haushalten eine
Perspektive aufzeigen, ab wann wieder mit einer Normalisierung der Nachfrage
und Produktion zu rechnen sein wird. Dadurch diirfte es den Unternehmen und
Haushalten leichter fallen, mit den temporaren wirtschaftlichen Einbriichen um-
zugehen. Dies wiirde helfen, das Ausmal der negativen Effekte der gesundheits-
politischen MaBnahmen auf die wirtschaftliche Entwicklung zu verringern.

Die Schuldenbremse stellt im Rahmen der MaBnahmen zur Einddimmung der
Effekte der Corona-Pandemie kein Hindernis fiir eine Neuverschuldung
dar. So sehen die Regelungen im Artikel 115 Abs. 2 Satz 6 GG eine Ausweitung der
Krediterméachtigung vor im Fall von Naturkatastrophen oder auBergewthnlichen
Notsituationen, die sich der Kontrolle des Staates entziehen und die staatliche Fi-
nanzlage erheblich beeintrachtigen. Diese Eigenschaften sollten fiir die finanzpo-
litischen Auswirkungen einer Verbreitung des Corona-Virus zutreffen, sodass bei
Beschluss der Mehrheit der Mitglieder des Bundestages sowie der Vorlage eines
Tilgungsplans eine Ausweitung der Kreditermachtigungen moglich ist. Tatsdch-
lich plant die Bundesregierung im Rahmen ihres Nachtragshaushalts 2020 die
Inanspruchnahme der Ausnahmeregelung fiir die Uberschreitung der Regel-
grenze fiir die strukturelle Neuverschuldung in Héhe von knapp 100 Mrd Euro.

Fiskalische Spielraume im Euro-Raum

Zur Umsetzung der wirtschaftspolitischen MaBnahmen in Reaktion auf die Aus-
breitung des Corona-Virus werden grof3e finanzielle Ressourcen notwendig
sein. Die meisten Mitgliedstaaten werden die zusitzlichen finanziellen Ressour-
cen nur durch eine héhere Verschuldung aufbringen konnen. Die Moglichkei-
ten fiir eine solche Finanzierung héangen fiir EU-Mitgliedstaaten von drei Fakto-
ren ab: i) Den EU-Regeln fiir die 6ffentlichen Defizite; ii) dem Zugang zur Finan-
zierung iiber Finanzmarkte und iii) der Finanzierung durch europaische Institu-
tionen.

Die Fiskalregeln auf europiischer Ebene erlauben ein hoheres Defizit in Zeiten
auBergewohnlicher Krisen, wie dem Ausbruch einer Pandemie. Die Europiische
Kommission hat bereits festgestellt, dass die Corona-Pandemie als auergewohn-
liches Ereignis auBerhalb der Kontrolle der Regierungen einzustufen ist (Europa-
ische Kommission, 2020d). Dadurch werden auB8ergewthnliche Ausgaben im Zu-
sammenhang mit der Pandemie wie Gesundheitsausgaben oder gezielte Unter-
stiitzungsleistungen von den Fiskalregeln ausgenommen. AuBerdem werden die
notwendigen fiskalischen Anpassungen der EU-Mitgliedstaaten an niedrigere
Wachstumsraten vorgenommen. Die Europédische Kommission hat zudem die ge-
nerelle Ausnahmeregel aktiviert, welche die notwendigen fiskalischen Anpassun-
gen fiir die EU-Mitgliedstaaten an ihre individuellen mittelfristigen Haushalts-
ziele aufgrund eines starken wirtschaftlichen Abschwungs in der gesamten EU

Sachverstandigenrat - Sondergutachten 2020



180.

181.

Wirtschaftspolitische MaSnahmen - Abschnitt V

aussetzt (Artikel 5(1) und 9(1) in EG 1466/97; Europiische Kommission, 2020d).
Die europiischen Fiskalregeln diirften also den fiskalischen Spielraum zur
Bekampfung der Auswirkungen der Corona-Pandemie nicht einschrinken.
Zusitzlich werden in Italien staatliche Beihilfen nach Artikel 107 Absatz 3 Buch-
stabe b (Vertrag iiber die Arbeitsweise der Europdischen Union) von der Europa-
ischen Kommission als gerechtfertigt angesehen. Die Kommission priift laufend,
ob diese Genehmigung fiir weitere Lander anzuwenden ist.

Ob eine Mobilisierung finanzieller Ressourcen iiber eine Emission zusitzlicher
Staatsanleihen moglich ist, hangt von den damit verbundenen Kosten ab, also der
Rendite, die Staaten am Finanzmarkt anbieten miissen, um ihre Anleihen platzie-
ren zu konnen. Dieser Zinssatz wird von unterschiedlichen Faktoren bestimmt.
Zentral ist insbesondere die Einschiatzung der Finanzmarktakteure iiber die lang-
fristige Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen (JG 2019 Ziffern 485 ff.). Ein Fak-
tor fiir diese Einschiatzung diirfte aktuell die Schuldenstandsquote eines Lan-
des (JG 2017 Ziffern 526 ff.) vor Ausbruch der Corona-Pandemie sein. Diese lag
im Jahr 2019 fiir Italien bei 136 %, fiir Portugal bei 120 % und fiir Frankreich bei
99 %, wohingegen die Schuldenquoten etwa in Deutschland und den Niederlan-
den tiiber die vergangenen Jahre auf 59 % beziehungsweise 49 % gesunken sind.
Im Zuge der Corona-Pandemie konnten die Mitgliedstaaten mit einem deutlichen
Anstieg der Schuldenstandsquoten konfrontiert werden. Zum einen diirfte es zu
signifikanten Ausfillen bei den Steuereinnahmen kommen. Zum anderen werden
Kosten fiir die Bekdmpfung negativer wirtschaftlicher Auswirkungen anfallen.
SchlieBlich ist mit einem temporaren Riickgang des BIP zu rechnen, wodurch sich
die Schuldenstandsquote weiter erhoht. Sofern eine erfolgreiche Bekimpfung der
Pandemie und ihrer wirtschaftlichen Folgen und eine Riickkehr auf den friitheren
Wachstumspfad gelingen, ist bislang allerdings kaum von einer Gefahrdung der
langfristigen Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen auszugehen.

Allerdings konnen Zweifel beziiglich der Zahlungsfihigkeit einzelner
Staaten, zumal in einem Umfeld generell extrem hoher Unsicherheit an den Fi-
nanzmaérkten, zu einem sprunghaften Anstieg der Renditen und damit dazu fiih-
ren, dass etwa aufgrund multipler Gleichgewichte auf den Finanzmarkten Staaten
vom Zugang zu den Kapitalmarkten abgeschnitten werden. So zeigte sich wih-
rend der Staatsschuldenkrise im Euro-Raum in den Jahren 2011 und 2012, als der
Zinssatz fiir Staatsanleihen aus Griechenland, Portugal, Irland und Spanien so
stark anstieg, dass eine Emission zusitzlicher Anleihen nicht mehr moglich war.
Aktuell sind die Zinssatze etwa fiir Italien oder Portugal wieder angestiegen, das
Zinsniveau liegt jedoch noch weit unter demjenigen der Jahre 2011 und 2012. v AB-
BILDUNG 27 RECHTS

In der aktuellen Lage muss es daher darum gehen, einen Vertrauensverlust auf
den Finanzmérkten und den damit verbundenen sprunghaften Anstieg der Zinss-
itze zu vermeiden, um erstens die Finanzierung der notwendigen Mafnahmen
zu ermoglichen und zweitens ein Wiederaufflammen der Staatsschulden-
krise im Euro-Raum zu verhindern. Eine solche Staatsschuldenkrise wiirde die
negativen volkswirtschaftlichen Auswirkungen der Corona-Krise noch bedeutend
verstiarken.
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Daher werden aktuell zahlreiche weitreichende Vorschliage zur Finanzierung der
Krise unterbreitet (Brunnermeier et al., 2020; Bénassy-Quéré et al., 2020; Gali,
2020; Stidekum et al., 2020), darunter Euro-Bonds oder Helikoptergeld durch
die Notenbank. Der Sachverstandigenrat hat sich seit der Euro-Schuldenkrise re-
gelmaBig kritisch mit solchen Vorschlagen auseinandergesetzt (SG 2015 Ziffern
65 ff.; JG 2013 Ziffern 316 ff.; JG 2012 Ziffern 154 ff.; JG 2011 Ziffern 172 ff.). Von
den moglichen inhaltlichen Bedenken abgesehen, diirften die Vorschlige im ge-
genwirtigen institutionellen Rahmen an rechtliche Grenzen stoBen, und ein poli-
tischer Konsens fiir die erforderlichen institutionellen Anderungen diirfte in der
EU schwer zu erzielen sein. Aus diesem Grund pladiert der Sachverstandigenrat
fir die Nutzung der bereits bestehenden Institutionen und Instru-
mente, welche die Finanzierung der zur Krisenbewailtigung notwendigen Res-
sourcen sicherstellen konnen.

Sofern den Mitgliedstaaten der Europaischen Wahrungsunion der Zugang zu den
Finanzmarkten nicht gewahrleistet ist, stehen die Instrumente des Europii-
schen Stabilitiitsmechanismus (ESM) zur Verfiigung. Diese wurden dafiir
geschaffen, dass der Euro-Raum nicht in eine weitere Staatsschuldenkrise gerit,
und sind sofort verfiigbar. Der ESM wurde als fiskalisches Instrument geschaffen,
um die Verschuldungsfihigkeit von Mitgliedstaaten in einer Krise sicherzu-
stellen. Die Gemeinschaft der Mitgliedstaaten, also insbesondere die Mitglied-
staaten mit groBerem fiskalischem Spielraum, garantiert die Kreditaufnahme des
ESM. Dem ESM stehen verschiedene Instrumente zur Verfiigung, die auf Wunsch
eines ESM-Mitglieds unter Auflagen eingesetzt werden konnen (JG 2017 Ziffern
122 ff.). Vorsorgliche Finanzhilfen konnen in Form von Primarmarktankiu-
fen von Staatsanleihen oder als Darlehen gewidhrt werden, wenn die wirt-
schaftliche Situation des Landes stabil und die Refinanzierung iiber
den Finanzmarkt moglich ist. Erfiillt ein ESM-Mitgliedstaat mehrere Krite-
rien etwa in Bezug auf die Staatsverschuldung, Defizitgrenzen und ein stabiles
Bankensystem, so steht ihm die Precautionary Conditioned Credit Line (PCCL)
zur Verfiigung. Sollten die wirtschaftliche Situation stabil, aber diese Kriterien
teilweise nicht erfiillt sein, so kommt die Enhanced Conditions Credit Line
(ECCL) infrage mit der Verpflichtung, die Erfiillung dieser Kriterien anzustreben.
In beiden Fillen findet eine erweiterte Uberwachung der wirtschaftlichen und fi-
nanziellen Situation des Landes statt.

ESM-Mitgliedern, die den Finanzmarktzugang verloren haben oder deren fi-
nanzielle Tragfahigkeit durch zu hohe Zinsforderungen des Marktes nicht sicher-
gestellt wire, kann ein Darlehen unter Auflage eines Reformprogramms
gewihrt werden. Falls Finanzinstitute nicht mehr durch den Privatsektor kapi-
talisiert werden konnen und das entsprechende ESM-Mitglied nicht ohne nega-
tive Effekte auf die eigene finanzielle Tragfahigkeit dazu in der Lage ist, kann der
ESM diese Institute direkt rekapitalisieren oder dem Mitgliedstaat ein Darlehen
fiir diese MaBnahme zur Verfiigung stellen. Fiir Linder mit vorsorglichen Finanz-
hilfen oder Darlehen mit Reformprogramm kann der ESM Staatsanleihen am Pri-
marmarkt kaufen. Zudem sind Sekundarmarkteingriffe auBerhalb der Pro-
gramme moglich, um die Funktionsfahigkeit und Liquiditat des Staatsanleihen-
markts sicherzustellen, sofern die wirtschaftliche Situation des betroffenen Lan-
des grundsitzlich stabil ist.
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Im Fall der Corona-Pandemie sollten die Bedingungen des ESM-Programms
moglichst wenig restriktiv formuliert sein. Denn in diesem Fall handelt es sich um
einen exogenen Schock, der nicht von der Regierung eines Landes verursacht
wurde, und nicht um einen Anstieg der Staatsverschuldung, der durch die Hand-
lungen der Regierung ausgelost wurde. Die Bedingungen konnten in diesem Fall
auf das erforderliche Minimum fiir die spatere Riickfithrung der Schuldenquote
reduziert werden. Eine Uberwachung wiirde im Rahmen des reguliren Européi-
schen Semesters ohnehin erfolgen.

Mit einem ESM-Programm wiirde ein Schutzschirm aufgespannt, der sicher-
stellen diirfte, dass die Mitgliedstaaten den Zugang zum Markt fiir Staatsanleihen
zu giinstigen Konditionen behalten. Wenn die Mitgliedstaaten des Euro-Raums
ein klares Signal senden, dass bei Bedarf fiskalische Ressourcen iiber bereits be-
stehende Instrumente wie den ESM ab sofort und ohne restriktive Auflagen zur
Verfiigung stehen, kann dies die Erwartungen auf den Finanzmairkten sta-
bilisieren. Die Kredite des ESM miissten somit moglicherweise nicht einmal ab-
gerufen werden. Dieser Effekt der Zusicherung der Verschuldungsfahigkeit der
Mitgliedstaaten an die Finanzmarktakteure konnte dadurch verstiarkt werden,
dass die EU-Mitgliedstaaten sich bereits vorab 6ffentlich zu den Bedingungen du-
Bern, die mit einem Kredit im Zuge der Corona-Pandemie einhergehen wiirden.

Die EZB hat mit der Ankiindigung des PEPP bereits ihren Teil zur Reduktion
von Risikoaufschligen auf Staatsanleihen geleistet. Die Existenz eines
Antrags beim ESM ermoglicht der EZB hingegen, gezielt Staatsanleihen eines
Mitgliedstaats zu kaufen. Falls es als Ultima Ratio zur Verhinderung einer Staats-
schuldenkrise notig ware, konnte die EZB iiber das OMT-Programm (Outright
Monetary Transactions) gezielt Staatsanleihen einzelner Staaten in grofem Um-
fang aufkaufen. Dieses Programm ist fiir einen solchen Zweck durch den Europa-
ischen Gerichtshof und durch das Bundesverfassungsgericht tiberpriift worden.
Wihrend sich die EZB allein an den Entscheidungen des Europaischen Gerichts-
hofs orientiert, ist fiir die Teilnahme der Deutschen Bundesbank sowie die Positi-
onierung der Bundesregierung die Entscheidung des Bundesverfassungsgerichtes
relevant. Die Gerichte haben zwar bestimmte Bedingungen gestellt, aber den
moglichen Einsatz des OMT-Programms bestatigt. Damit kann die EZB bei Vor-
liegen eines ESM- Programms zusatzlich mit Anleihekdufen intervenieren, sollten
Renditen trotzdem in gefdhrliche Hohen steigen. Der frithere EZB-Prasident Ma-
rio Draghi stellte im Oktober 2012 heraus (Draghi, 2012), dass die Bedingungen
des ESM wesentlich sind, um eine fiskalische Dominanz der Geldpolitik zu
vermeiden. Dieser Schutz der Unabhéngigkeit der EZB wire im Fall eines Ein-
satzes des PEPP zum Ausgleich der Risikopramien von Staatsschulden nicht vor-
handen. Beantragende Mitgliedstaaten und die weiteren Mitgliedstaaten als Ga-
ranten des ESM wiirden mit einem ESM-Programm zur Einhegung einer Staats-
schuldenkrise die erforderliche fiskalpolitische Verantwortung iiberneh-
men. Damit wiirde gleichzeitig vermieden, die EZB erneut dauerhaft in die Rolle
des Nothelfers zu drangen.
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Anhang

ANHANG

N TABELLE 7
Wachstumsbeitrage zum Bruttoinlandsprodukt nach Verwendungskomponenten®
Prozentpunkte
[ eozr
Aktuali-
sierung 2u JG
2019/20
Inléndische Verwendung 2,8 2,2 2,0 0,9 - 11 - 25 3,4
Konsumausgaben 1,6 2,0 1,2 1,0 1,3 - 11 - 21 2,8
Private Konsumausgaben3 1,0 1,2 0,7 0,7 0,8 - 1,6 - 22 2,3
Konsumausgaben des Staates 0,5 0,8 0,5 0,3 0,5 0,5 0,1 0,4
Bruttoanlageinvestitionen 0,4 0,8 0,5 0,7 0,6 0,0 - 04 0,7
Ausri]stungsinvestitionen4 0,3 0,2 0,3 0,3 0,0 - 0,5 - 0,6 0,3
Bauinvestitionen - 0,1 0,4 0,1 0,3 0,4 0,3 0,1 0,2
Sonstige Anlagen 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,0 0,1
Vorratsveranderungen - 04 0,1 0,5 0,3 - 0,9 0,1 0,1 - 01
Auflenbeitrag 0,2 - 0,6 0,3 - 04 - 04 - 17 - 12 0,4
Exporte 2,5 1,1 2,3 1,0 0,4 - 20 - 27 1,6
Importe - 23 - 1,7 - 20 - 15 - 08 0,4 1,6 - 13
Bruttoinlandsprodukt (%) 1,7 2,2 2,5 15 0,6 - 28 - 3,7 3,7

1 - Wachstumsbeitrage zum preisbereinigten BIP. Abweichungen in den Summen rundungsbedingt. 2 - Prognose des Sachverstandigenrates
geman Basisszenario. 3 - Einschlieflich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 4 - Einschlieflich militarischer Waffensysteme.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen © Sachverstandigenrat | 20-043
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N ABBILDUNG 29

Komponenten des Bruttoinlandsprodukts®

Anhang

Exporte Importe
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JG 2019/20
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Jahresdurchschnitte

=— Aktualisierung

Veranderung zum Vorquartal (rechte Skala):
JG 2019/20
B Aktualisierung

Prognosezeitraum®

1 - Alle angegebenen Komponenten des BIP preisbereinigt. 2 - Ursprungswerte. 3 - Einschlieflich militdrischer Waffensysteme. 4 - Einschlieflich
privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 5 - Saison- und kalenderbereinigt. 6 - Prognosen des Sachversténdigenrates gemaf Basisszenario.

Quellen: Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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Anhang

N TABELLE 8

Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fiir Deutschland

2019 2020* 2021* 2020 2021
ENEN R

Absolute Werte

Verwendung des Inlandsprodukts

In jeweiligen Preisen

Konsumausgaben Mrd Euro 24934 2490,0 26315 1208,7
Private Konsumausgaloen2 Mrd Euro 1794,0 1757,8 1869,5 853,4
Konsumausgaben des Staates Mrd Euro 699,4 732,2 762,0 135583

Bruttoanlageinvestitionen Mrd Euro 746,9 762,6 802,2 363,5
Ausr[jstungsinvestitionen3 Mrd Euro 239,8 226,2 237,8 107,0
Bauinvestitionen Mrd Euro 373,3 395,4 416,2 189,6
Sonstige Anlagen Mrd Euro 133,7 141,0 148,2 66,8

Inléandische Verwendung Mrd Euro 3228,1 3242,2 34212 1571,0

Exporte Mrd Euro 1612,1 1553,8 1626,5 775,6

Importe Mrd Euro 1404,4 1376,8 14320 675,9

Bruttoinlandsprodukt Mrd Euro 3435,8 3419,2 3615,7 1670,7

Verkettete Volumenangaben

Konsumausgaben Mrd Euro 2 365,0 2 329,0 24175 1140,2
Private Konsumausgaben2 Mrd Euro 1708,0 1656,6 17319 807,4
Konsumausgaben des Staates Mrd Euro 657,2 672,1 685,6 332,6

Bruttoanlageinvestitionen Mrd Euro 683,9 682,5 703,0 326,7
Ausr[]stungsinvestitionen3 Mrd Euro 232,9 216,9 226,3 102,6
Bauinvestitionen Mrd Euro 324,4 333,1 340,3 160,8
Sonstige Anlagen Mrd Euro 126,5 131,1 135,3 62,5

Inlandische Verwendung Mrd Euro 3048,0 3012,7 3119,7 1468,9

Exporte Mrd Euro 1570,9 1502,4 15557 752,1

Importe Mrd Euro 1379,4 1367,0 14099 671,3

Bruttoinlandsprodukt Mrd Euro 3240,7 3151,0 3268,2 1 550,7

Preisentwicklung (Deflatoren)

Konsumausgaben 2015=100 105,4 106,9 108,9 106,0
Private Konsumausgaloen2 2015=100 105,0 106,1 108,0 105,7
Konsumausgaben des Staates 2015=100 106,4 109,0 111,14 106,8

Bruttoanlageinvestitionen 2015=100 109,2 111,7 114,14 111,3
Ausrijstungsinvestitionen3 2015=100 103,0 104,3 105,1 104,3
Bauinvestitionen 2015=100 115,1 118,7 122,3 117,9
Sonstige Anlagen 2015=100 105,7 107,6 109,5 106,9

Inléandische Verwendung 2015=100 105,9 107,6 109,7 107,0

Terms of Trade 2015=100 100,8 102,7 102,9 102,4

Exporte 2015=100 102,6 103,4 104,6 103,1

Importe 2015=100 101,8 100,7 101,6 100,7

Bruttoinlandsprodukt 2015=100 106,0 108,5 110,6 107,7

Entstehung des Inlandsprodukts
Erwerbstatige (Inland) Tausend 45251 45232 45 266 45 130
Arbeitsvolumen Mio Std. 62720 61389 62137 30413
Produktivitat (Stundenbasis) 2015=100 103,0 102,3 104,9 101,6
nachrichtlich:
Verbraucherpreise 2015=100 105,3 106,4 108,2 106,6

1281,4
904,4
376,9
399,1
119,2
205,8

74,1

1671,2
778,2
700,9

17485

1188,9
849,3
339,5
355,9
114,4
172,4

68,5

1543,8
750,2
695,7

1600,3

107,8
106,5
111,0
112,1
104,2
119,4
108,1
108,3
102,9
103,7
100,8
109,3

45335
30976
103,0

106,6

12782
908,4
369,8
382,0
111,9
199,9

70,2

1658,4
800,1
693,3

17653

1185,7
846,4
339,3
336,1
106,4
164,5

64,5

1523,3
768,3
685,5

1606,8

107,8
107,3
109,0
113,6
105,2
121,5
108,9
108,9
103,0
104,2
101,1
109,9

45078
30374
105,4

107,6

1353,3
961,1
392,2
420,2
126,0
216,3

77,9

1762,8
826,3
738,7

1850,4

12318
885,5
346,4
366,8
119,9
175,8

70,8

1596,4
787,4
724,4

16614

109,9
108,5
113,2
114,5
105,1
123,0
110,1
110,4
102,9
104,9
102,0
1114

45 453
31763
104,3

108,7

1 - Prognose des Sachverstandigenrates gemaf} Basisszenario. 2 - Einschlielich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 3 - Einschlieflich

militarischer Waffensysteme.

Quellen: BA, Statistisches Bundesamt, eigene Berechnungen
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N NOCH TABELLE 8

Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fiir Deutschland

Veranderung gegenuber dem entsprechenden Vorjahreszeitraum in %

2020* 2021
IR T N T

2019 2020 2021*
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Anhang

1 - Prognose des Sachverstandigenrates geméf Basisszenario. 2 - Einschlieflich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. 3 - Einschliefllich

militérischer Waffensysteme.

© Sachverstandigenrat | 20-048

Sondergutachten 2020 - Sachverstandigenrat

95



96

Literatur

LITERATUR

Acemoglu, D., V.M. Carvalho, A. Ozdaglar und A. Tahbaz-Salehi (2012), The network origins of aggregate
fluctuations, Econometrica 80 (5), 1977-2016.

Adrian, T. (2020), IMF Blog: Monetary and financial stability during the Coronavirus outbreak,
https://blogs.imf.org/2020/03/11/monetary-and-financial-stability-during-the-coronavirus-outbreak/,
abgerufen am 11.3.2020.

AGEB (2009), Energieverbrauch in Deutschland im Jahr 2008, Arbeitsgemeinschaft Energiebilanzen e.
V., Berlin.

Anderson, R.M., H. Heesterbeek, D. Klinkenberg und T.D. Hollingsworth (2020), How will country-based
mitigation measures influence the course of the COVID-19 epidemic?, The Lancet 395 (10228), 931-
934.

Anderson, R.M. und R.M. May (1982), Coevolution of hosts and parasites, Parasitology 85 (2), 411-
426.

Baldwin, R. und B. Weder di Mauro (2020a), Economics in the time of COVID-19, CEPR Press.

Baldwin, R. und B. Weder di Mauro (2020b), Mitigating the COVID economic crisis: Act fast and do wha-
tever it takes, CEPR Press.

Bao, L. et al. (2020), Reinfection could not occur in SARS-CoV-2 infected rhesus macaques, bioRxiv, im
Erscheinen, https://doi.org/10.1101/2020.03.13.990226.

Barro, R.J., J.F. Urusa und J. Weng (2020), The coronavirus and the Great Influenza epidemic: Lessons
from the ,Spanish Flu“ for the coronavirus’ potential effects on mortality and economic activity, AEI Eco-
nomics Working Paper 2020-02, American Enterprise Institute, Washington, DC.

Bénassy-Quéré, A. et al. (2020), A proposal for a Covid credit line, https://voxeu.org/article/proposal-
covid-credit-line, abgerufen am 21.3.2020.

Beutels, P., N. Jia, Q.-Y. Zhou, R. Smith, W.-C. Cao und S.J. De Vlas (2009), The economic impact of SARS
in Beijing, China, Tropical Medicine & International Health 14 (s1), 85-91.

BMVg (2020), Corona-Pandemie: Bundeswehr beschafft medizinisches Material im grofen Stil, Bundes-
ministerium der Verteidigung, https://www.bmvg.de/de/aktuelles/corona-pandemie-bundeswehr-be-
schafft-medizinisches-material-224904, abgerufen am 18.3.2020.

BMWi (2020a), Entwicklung der Produktion im Produzierenden Gewerbe im Berichtsmonat Januar
2020, Pressemitteilung, Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie, Berlin, 9. Marz.

BMWi (2020b), Entwicklung der Auftragseingadnge im Verarbeitenden Gewerbe Berichtsmonat Januar
2020, Pressemitteilung, Bundesministerium fir Wirtschaft und Energie, Berlin, 6. Méarz.

Boehm, C.E., A. Flaaen und N. Pandalai-Nayar (2019), Input linkages and the transmission of shocks:
firm-level evidence from the 2011 Tohoku earthquake, 60-75.

Bofinger, P. et al. (2020), Wirtschaftliche Implikationen der Corona-Krise und wirtschaftspolitische Maf-
nahmen, Arbeitspapier, Berlin, 11. Marz.

Borsen-Zeitung (2020a), VW und Daimler stoppen Produktion, https://www.boersen-zeitung.de/in-
dex.php?li=1&artid=2020054002, abgerufen am 18.3.2020.

Borsen-Zeitung (2020b), Fraport bemuht sich um Zuversicht, https://www.boersen-zeitung.de/in-
dex.php?li=1&artid=2020052058, abgerufen am 14.3.2020.

Brenke, K. (2016), Home Office: Moglichkeiten werden bei weitem nicht ausgeschépft, DIW Wochenbe-
richt 83 (5), Deutsches Institut flr Wirtschaftsforschung, Berlin, 95-105.

Brunnermeier, M.K., J.-P. Landau, M. Pagano und R. Reis (2020), Throwing a COVID-19 liquidity lifeline,
Proposal, Bendheim Center for Finance, Princeton, NJ.

Bundesregierung (2020a), Leichterer Zugang zum Kurzarbeitergeld, https://www.bundesregie-
rung.de/breg-de/themen/coronavirus/bundestag-kurzarbeitergeld-1729626, abgerufen am 13.3.2020.

Bundesregierung (2020b), Schutzschild fur Beschéftigte und Unternehmen - MafSnahmenpaket zur
Abfederung der Auswirkungen des Corona-Virus, Pressemitteilung, Berlin, 13. Marz.

Butler, D. (2006), Doubts hang over source of bird flu spread, Nature 439 (7078), 772-772.

Sachverstandigenrat - Sondergutachten 2020



Literatur

Carvalho, V.M., M. Nirei, Y.U. Saito und A. Tahbaz-Salehi (2016), Supply chain disruptions: Evidence from
the great east Japan earthquake, Cambridge Working Paper Economics 1670, University of Cambridge.

CBO (2005), A potential influenza pandemic: Possible macroeconomic effects and policy issues, Report,
Congressional Budget Office, Washington, DC, revidierte Fassung vom 27. Juli 2006.

CDC (2019), 1918 Pandemic (H1N1 virus), Centers for Disease Control and Prevention,
https://www.cdc.gov/flu/pandemic-resources/1918-pandemic-h1nl.html, abgerufen am 19.3.2020.

Coon, K.H. (1999), The ripple effect of union strikes: A case study of the micro- and macroeconomic
effects of the General Motors strike of 1998, Park Place Economist 7 (1), 33-39.

Cowling, B.J., L.M. Ho und G.M. Leung (2008), Effectiveness of control measures during the SARS epide-
mic in Beijing: A comparison of the Rt curve and the epidemic curve, Epidemiology and Infection 136 (4),
562-566.

Demertzis, M., A. Sapir, S. Tagliapietra und G.B. Wolff (2020), An effective economic response to the
coronavirus in Europe, Policy Contribution 6/2020, Bruegel, Brissel.

Deutsche Bundesbank (2019), Finanzstabilitatsbericht 2019, Frankfurt am Main.

Deutscher Bundestag (2020), Kurzmeldungen ,heute im bundestag”, Bahngeschaft leidet unter Corona-
Krise, Kurzmeldung hib 283/2020, Berlin, 11. Marz.

Deutsches Arzteblatt (2020a), Bislang rund 100.000 Tests auf SARS-CoV-2 im ambulanten Bereich,
https://www.aerzteblatt.de/nachrichten/111113/Bislang-rund-100-000-Tests-auf-SARS-CoV-2-im-am-
bulanten-Bereich, abgerufen am 17.3.2020.

Deutsches Arzteblatt (2020b), Corona: Spahn verspricht Krankenh&usern finanzielle Hilfe,
https://www.aerzteblatt.de/nachrichten/111050/Corona-Spahn-verspricht-Krankenhaeusern-finanzi-
elle-Hilfe, abgerufen am 13.3.2020.

Deutsches Arzteblatt (2020c), Coronakrise: Spahn will Pflegekréfte besser schiitzen, https://www.aerz-
teblatt.de/nachrichten/111198/Coronakrise-Spahn-will-Pflegekraefte-besser-schuetzen, abgerufen am
19.3.2020.

DGEpi (2020), Stellungnahme der Deutschen Gesellschaft fur Epidemiologie (DGEpi) zur Verbreitung
des neuen Coronavirus (SARS-CoV-2), Deutschen Gesellschaft fur Epidemiologie, Ulm, 19. Marz.

DIVI (2020), DIVI Intensivregister, Deutsche Interdisziplindre Vereinigung fur Intensiv- und Notfallmedi-
zin, https://www.divi.de/register/intensivregister, abgerufen am 19.3.2020.

Dohrn, R. (2020), Auswirkungen der COVID-19 Epidemie auf die chinesische Wirtschaft - eine erste Ab-
schatzung, RWI Materialien 134, RWI - Leibniz-Institut fur Wirtschaftsforschung, Essen.

Draghi, M. (2012), 27. Financial milestone: the ESM starts operations | European Stability Mechanism,
Rede, Meeting of the Eurogroup finance ministers, Luxemburg, 8. Oktober.

Eickmeier, S. (2007), Business cycle transmission from the US to Germany - A structural factor ap-
proach, European Economic Review 51 (3), 521-551.

Elsas, R. und S. Mielert (2010), Unternehmenskrisen und der Wirtschaftsfonds Deutschland, Schmalen-
bachs Zeitschrift fur betriebswirtschaftliche Forschung 62 (61), 18-37.

Europaische Kommission (2020a), Coronavirus crisis: “Commission will use all the tools at its disposal
to make sure the European economy weathers the storm”, Pressemitteilung IP/20/440, Brissel, 10.
Marz.

Européische Kommission (2020b), COVID-19: EU-Kommission prasentiert EU-weit koordinierte MafRnah-
men, Pressemitteilung IP/20/459, Brissel, 13. Marz.

Europaische Kommission (2020c), Krisenstab der EU, https://ec.europa.eu/info/live-work-travel-
eu/health/coronavirus-response_de, abgerufen am 13.3.2020.

Europaische Kommission (2020d), Communication from the Commission to the Council on the activa-
tion of the general escape clause of the Stability and Growth Pact, COM(2020) 123 final, Brissel, 20.
Marz.

Europaische Kommission (1997), Verordnung (EG) Nr. 1466/97 des Rates Uber den Ausbau der haus-
haltspolitischen Uberwachung und der Uberwachung und Koordinierung der Wirtschaftspolitiken, Coun-
cil Regulation (EC) No 1466/97, Brissel, 7. Juli.

Europaische Kommission und Vereinigtes Konigreich (2020), Terms of reference on the UK-EU future
relationship negotiations, Brussel und London, 28. Februar.

Sondergutachten 2020 - Sachverstandigenrat

97



98

Literatur

EZB (2020a), Geldpolitische Beschlisse, Pressemitteilung, Europaische Zentralbank, Frankfurt am
Main, 12. Marz.

EZB (2020b), ECB announces measures to support bank liquidity conditions and money market activity,
Pressemitteilung, Europaische Zentralbank, Frankfurt am Main, 12. Marz.

EZB (2020c), Open market operations, Europaische Zentralbank, https://www.ecb.europa.eu/mopo/im-
plement/omo/html/index.en.html, abgerufen am 21.3.2020.

EZB (2020d), ECB announces easing of conditions for targeted longer-term refinancing operations
(TLTRO Ill), Pressemitteilung, Europaische Zentralbank, Frankfurt am Main, 12. Marz.

EZB (2020e), ECB Banking Supervision provides temporary capital and operational relief in reaction to
coronavirus, Pressemitteilung, Europaische Zentralbank - Bankenaufsicht, Frankfurt am Main, 12.
Marz.

EZB (2020f), ECB Banking Supervision provides further flexibility to banks in reaction to coronavirus,
Pressemitteilung, Européische Zentralbank - Bankenaufsicht, Frankfurt am Main, 20. Mérz.

EZB (2020g), Coordinated central bank action to enhance the provision of global US dollar liquidity,
Pressemitteilung, Europaische Zentralbank, Frankfurt am Main, 15. Marz.

EZB (2020h), Coordinated central bank action to further enhance the provision of US dollar liquidity,
Pressemitteilung, Européische Zentralbank, Frankfurt am Main, 20. Mérz.

EZB (2020i), ECB announces €750 billion Pandemic Emergency Purchase Programme (PEPP), Presse-
mitteilung, Europaische Zentralbank, Frankfurt am Main, 18. Mérz.

Fed (2020a), Federal Reserve issues FOMC statement, Pressemitteilung, Board of Governors of the Fe-
deral Reserve System, Washington, DC, 15. Marz.

Fed (2020b), Federal Reserve actions to support the flow of credit to households and businesses, Pres-
semitteilung, Board of Governors of the Federal Reserve System, Washington, DC, 15. Marz.

Fed (2020c), Federal Reserve Board announces establishment of a Commercial Paper Funding Facility
(CPFF) to support the flow of credit to households and businesses, Pressemitteilung, Board of Governors
of the Federal Reserve System, Washington, DC, 17. Marz.

Ferguson, N. et al. (2020), Impact of non-pharmaceutical interventions (NPIs) to reduce COVID19 morta-
lity and healthcare demand, Report 9, Imperial College London.

Fraser, C. et al. (2009), Pandemic potential of a strain of influenza A (H1N1): Early findings, Science 324
(5934), 1557-1561.

Gali, J. (2020), Helicopter money: The time is now, https://voxeu.org/article/helicopter-money-time-now,
abgerufen am 17.3.3020.

GBE (2017), Intensivmedizinische Versorgung in Krankenhdausern - Anzahl Krankenhauser Betten sowie
Aufenthalte, Gesundheitsberichterstattung des Bundes, http://www.gbe-bund.de/oowa921-install/serv-
let/oowa/aw92/dboowasys921.xwdevkit/xwd_init?gbe.isgbe-
tol/xs_start_neu/&p_aid=3&p_aid=50875764&nummer=838&p_sprache=D&p_indsp=-
&p_aid=90013176, abgerufen am 19.3.2020.

GPMB (2019), A world at risk: Annual report on global preparedness for health emergencies, Global Pre-
paredness Monitoring Board, Weltgesundheitsorganisation, Genf.

Grunau, P., K. Ruf, S. Steffes und S. Wolter (2019), Home office bietet Vorteile, hat aber auch Tucken:
Mobile Arbeitsformen aus Sicht von Betrieben und Beschéftigten, IAB-Kurzbericht 11/2019, Institut fur
Arbeitsmarkt- und Berufsforschung der Bundesagentur fur Arbeit, NUrnberg.

Haas, J., S. Braun und P. Wutzler (2016), Burden of influenza in Germany: A retrospective claims data-
base analysis for the influenza season 2012/2013, European Journal of Health Economics 17, 669-
679.

Halder, N., J.K. Kelso und G.J. Milne (2011), Cost-effective strategies for mitigating a future influenza
pandemic with HIN1 2009 characteristics, PLoS ONE 6 (7), e22087.

Hammermann, A. und O. Stettes (2017), Mobiles Arbeiten in Deutschland und Europa: Eine Auswertung
auf Basis des European Working Conditions Survey 2015, IW-Trends 44 (3), Institut der deutschen Wirt-
schaft, Koln, 1-23.

Hatchett, R.J., C.E. Mecher und M. Lipsitch (2007), Public health interventions and epidemic intensity
during the 1918 influenza pandemic, PNAS 104 (18), 7582-7587.

Sachverstandigenrat - Sondergutachten 2020



Literatur

IATA (2020), Air cargo essential to fight against COVID-19, Pressemitteilung 14, International Air Trans-
port Association, Genf, 17. Marz.

ifo Institut (2020), ifo Konjunkturperspektiven Februar 2020, 47 (2), Minchen.

IfW (2020), Weltwirtschaft im Stresstest, Kieler Konjunkturberichte Welt 63 (2020 | Q1), Institut fir
Weltwirtschaft, Kiel.

Inoue, H. und Y. Todo (2019), Firm-level propagation of shocks through supply-chain networks, Nature
Sustainability 2 (9), 841-847.

INSEE (2019), Macro-economic impact of the «yellow vest» movement: Still difficult to gauge, Conjonc-
ture in France December 2018, 53-54.

ISS (2020), Report sulle caratteristiche dei pazienti deceduti positivia COVID-19 in Italia Il presente re-
port € basato sui dati aggiornati al 17 Marzo 2020, Istituto Superiore di Sanita, Rom.

IWF (2020), The IMF and COVID-19 (Coronavirus), Internationaler Wahrungsfonds,
https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19, abgerufen am 23.3.2020.

James, S. und T. Sargent (2006), The economic impact of an influenza pandemic, Working Paper 2007-
04, Department of Finance Canada, Ottawa.

Jonung, L. und W. Roeger (2006), The macroeconomic effects of a pandemic in Europe: A model-based
assessment, European Economy - Economic Paper 251, Europaische Kommission, Generaldirektion
Wirtschaft und Finanzen, Brissel.

Karagiannidis, C., S. Kluge, R. Riessen, M. Krakau, T. Bein und U. Janssens (2019), Auswirkungen des
Pflegepersonalmangels auf die intensivmedizinische Versorgungskapazitat in Deutschland, Medizini-
sche Klinik - Intensivmedizin und Notfallmedizin 114 (4), 327-333.

KCDC (2020), Updates on COVID-19 in Republic of Korea, Pressemitteilung, Korea Centers for Disease
Control and Prevention, Osong-eup, 20. Mérz.

Keogh-Brown, M.R. und R.D. Smith (2008), The economic impact of SARS: How does the reality match
the predictions?, Health Policy 88 (1), 110-120.

KfW (2020), KfW-Information fir Banken 11/2020, KfW Bankengruppe, Frankfurt am Main.

Klhnlenz, A. (2020), Konjunktur: Deutschland kénnte Europa in die Rezession stiirzen, aktualisierte
Version vom 13. Marz 2020: https://twitter.com/KeineWunder/status/1238359256170139649.

Lai, S. et al. (2020), Effect of non-pharmaceutical interventions for containing the COVID-19 outbreak in
China, medRxiv, im Erscheinen: https://doi.org/10.1101/2020.03.03.20029843.

Lee, J.-W. und W.J. McKibbin (2004), Globalization and disease: The case of SARS, Asian Economic Pa-
pers 3 (1), 113-131.

Markel, H. et al. (2007), Nonpharmaceutical interventions implemented by US cities during the 1918-
1919 influenza pandemic, JAMA 298 (6), 644-654.

McKibbin, W.J. und R. Fernando (2020), The global macroeconomic impacts of COVID-19: Seven scena-
rios, CAMA Working Paper 19/2020, Centre for Applied Macroeconomic Analysis, Crawford School of
Public Policy, The Australian National University, Canberra.

McKibbin, W.J. und A.A. Sidorenko (2006), Global macroeconomic consequences of pandemic influenza,
CAMA Working Paper 26/2006, Centre for Applied Macroeconomic Analysis, Crawford School of Public
Policy, The Australian National University, Canberra.

Munster, V.J., M. Koopmans, N. van Doremalen, D. van Riel und E. de Wit (2020), A novel coronavirus
emerging in China - Key questions for impact assessment, New England Journal of Medicine 382 (8),
692-694.

New York Fed (2020), Statement regarding treasury reserve management purchases and repurchase
operations, Federal Reserve Bank of New York, 12. Marz.

NHC (2020), March 19: Daily briefing on novel coronavirus cases in China, National Health Commission
of the People’s Republic of China, Peking, 19. Marz.

Normile, D. (2020), Coronavirus cases have dropped sharply in South Korea. What's the secret to its
success?, Science, im Erscheinen, doi:10.1126/science.abb7566.

Odendahl, C. und J. Springford (2020), Covid-19: Wie sich die Coronavirus-Rezession eindammen lasst,
https://makronom.de/covid-19-konjunkturpaket-wie-sich-die-coronavirus-rezession-eindaemmen-laesst-
35181, abgerufen am 10.3.2020.

Sondergutachten 2020 - Sachverstandigenrat

99



100

Literatur

OECD (2020a), Coronavirus: The world economy at risk, OECD Economic Outlook, Interim Report March
2020, OECD Publishing, Organisation firr wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung, Paris.

OECD (2020b), Tackling the coronavirus (COVID-19) crisis together: OECD policy contributions for co-or-
dinated action, Organisation flr wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung,
https://www.oecd.org/coronavirus/, abgerufen am 23.3.2020.

Rat der Europaischen Union (2020a), Abkommen Uber den Austritt des Vereinigten Kénigreichs Grof3bri-
tannien und Nordirland aus der Europaischen Union und der Europaischen Atomgemeinschaft, Amts-
blatt der Europaischen Union 2019/C 384 |/01, Brussel, 1. Februar.

Rat der Europaischen Union (2020b), Council decision authorising the opening of negotiations with the
United Kingdom of Great Britain and Northern Ireland for a new partnership agreement, 13. Februar.

Reuters (2020a), China’s Hubei reports no new coronavirus cases outside city of Wuhan,
https://www.reuters.com/article/us-health-coronavirus-china-toll/chinas-hubei-reports-no-new-coronavi-
rus-cases-outside-wuhan-idUSKBN20T060, abgerufen am 6.3.2020.

Reuters (2020b), Thyssenkrupp will in Corona-Krise Kurzarbeit nutzen, https://de.reuters.com/ar-
ticle/deutschland-thysenkrupp-kurzarbeit-idDEKBN2152QW, abgerufen am 18.3.2020.

Rhodes, A., P. Ferdinande, H. Flaatten, B. Guidet, P.G. Metnitz und R.P. Moreno (2012), The variability of
critical care bed numbers in Europe, Intensive Care Medicine 38 (10), 1647-1653.

Riley, S. et al. (2003), Transmission dynamics of the etiological agent of SARS in Hong Kong: Impact of
public health interventions, Science 300 (5627), 1961-1966.

RKI (2020a), SARS-CoV-2 Steckbrief zur Coronavirus-Krankheit-2019 (COVID-19), Robert Koch-Institut,
https://www.rki.de/DE/Content/InfAZ/N/Neuartiges_Coronavirus/Steckbrief.html#doc13776792body-
Text8, abgerufen am 9.3.2020.

RKI (2020b), COVID-19: Jetzt handeln, vorausschauend planen, Epidemiologisches Bulletin 12/2020,
Robert Koch-Institut, Berlin, 3-6.

RKI (2018), Bericht der Epidemiologie der der Influenza in Deutschland Saison 2017/18, Robert Koch-
Institut, Arbeitsgemeinschaft Influenza, Berlin.

RKI (2017), Nationaler Pandemieplan 2016/2017, Teil | - Strukturen und MafSnahmen der Lander, Ro-
bert Koch-Institut, Berlin.

Roeger, W. und J. in 't Veld (2004), Some selected simulation experiments with the European commis-
sion’s QUEST model, Economic Modelling 21 (5), 785-832.

RWI (2020), Aktuelle Kennzahlen: Wirtschaftspolitische Auswirkungen des Corona-Virus, RWI - Leibniz-
Institut fr Wirtschaftsforschung, http://www.rwi-essen.de/presse/corona, abgerufen am 12.3.2020.

Schanzer, D.L., J.M. Langley, T. Dummer, C. Viboud und T.W.S. Tam (2010), A composite epidemic curve
for seasonal influenza in Canada with an international comparison, Influenza and Other Respiratory Viru-
ses 4 (5), 295-306.

Schramm, H.-J. und S. Zhang (2018), Eurasian rail freight in the one belt one road era, Konferenzpapier,
30th Annual Nofoma Conference, Annual Nordic Logistics Research Network Conference - SDU - Univer-
sity of Southern Denmark, Kolding, 15. Juni.

Shultz, J.M., Z. Espinel, M. Espinola und A. Rechkemmer (2016), Distinguishing epidemiological features
of the 2013-2016 West Africa Ebola virus disease outbreak, Disaster Health 3 (3), 78-88.

STMWi Bayern (2020), Soforthilfe Corona, Bayerisches Staatsministerium fur Wirtschaft, Landesent-
wicklung und Energie, https://www.stmwi.bayern.de/soforthilfe-corona/, abgerufen am 22.3.2020.

Stone, R. (2006), Combating the bird flu menace, down on the farm, Science 311 (5763), 944-946.

Sudekum, J. et al. (2020), Europa muss jetzt finanziell zusammenstehen, https://www.faz.net/aktu-
ell/wirtschaft/corona-pandemie-gastbeitrag-europa-muss-jetzt-finanziell-zusammenstehen-
16688858.html, abgerufen am 21.3.2020.

Szucs, T., M. Behrens und T. Volmer (2001), Volkswirtschaftliche Kosten der Influenza 1996 - Eine
Krankheitskostenstudie, Medizinische Klinik 96 (2), 63-70.

UK Government (2020), The future relationship with the EU - The UK’s approach to negotiations,
CP211, London.

Weiske, S. (2020), Die Folgen der Industrieschwache fir die Binnenwirtschaft, Arbeitspapier 2020,
Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung, Wiesbaden, im Erschei-
nen.

Sachverstandigenrat - Sondergutachten 2020



Literatur

WHO (2020a), WHO Director-General’s opening remarks at the media briefing on COVID-19, Rede, Welt-
gesundheitsorganisation, Genf, 3. Marz.

WHO (2020b), Coronavirus disease 2019 (COVID-19), Situation Report 61, Weltgesundheitsorganisa-
tion, Genf, 21. Marz.

WHO (2020c), MERS situation update, January 2020, Weltgesundheitsorganisation, Kairo.

WHO (2017), Pandemic influenza risk management, Guidance WHO/WHE/IHM/GIP/2017.1, Weltge-
sundheitsorganisation, Genf.

WHO (2016), Situation report - Ebola virus disease, Situation Report 10 June 2016, Weltgesundheitsor-
ganisation, Genf.

Wilder-Smith, A. und D.O. Freedman (2006), Confronting the new challenge in travel medicine: SARS,
Journal of Travel Medicine 10 (5), 257-258.

Wollmershauser, T. et al. (2019), ifo Konjunkturprognose Winter 2019: Deutsche Konjunktur stabilisiert
sich, ifo Schnelldienst 72 (24), 27-89.

Wu, J.T. et al. (2020), Estimating clinical severity of COVID-19 from the transmission dynamics in Wuhan,
China, Nature Medicine, im Erscheinen, https://doi.org/10.1038/s41591-020-0822-7.

Sondergutachten 2020 - Sachverstandigenrat

101



	03_200329_SG_Vorwort_END
	Vorwort

	04_200329_SG_Inhalt_END
	Kurzfassung    1
	I. Einleitung    6
	II. Die Ausbreitung des Corona-Virus    8
	1. Ausbreitung und gesundheitspolitische Maßnahmen    8
	2. Volkswirtschaftliche Auswirkungen    19

	III. Folgen für die gesamtwirtschaftliche Entwicklung
	in Deutschland    24
	IV. Das Basisszenario im Detail    38
	1. Internationale Konjunktur im Zeichen der Pandemie    38
	2. Corona-Schock führt Deutschland in Rezession    53
	3. Arbeitsmarkt in robuster Ausgangslage    60
	4. Öffentliche Haushalte gehen ins Defizit    62

	V. Wirtschaftspolitische Maßnahmen    65
	1. Gesundheit und Prävention    65
	2. Einkommensausfälle für Erwerbstätige abfangen    67
	3. Liquiditätsengpässe der Unternehmen überbrücken    74
	4. Geldpolitik und Finanzsystem    80
	5. Fiskalpolitik    86

	Anhang    92
	Literatur    96

	05_200329_SG_AbbTab_END
	06_200329_Abk_END
	07_200327_SG_Kurzfassung
	Kurzfassung
	1. Volkswirtschaftliche Auswirkungen
	2. Wirtschaftspolitische Maßnahmen


	08_200329_SG_Text_END
	I. Einleitung
	II. Die Ausbreitung des Corona-Virus
	1. Ausbreitung und gesundheitspolitische Maßnahmen
	Letalität und Ausbreitungsgeschwindigkeit
	Frühere Epidemien und Pandemien
	Maßnahmen gegen unkontrollierte Ausbreitung
	Ausstieg aus den gesundheitspolitischen Maßnahmen

	2. Volkswirtschaftliche Auswirkungen

	III. Folgen für die GESAMTwirtschaft- liche Entwicklung in Deutschland
	1. Ausbreitung des Corona-Virus unterbricht mögliche  konjunkturelle Erholung abrupt
	Industrierezession setzt sich fort
	Corona-Schock trifft Wirtschaft ins Mark

	2. Rezession im ersten Halbjahr
	Abschätzung der kurzfristigen Entwicklung

	3. Szenarien für die weitere Entwicklung
	Erfolg der Politikmaßnahmen entscheidet über wirtschaftliche  Erholung


	IV. Das Basisszenario im Detail
	1. Internationale Konjunktur im Zeichen der Pandemie
	Weltwirtschaft unter Druck
	Die Entwicklung der Weltwirtschaft vor Ausbruch der Pandemie
	Unvorhergesehene Ausbreitung der Pandemie führt zu Turbulenzen  an den Finanzmärkten
	Realwirtschaftliche Konsequenzen der Corona-Pandemie
	Chancen und Risiken für die weitere Entwicklung
	Euro-Raum: deutliche Belastung durch die Pandemie
	Viele Mitgliedstaaten durch Pandemie stark betroffen

	2. Corona-Schock führt Deutschland in Rezession
	Deutsche Wirtschaft bereits vor Corona-Virus im Abschwung
	Außenwirtschaftliche Risiken zum Jahresende etwas verringert
	Bodenbildung in der Industrie war in Sicht
	Verwendungskomponenten und Verbraucherpreise

	3. Arbeitsmarkt in robuster Ausgangslage
	4. Öffentliche Haushalte gehen ins Defizit

	V. Wirtschaftspolitische Massnahmen
	1. Gesundheit und Prävention
	2. Einkommensausfälle für Erwerbstätige abfangen
	Bestehende Instrumente für Arbeitnehmer
	Selbständige und Freiberufler
	Arbeitsausfälle durch mangelnde Kinderbetreuung

	3. Liquiditätsengpässe der Unternehmen überbrücken
	Liquidität durch Kredite und Bürgschaften
	Liquidität durch Stundung von Steuerzahlungen und Anpassungen  bei Vorauszahlung
	Liquidität durch steuerrechtlichen Verlustausgleich und veränderte  Abschreibungsregelungen
	Direkte Zuschüsse
	Direkte Beteiligungen

	4. Geldpolitik und Finanzsystem
	5. Fiskalpolitik
	Zusätzliche fiskalpolitische Impulse nach Ablauf der  gesundheitspolitischen Einschränkungen
	Fiskalische Spielräume im Euro-Raum


	Anhang
	Literatur


