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Gemeinschaftsdiagnose Herbst 2020

Das Institut fiir Hohere Studien ist als Partner des RWI - Leibniz-Institut fir Wirtschafts-
forschung an der jeweils im Frihjahr und Herbst im Auftrag des deutschen Bundes-
ministeriums flr Wirtschaft und Energie erstellten Gemeinschaftsdiagnose der deut-
schen Wirtschaft beteiligt. Das Herbstgutachten 2020 wird am 14. Oktober vorgelegt

Erholung verliert an Fahrt — Wirtschaft und Politik weiter im
Zeichen der Pandemie

Infolge der MalBnahmen zur Einddmmung der Corona-Pandemie ist die deutsche
Wirtschaftsleistung in der ersten Jahreshalfte drastisch gesunken, vor allem in den
Monaten Marz und April. Schon im Mai setzte eine kraftige Gegenbewegung ein, die sich
in nahezu allen Branchen bis zum aktuellen Rand fortsetzte. Dieser Erholungsprozess
dirfte an Fahrt verlieren. Denn Nachholeffekte laufen aus, einige Branchen sind
weiterhin erheblichen Einschrankungen ausgesetzt und die fir die deutsche Wirtschaft
wichtige globale Investitionstatigkeit diirfte noch fiir einige Zeit geschwacht bleiben. Die
Institute erwarten daher nach einem Riickgang des Bruttoinlandsproduktes um 5,4% in
diesem Jahr nur einen Zuwachs um 4,7% im kommenden Jahr und um 2,7% im Jahr 2022.
Sie revidieren damit ihre Prognose aufgrund des nunmehr etwas schwacheren
Erholungsprozesses gegenliber dem Friihjahr fiir das laufende und das kommende Jahr
um jeweils gut 1 Prozentpunkt nach unten. Die Wirtschaftspolitik hat frihzeitig mit
massiven finanzpolitischen MaRnahmen auf die Corona-Krise reagiert. Die
Konjunkturprogramme haben im Zusammenspiel mit den automatischen Stabilisatoren
dazu beigetragen, dass die verfligbaren Einkommen der privaten Haushalte selbst in der
akuten Krisenphase insgesamt relativ stabil blieben. Dies fuhrt zugleich dazu, dass der
offentliche Gesamthaushalt das laufende Jahr mit einem Rekorddefizit von 183 Mrd.
Euro abschlieBen wird. Auch in den kommenden beiden Jahren bleiben die Fehlbetrage
mit 118 Mrd. Euro (2021) und 92 Mrd. Euro (2022) betrachtlich. Der Schuldenstand steigt
in diesem Jahr von ca. 60% des Bruttoinlandsprodukts im vergangenen Jahr auf rund
70%.
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Tabelle: Eckdaten der Prognose fiir Deutschland

Tabelle
Eckdaten der Prognose flir Deutschland

Reales Bruttoinlandsprodukt® 2,6 1,3 0,6 -5,4 4,7 2,7

Erwerbstétige? (1 000 Personen) 44262 44868 45269 44869 45019 45311
Arbeitslose (1 000 Personen) 2533 2340 2267 2712 2718 2525
Arbeitslosenquote BA? (in Prozent) 7 5,2 5,0 5,9 5,9 5:5
Verbraucherpreise’* 1,5 1,8 1,4 0,5 1,4 1,6
Lohnstiickkosten'* 11 2,8 3,2 4,2 -1,8 0,8
Finanzierungssaldo des Staates®

in Milliarden Euro 44,4 61,6 52,5 -183,2 -118,1 -92,0

in Prozent des nominalen

Bruttoinlandsprodukts L4 18 L3 >3 =35 25
Leistungsbilanzsaldo

in Milliarden Euro 253,9 247,5 244,0 221,7 264,1 275,6

in Prozent des nominalen 7.8 7.4 7.1 6,7 7,5 7,5

Bruttoinlandsprodukts

! veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent. 2 Inlandskonzept. > Arbeitslose in Prozent der zivilen Erwerbspersonen (Definition
gemaB Bundesagentur fiir Arbeit). * Verbraucherpreisindex (2010=100). ® Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je
Arbeitnehmerstunde bezogen auf das reale Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstétigenstunde. ® In der Abgrenzung der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG 2010).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit; Deutsche Bundesbank; 2020 bis 2022: Prognose der Institute.

© GD Herbst 2020

Kurzfassung

Die Corona-Pandemie hat weite Teile der Weltwirtschaft im Frihjahr drastisch
einbrechen lassen, wobei die Riickgange vielerorts scharfer ausfielen als wahrend der
GroRen Rezession. Der wirtschaftliche Einbruch verlief international weitgehend
synchron, er war damit globaler Natur. Sowohl in Europa und in den USA als auch in den
groRen Schwellenlandern begann die gesamtwirtschaftliche Produktion mit der
zunehmenden Zahl von Corona-Infektionen und als Folge zum Teil drastischer
EinddmmungsmaBnahmen im Marz zu sinken. Der Abschwung verstarkte sich im April,
sodass sich der Riickgang des Bruttoinlandsprodukts trotz der in den folgenden Monaten
einsetzenden Erholung auf das zweite Quartal konzentrierte. Eine Ausnahme bildet
China, dort ist der Epidemie- und Konjunkturverlauf der Gbrigen Welt etwa ein Quartal
voraus. Auch wenn die Pandemie noch keineswegs auf dem Riickzug ist, wurde weltweit
bereits im Sommer ein Grof3teil der wirtschaftlichen Aktivitdt wiederaufgenommen.
Mittlerweile diirfte ein Gutteil des Einbruchs wettgemacht worden sein.

Die der Prognose zugrundeliegende Annahme iiber den Pandemieverlauf sieht vor, dass
in weiten Teilen der Welt die bestehenden Einschrankungen zunachst fortbestehen,
wobei es ortlich und zeitlich begrenzt auch zu Verscharfungen kommen wird. Im Verlauf
des kommenden Jahres gelingt es dann, die Pandemie zurlickzudrdngen, so dass
Einddmmungsmalnahmen schrittweise aufgehoben werden kénnen. Im Zuge dessen
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wird die wirtschaftliche Tatigkeit im Verlauf des kommenden Jahres immer weniger
behindert.

Zurzeit ist die Unsicherheit iber den Pandemie-Verlauf und damit mogliche erneute
InfektionsschutzmaBnahmen noch groR. Diese Unsicherheit beeintrachtigt
insbesondere die Investitionstatigkeit von Unternehmen und die Bereitschaft von
privaten Haushalten, groBere Anschaffungen zu tatigen. Der private Konsum wird in
vielen Landern zwar dadurch gestiitzt, dass sich infolge verringerter
Konsummoglichkeiten in erheblichem Umfang Kaufkraft aufgestaut hat, doch wird er
vielerorts gleichzeitig durch eine stark gestiegene Arbeitslosigkeit gebremst. Die
Normalisierung der wirtschaftlichen Tatigkeit, die sich aus den Lockerungen der
Einddmmungsmalnahmen ergibt, wird aber wohl auf absehbare Zeit nicht zu einer
vollstandigen Riickkehr auf den vor der Krise erwarteten Wachstumstrend fiihren. So
dirfte die Investitionsneigung unter anderem infolge von verschlechterten
Absatzerwartungen und einer reduzierten Eigenkapitalbasis nachhaltig gedampft sein.
Dies flihrt zu einem geringeren Wachstum des Kapitalstocks, der zudem im Zuge des zu
erwartenden deutlichen Anstiegs von Insolvenzen in Teilen vermutlich abgeschrieben
werden muss. In der Krise abgebaute Arbeitsplatze werden nur allmahlich an anderer
Stelle wieder entstehen und die Arbeitskrafte nicht in allen Fallen wieder mit der zuvor
verzeichneten Produktivitdit beschéaftigt werden konnen, da die Anpassung der
Qualifikation Zeit erfordert.

All dies belastet zunachst die weitere globale Erholung, die sich nach dem
Zwischenspurt um die Jahresmitte deutlich verlangsamen diirfte. Die Weltproduktion
dirfte im Jahresdurchschnitt 2020 um 4,0% sinken und damit so stark wie noch nie seit
dem Zweiten Weltkrieg. Fir das Jahr 2021 erwarten die Institute aufgrund des
fortschreitenden Erholungsprozesses eine kraftige Zunahme um 5,9%. Im Jahr 2022
dirfte die Weltproduktion mit 3,7% expandieren, womit sich die Verdnderungsraten
allmahlich normalisieren. Insgesamt bleibt damit die wirtschaftliche Aktivitat aber im
gesamten Prognosezeitraum und dariber hinaus deutlich unter den Werten, die ohne
Pandemie zu erwarten gewesen waren.

Im Welthandel waren im Juli bereits rund zwei Drittel des zwischen Ende vergangenen
Jahres und Mai verzeichneten Riickgangs um 17% wieder aufgeholt. Der Beginn der
Erholung im Mai fiel mit einem Riickgang der Neuinfektionen in vielen Landern und der
damit verbundenen schrittweisen Lockerung der InfektionsschutzmalRnahmen
zusammen. Zuletzt scheint die Erholung wohl auch deshalb an Schwung verloren zu
haben, weil die Infektionszahlen vielerorts wieder deutlich gestiegen sind. In den
kommenden Monaten dirfte sich die Erholung mit schwacherer Dynamik fortsetzen.
Gleichwohl wird der Welthandel im Gesamtjahr 2020 um 6,9% unter seinem
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Vorjahresniveau bleiben. In den Jahren 2021 und 2022 diirfte er um 5,7% bzw. 3,1%
ausgeweitet werden.

Die Weltwirtschaft ist im Sommer vor allem deshalb angesprungen, weil viele Arten des
privaten Konsums, die mit sozialen Kontakten einhergehen, wieder moglich wurden und
die Kaufkraft der privaten Haushalte weitaus weniger zuriickging als die Produktion. Hier
diurften eine aktive Finanzpolitik sowie automatische Stabilisatoren vor allem in den
fortgeschrittenen Volkswirtschaften eine entscheidende Rolle gespielt haben.
Beschéftigte, die aufgrund der Pandemie ihre Lohneinkommen verloren haben, werden
in den USA und in vielen Landern Europas in erheblichem AusmaR finanziell unterstiitzt.
Unternehmen, die aufgrund von InfektionsschutzmalRnahmen Umsatzausfalle
verkraften miussen, wird Liquiditdt bereitgestellt, oder die Staaten biirgen fir
Unternehmenskredite. Zudem sind erhéhte 6ffentliche Investitionen und MalRnahmen
zur Forderung privater Investitionen geplant. Die in den fortgeschrittenen
Volkswirtschaften geschniirten Fiskalpakete sind in ihrem Umfang einmalig. In den USA
ist fir 2020 mit einem 6ffentlichen Budgetdefizit von mehr als 15% im Verhaltnis zum
Bruttoinlandsprodukt zu rechnen, und im Euroraum diirfte die Defizitquote reichlich 8%
betragen. Expansive finanzpolitische MalBnahmen von erheblichem Umfang wurden
auch in groBen Schwellenlandern wie China, Brasilien und Indien ergriffen.

Die Zentralbanken in den grofRen fortgeschrittenen Volkswirtschaften unterstiitzen die
finanzpolitischen MalBnahmen, indem sie in groRem Umfang Staatstitel erwerben und
signalisieren, dass fir langere Zeit mit Leitzinsen von um die 0% zu rechnen ist. Hiermit
stabilisieren sie zugleich die Finanzmarkte. Wo die Leitzinsen zu Beginn des Jahres 2020
nennenswert (iber 0% lagen, sind sie in Reaktion auf die Pandemie gesenkt worden, und
zwar auch in den meisten Schwellenlandern recht deutlich. Ende August hat die US-
Notenbank dariiber hinaus Anderungen an ihrer geldpolitischen Strategie
bekanntgegeben. Neu ist vor allem, dass die Notenbank plant, im Falle einer langeren
Phase mit Inflationsraten unter dem 2%-Ziel (wie gegenwartig) fur einige Zeit auch
Inflationsraten anzustreben, die moderat iber dem Ziel liegen.

Neben dem ungewissen Verlauf der Corona-Pandemie bestehen weitere internationale
Risiken fiir die wirtschaftliche Entwicklung. So bergen die bereits eingetretenen
Pandemiefolgen die Gefahr, dass der kraftige Anstieg der Staatsverschuldung infolge
wegbrechender Staatseinnahmen und der massiven fiskalischen
StimulierungsmaRBnahmen die Risikopramien fiir manche Staaten so weit steigen lasst,
dass die Finanzpolitik schon bald von Expansion auf Konsolidierung schwenken muss.
Auch besteht das Risiko, dass weltweit viele Unternehmen nach dem Auslaufen
entsprechender Moratorien Insolvenz anmelden und zusatzliche Arbeitsplatze verloren
gehen. Dies kdnnte auch die kreditgebenden Banken in Schwierigkeiten bringen und
eine Finanzkrise auslosen. Diese Gefahr diirfte vor allem in vielen Schwellenlandern
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bestehen. Ferner schwelt nach wie vor die Gefahr sich verscharfender Handelskonflikte,
insbesondere zwischen den USA und China. Latent ist zudem der Handelsstreit zwischen
den USA und der Europaischen Union. SchlieBlich ist offen, welches Handelsregime
zwischen der EU und GroRbritannien gelten wird, wenn Ende 2020 die Ubergangsphase
im Austrittsprozess auslauft. Hierzu ist fiir diese Prognose unterstellt, dass sich
GroRbritannien und die Europaische Union nicht zeitgerecht auf ein Handelsabkommen
werden einigen kdnnen, dass aber pragmatische Ad-Hoc-Regeln auf beiden Seiten eine
gravierende Storung der Wirtschaftsbeziehungen verhindern werden.

Die Wirtschaftsleistung in Deutschland ist infolge der MaBnahmen zur Einddmmung der
Corona-Pandemie in der ersten Jahreshélfte so stark eingebrochen wie nie zuvor seit
Bestehen der Bundesrepublik, wobei sich der Einbruch auf die Monate Marz und April
konzentrierte. Im  zweiten Quartal wurde das Vorkrisenniveau des
Bruttoinlandsproduktes um 11,5% unterschritten. Im Mai setzte aber bereits eine
kraftige Gegenbewegung ein, die sich in nahezu allen Branchen bis zum aktuellen Rand
fortsetzte. Fur das dritte Quartal rechnen die Institute mit einem deutlichen Zuwachs
des Bruttoinlandsprodukts um 6,5%. Die Wirtschaftsleistung liegt dann aber immer noch
fast 6% unter dem Niveau vom Schlussquartal des Vorjahres. Dieser Erholungsprozess
dirfte allerdings zunehmend an Fahrt verlieren. Denn Nachholeffekte laufen aus, einige
Branchen sind weiterhin erheblichen Einschriankungen ausgesetzt, und die fir die
deutsche Wirtschaft wichtige globale Investitionstatigkeit dirfte noch fur einige Zeit
geschwacht bleiben.

Die Institute revidieren ihre Prognose fiir das Bruttoinlandsprodukt gegeniiber dem
Frihjahrsgutachten fir das laufende und das kommende Jahr um jeweils gut 1
Prozentpunkt nach unten. Grund dafir ist, dass der weitere Erholungsprozess nunmehr
etwas schwdcher eingeschatzt wird als noch im Friihjahr. Die Wirtschaftsleistung dirfte
daher in diesem Jahr um 5,4% schrumpfen und im kommenden Jahr nur um 4,7%
zulegen. Fir das Jahr 2022 erwarten die Institute einen Zuwachs um 2,7%. Das
Vorkrisenniveau wird voraussichtlich erstmals im Schlussquartal des kommenden Jahres
wieder Uberschritten. Damit sind die Folgen der Corona- Krise aber bei weitem noch
nicht ausgestanden. So liegt die Wirtschaftsleistung dann immer noch 2,5% unter dem
Niveau, das ohne die Pandemie zu erwarten gewesen ware. Die Normalauslastung der
gesamtwirtschaftlichen Produktionskapazitdten dirfte erst Ende des Jahres 2022 in
etwa erreicht werden — und das auch nur bei einem dann gegeniiber dem vergangenen
Herbstgutachten um 1,3% niedriger veranschlagten Niveau des Produktionspotenzials.
Diese Einschatzung ist allerdings mit besonderer Unsicherheit behaftet, weil sich derzeit
kaum absehen lasst, welche langfristigen Schiaden die Corona-Krise in den
Wirtschaftsstrukturen hinterlassen wird und wie die wirtschaftspolitischen Reaktionen
wirken.
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Im Vergleich zur GroRen Rezession bestehen trotz dhnlicher Jahresraten fiir das
Bruttoinlandsprodukt in den Jahren 2009 und 2020 wichtige Unterschiede. So ging dem
Einbruch in der zweiten Jahreshalfte 2008 ein ausgepragter Boom voraus, wahrend die
deutsche Wirtschaft am Ende des Jahres 2019 schon zwei Jahre im Abschwung war.
Allerdings bestehen gute Chancen, dass die Erholung diesmal ziigiger verlauft. Denn der
Weltfinanzkrise gingen langjahrige Fehlentwicklungen im Wirtschaftssystem voraus,
deren Korrektur langere Zeit erforderte. Dagegen hat die Corona-Pandemie die
Weltwirtschaft als exogener Schock getroffen, der die wirtschaftliche Aktivitat zwar
zwischenzeitlich massiv unterbrach, die Produktionsstrukturen aber in deutlich
geringerem Umfang in Frage stellen dirfte. Dies erklart, weshalb die Wirtschaftsleistung
nach der Shutdown-Phase dort, wo es das Pandemiegeschehen zulasst, rascher wieder
aus dem tiefen Tal herausfindet als im Nachgang der Weltfinanzkrise, die die
realwirtschaftliche Aktivitat schon vor der akuten Krisenphase belastete. Zeigte sich in
der GroBen Rezession ein U-formiger Verlauf bei der deutschen Wirtschaftsleistung, die
erst nach zwolf Quartalen das Vorkrisenniveau Uberstieg, zeichnet sich fir die Corona-
Krise eher ein V-formiger Verlauf ab, bei dem ein Jahr frither zum Vorkrisenniveau
aufgeschlossen werden kann. Gleichwohl stellt der verbleibende Aufholprozess die
miihsamere Wegstrecke dar, so dass sich der rechte Schenkel der V-Formation deutlich
abflacht.

Die GroRe Rezession war fiir die deutsche Konjunktur vor allem eine Export- und
Investitionskrise, wahrend in der Corona-Pandemie zusatzlich und in massiver Weise
auch der private Konsum in Mitleidenschaft gezogen wurde. MaRgeblich hierfir sind
fehlende Konsummaglichkeiten infolge behordlicher und privater VorsichtsmaBnahmen
zum Infektionsschutz. Weil die verfligbaren Einkommen zugleich von den automatischen
Stabilisatoren und finanzpolitische MaRnahmen gestitzt wurden, schnellte die
Sparquote der privaten Haushalte im zweiten Quartal auf ein historisches Niveau von
21% hoch. In diesem und im kommenden Jahr dirfte insgesamt Kaufkraft in Hohe von
etwa 150 Mrd. Euro zusatzlich gespart werden. In dem Male, wie der Gesundheitsschutz
Lockerungen der zum Infektionsschutz getroffenen MaBnahmen zuldsst, wird sich mit
den Konsummoglichkeiten auch die Sparquote nach und nach normalisieren.

Die Corona-Krise hinterldsst deutliche Spuren am Arbeitsmarkt. So sind trotz der
massiven Inanspruchnahme der Kurzarbeit bis zum August 670 000 Arbeitsplatze
weggefallen; stellt man in Rechnung, dass es ohne den Corona-Schock
Beschaftigungszuwachse gegeben hatte, so steigt die Zahl der krisenbedingten
Arbeitsplatzverluste nach Einschatzung der Institute auf 820 000. Zugleich ist die
Arbeitslosenquote merklich gestiegen. Im Sommer war sie mit 6,4% so hoch wie zuletzt
vor fiinf Jahren und 1,4 Prozentpunkte hoéher als zu Jahresanfang. Die Talsohle am
Arbeitsmarkt scheint seitdem aber durchschritten zu sein. So deuten die
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Arbeitsmarktdaten am aktuellen Rand auf einen allmahlichen Beschaftigungsanstieg hin.
Die Zahl der Erwerbstatigen dirfte das Vorkrisenniveau gleichwohl erst zur Mitte des
Jahres 2022 wieder erreichen. Das Arbeitsvolumen bleibt hingegen auch am Ende des
Prognosezeitraums noch leicht dahinter zurick.

Neben den Unwagbarkeiten aus dem internationalen Umfeld bestehen weitere Risiken
fiir die Prognose. So ist unsicher, wie viele Unternehmen durch die Pandemie in ihrer
Existenz bedroht sind. Denn die bis Ende September ausgesetzte Insolvenzanzeigepflicht
erschwert die Diagnose mit Blick auf die Stabilitdt des Unternehmenssektors. Damit
werden sich die Auswirkungen der Corona-Krise auf die Solvenz der Unternehmen erst
nach dem dritten Quartal deutlicher abzeichnen. Sollte es dann zu einer gréReren
Insolvenzwelle kommen, wiirde sich dies in einem Anstieg der Arbeitslosigkeit und
einem Rickgang der Kurzarbeit bemerkbar machen. Damit wiirde die Zahl der
Erwerbstatigen voriibergehend schwacher steigen oder sogar sinken. Ein Anschwellen
der Insolvenzfalle droht vor allem in besonders schwer betroffenen Branchen wie dem
Gastgewerbe, aber auch generell im Segment der kleineren Unternehmen, die ihre
Eigenkapitalposition in den Jahren vor der Krise weniger verbessert hatten als mittlere
und grofRe Unternehmen. Zwar diirften die Unternehmensgewinne im Zuge der Corona-
Krise weniger stark einbrechen als wahrend der GroRen Rezession — auch infolge
stitzender staatlicher MaRnahmen -, allerdings waren sie in Relation zur
Wirtschaftsleistung bereits vor der Pandemie langere Zeit sehr niedrig. Ein bedeutendes
Aufwartsrisiko fiir die Prognose ergibt aus der in erheblichem Umfang zurlickgestauten
Kaufkraft bei den privaten Haushalten. Diese ist durch die Uber langere Zeit
eingeschrankten Konsummaoglichkeiten bedingt. Sollten die privaten Haushalte —anders
als von den Instituten unterstellt — verstarkt auf diese Kaufkraft zuriickgreifen, wiirden
hiervon zusatzliche Konjunkturimpulse ausgehen und der private Verbrauch kénnte
rascher zu seinem Vorkrisenniveau aufschlieBen. Je hoher die konsumnahen
Wirtschaftsbereiche ausgelastet sind, auf die diese zusatzliche Nachfrage trafe, desto
starker wirde sich dies in einem Anstieg der Verbraucherpreise bemerkbar machen.

Die Finanzpolitik hat im laufenden Jahr mit einem Biindel konjunkturstabilisierender
Malknahmen von beispiellosem Umfang auf die Krise reagiert. Die
Konjunkturprogramme haben im Zusammenspiel mit den automatischen Stabilisatoren
dazu beigetragen, dass die verfiigbaren Einkommen der privaten Haushalte selbst in der
akuten Krisenphase insgesamt relativ stabil blieben. Auch deshalb dirfte der
Gesamtstaat das laufende Jahr mit einem Rekorddefizit von 183 Mrd. Euro abschlieRen
(5,5% in Relation zur Wirtschaftsleistung), nach einem Uberschuss von 53 Mrd. Euro
(1,5%) im Jahr 2019. Wahrend sich die konjunkturell bedingten Defizite im Zuge der
Erholung im kommenden Jahr deutlich verringern, bleibt das strukturelle Defizit in etwa
unverandert. Der Fehlbetrag der 6ffentlichen Hand sinkt damit auf 118 Mrd. Euro, bleibt
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aber mit 3,3% immer noch leicht Gber der Maastricht-Grenze. Diese dirfte erst im
Uberndchsten Jahr wieder unterschritten werden, allerdings fallt das Staatsdefizit mit 92
Mrd. Euro (2,5%) dann immer noch betrachtlich aus.

Der gesamtwirtschaftliche Einkommensausfall der Jahre 2020 und 2021 I&sst sich auch
durch die besten wirtschaftspolitischen MaBnahmen nicht wettmachen. Die
Wirtschaftspolitik hat allerdings groRen Einfluss darauf, welche Bevolkerungsgruppen
die Einkommenseinbullen tragen werden und inwiefern der langfristige
Einkommenstrend durch die Folgen der Pandemie beeinflusst wird. Angesichts der
angebots- und nachfrageseitigen wirtschaftlichen Beeintrachtigungen infolge der
Corona-Pandemie und durch die damit verbundenen InfektionsschutzmaBnahmen
begriilen die Institute, dass die Wirtschaftspolitik diskretiondre MalRnahmen ergriffen
hat, die auf die Stabilisierung der Konjunktur und auf die Vermeidung von negativen
Langfristfolgen fur die Wirtschaft abzielen. Insbesondere diejenigen MalBnahmen, die
Einkommensausfalle der privaten Haushalte ersetzen, wie das Kurzarbeitergeld, und die
die von der Corona-Krise betroffenen Unternehmen direkt stiitzen, werden diesem Ziel
gerecht. Auch in Zeiten negativer Zinsen und groBer Nachfrage nach
Staatsschuldpapieren, die einen groRen finanziellen Spielraum fir die 6ffentliche Hand
bieten, sollte der Einsatz 6ffentlicher Mittel aber auf Effizienz in dem Sinne bedacht sein,
dass jeweils das Instrument zur Erreichung eines spezifischen Ziels eingesetzt wird, mit
dem die geringsten Verzerrungen und Nebenwirkungen einhergehen. Diejenigen
Malnahmen des Konjunkturprogramms, die auf die Forderung des Konsums aller
privaten Haushalte abzielen, erfiillen dieses Kriterium nicht. Besser wiére es, die
Stimulierung der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage Uber die automatischen
Stabilisatoren hinaus vor allem mit gerichteten Transfers an diejenigen privaten
Haushalte und Unternehmen vorzunehmen, die tatsachlich EinkommenseinbufRen durch
die Krise erlitten haben. Zum einen stabilisieren solche Transfers die Konjunktur mehr
als  unspezifische  einnahmeseitige = MalBnahmen  wie die  tempordre
Mehrwertsteuersenkung und zum anderen verstarken sie nicht den Zielkonflikt
zwischen Nachfragestabilisierung und Verteilung der Krisenkosten nach individueller
Leistungsfahigkeit. Insbesondere mit Blick auf die Lastverteilung sehen die Institute
daher Spielrdume flir Verbesserungen, die zugleich die Stabilisierungswirkung
verstirken wirden. Das DIW Berlin hingegen beurteilt die im Friihjahr ergriffenen
Soforthilfen und das im Juni 2020 beschlossene Konjunkturprogramm der
Bundesregierung in ihrer Gesamtheit als notwendig, zweckmaRig und dem Umfang nach
angemessen, um die deutsche Konjunktur zu stabilisieren. Wirtschaftspolitische
Entscheidungen in Krisen-Situationen stehen vor einem Konflikt zwischen
Zielgenauigkeit und Reaktionsschnelligkeit. Bei einigem Fir und Wider im Einzelnen sind
die beschlossenen Mallnahmen geeignet, die Investitionstatigkeit und den Konsum zu
stitzen und damit die Erholung zu beschleunigen. Die Mehrwertsteuersenkung und der
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Kinderbonus beglinstigen zudem Haushalte mit mittleren und geringen Einkommen, die
besonders von der Krise betroffen sind.

Anlage

Langfassung des Gutachtens

Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose: Erholung verliert an Fahrt — Wirtschaft und
Politik weiter im Zeichen der Pandemie, Herbst 2020. Kiel.

Die Langfassung des Gutachtens ist 14. Oktober 2020, 10:00 Uhr unter
www.gemeinschaftsdiagnose.de/category/gutachten/ abrufbar
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Die Gemeinschaftsdiagnose ist ein Dienstleistungsauftrag des

Bundesministeriums fiir Wirtschaft und Energie

Der Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose gehoren an:
Deutsches Institut fiir Wirtschaftsforschung e.V. (DIW Berlin)

www.diw.de

ifo Institut — Leibniz-Institut fiir Wirtschaftsforschung an der Universitit Miinchen
e.V.

www.ifo.de
in Kooperation mit:
KOF Konjunkturforschungsstelle der ETH Ziirich

www.kof.ethz.ch

Institut fiir Weltwirtschaft an der Universitat Kiel (IfW Kiel)

www.ifw-kiel.de

Leibniz-Institut fiir Wirtschaftsforschung Halle (IWH)

www.iwh-halle.de

RWI - Leibniz-Institut fiir Wirtschaftsforschung
www.rwi-essen.de

in Kooperation mit:

Institut fiir Hohere Studien (IHS), Wien

www.ihs.ac.at

Ansprechpartner am IHS:
PD Dr. Klaus WeyerstraR
Tel. 01/59991-233

E-Mail: weyerstr@ihs.ac.at
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