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Leitartikel DOI: 10.1007/s10273-020-2617-3

Corona-Krise trifft auf Struktur-
probleme im Gesundheitswesen

Die Corona-Krise stellt viele gesellschaftliche Bereiche vor besondere Herausforde-
rungen. Langjéhrige strukturelle Probleme treten nun auf besondere Weise zutage.
Im Bereich der digitalen Infrastruktur betrifft dies den fehlenden Breitbandausbau,
der die Produktivitat ganzer Landstriche im Homeoffice gefahrdet. Auch die struk-
turellen Probleme des deutschen Gesundheitswesens werden in dieser Krise be-
sonders sichtbar und missen nun kreativ quasi Uber Nacht zumindest provisorisch
geldst werden. Einige dieser Probleme seien im Folgenden dargestellt.

Bereits bei Verdacht auf SARS-CoV-2 offenbart sich die erste Problematik des deut-
schen Gesundheitssystems. In den letzten Jahren ist ein deutlicher Trend erkennbar,
dass Patienten mit Symptomen jeglicher Art direkt die Notaufnahme eines Kran-
kenhauses aufsuchen. Seit einiger Zeit versuchen zwar die Kassenérztlichen Verei-
nigungen, die Patienten dazu zu bewegen, auBerhalb der Sprechstundenzeiten, den
bei nicht lebensbedrohlichen Zustanden zustandigen &rztlichen Bereitschaftsdienst
unter der Telefonnummer 116 117 zu kontaktieren. Bis dato schien der Weg direkt in
die Krankenhauser allerdings mehr den Praferenzen der Blrger zu entsprechen. Dies
fihrte am Anfang der Pandemie zu geféhrlichen Situationen in Notaufnahmen von
Krankenh&usern. Ein neues Gesetz zur Notfallversorgung, das sich gerade im Gesetz-
gebungsprozess befindet, sollte hier Abhilfe schaffen und die fragmentierte Notfall-
versorgung in Deutschland insgesamt besser organisieren. Nun musste die Gesund-
heitspolitik jedoch durch massive 6ffentliche Kommunikation die Patientenstréme
schnell in Richtung der telefonischen Ersteinschétzung Uiber die 116 117 umsteuern.

Das nachste Strukturproblem zeigt sich bei der Nachverfolgung von Kontaktfallen
sowie der Meldung von Infizierten, fiir die der &ffentliche Gesundheitsdienst (OGD)
in den kommunalen Gesundheitsamtern zustandig ist. In einem Gesundheitssystem,
das sich in den letzten Jahrzehnten zunehmend auf Kuration ausgerichtet hat, wurde
der flr Préavention, Gesundheitsférderung und Gesundheitsschutz zustandige OGD
stetig personell reduziert. Entsprechend ist der OGD kapazitar nicht auf die aktuel-
len Anforderungen eingestellt. In vielen Kommunen wurde nun durch Medizinstudie-
rende und Verwaltungsmitarbeitende aus anderen Bereichen zumindest kurzfristig
Entlastung geschaffen.

Bei der Meldung der Infizierten durch die Kommunen und Landesbehérden, aber
auch der Krankenhauser an das Robert Koch-Institut (RKI) zeigt sich dann im néchs-
ten Schritt das gesamte Digitalisierungsdilemma des deutschen Gesundheitswe-
sens. So werden unter anderem Zahlen gefaxt, per Telefon gemeldet, handisch in
Computer eingegeben. Es ist daher derzeit durch Zeitverzégerungen und Unschér-
fen schwierig, sich ein genaues Bild des Ausbruchsgeschehens und der Versor-
gungslage zu machen. Dabei war die Gesundheitspolitik gerade auf dem Weg, die
Digitalisierung im Gesundheitswesen voranzubringen. Auch wenn die Notlage hier
einen gewissen Digitalisierungsschub bewirkt hat, kann sie naturlich nicht das ge-
samte Gesundheitswesen Uber Nacht digitalisieren.

© Der/die Autor(en) 2020. Open Access: Dieser Artikel wird unter der Creative Commons Namensnennung
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Leitartikel

Im Mittelpunkt der Krise stehen die Krankenhaduser. Es ist hinlanglich bekannt,
dass Deutschland im internationalen Vergleich sehr viele Félle stationar versorgt
(insbesondere bei Operationen), die andere Lander gar nicht oder ambulant be-
handeln. Dadurch haben wir nicht nur viele nicht bedarfsnotwendige Krankenhau-
ser und Betten, sondern vor allem das Problem, dass das vorhandene pflegerische
und medizinische Personal auf zu viele Krankenh&user verteilt wird. Genau die-
se Problematik tritt nun zutage, denn eine hohe Zahl an aufgestellten Kranken-
hausbetten heiBt noch nicht, dass ein Gesundheitssystem fir die Behandlung von
COVID-19-Patienten besonders gut gerlstet ware. Vielmehr sind da sehr spezielle
Kenntnisse in Infektiologie auf internistischen Stationen sowie fir die Beatmung
auf Intensivstationen erforderlich. Diese Kenntnisse sind vor allem bei Universi-
tatskliniken und Maximalversorgern, d.h. in der Regel sehr groBen Krankenh&u-
sern mit sehr differenzierter medizinisch-technischer und personeller Ausstattung,
vorhanden. Der Begriff Krankenhaus der Maximalversorgung ist nicht eindeutig
definiert. Z&hlt man die Krankenhduser ab 500 Betten so umfasst dies ca. 271
Krankenhduser in Deutschland. Viele dieser Maximalversorger haben zu wenige
Intensivpflegerinnen, um die sehr personalintensiven COVID-19-Patienten zu be-
handeln, denn das vorhandene Personal teilt sich eben in Deutschland auf viele
Kliniken auf, darunter Kliniken, die nicht fir die Behandlung von COVID-19-Patien-
ten ausgestattet sind.

Hinzu kommt das Problem, dass die Maximalversorger in der deutschen Kranken-
hausvergltung in den letzten Jahren zunehmend unter die Rader geraten sind. Das
System der diagnosebezogenen Fallgruppen (DRG-System) mit Fallpauschalen ver-
folgt den sogenannten Ein-Haus-Ansatz, d. h. differenziert nicht nach Versorgungs-
stufen. Entsprechend werden Maximalversorger und Universitatskliniken im Prinzip
wie jedes andere Krankenhaus vergltet, obwohl sie andere Vorhaltekosten haben,
unter anderem komplexe technische Ausstattungen flir hochkomplexe Félle, die per
definitionem gar nicht voll ausgelastet werden kénnen. Da zusatzlich die Investiti-
onszuschiisse der Lander in den letzten Jahrzehnten deutlich reduziert wurden, sind
die entsprechenden Krankenhduser aber auf Uberschiisse dringend angewiesen.
Als Folge wurde vielerorts die Pflegepersonaldecke ausgediinnt, obwohl der Zu-
sammenhang zwischen der Personalbesetzung mit gut ausgebildeten Pflegerinnen
und der Versorgungsqualitat (unter anderem die Mortalitat) in vielen Studien fir ver-
schiedene Krankheitsbilder gezeigt wurde. Auch hier war der Gesetzgeber gerade
mit Pflegeuntergrenzen auf dem Wege, eine Besserung herbeizufiihren. Die Effekte
konnten sich aber noch nicht entfalten.

Angesichts dieser Probleme ist die intendierte Verdopplung der Intensivkapazitaten

eine gewaltige Aufgabe, die durch kreative Losungen vorangebracht wird. So wurde

das Personal vielerorts durch Freiwillige, Riickkehrer aus anderen Jobs und Medi-

zinstudierende aufgestockt, um zumindest die Arztinnen und Intensivpflegerinnen

von anderen Tatigkeiten zu entlasten. Vor dem Hintergrund dieser Strukturproble-

me muss man konstatieren, dass es der deutschen Gesundheitspolitik gut gelungen

ist, das Gesundheitswesen kurzfristig fir die Corona-Krise zu risten. Insgesamt hat

die Krise das deutsche Gesundheitswesen zu einer ungiinstigen Zeit getroffen, da

die Gesundheitspolitik gerade dabei war, viele Uberfallige Strukturreformen anzu-

gehen. Zu diesen zahlen eine Reform der Notfallversorgung, eine Reform der sek-

tortbergreifenden Vergltung und vor allem die Implementierung der Digitalisierung

im Gesundheitswesen. Darlber hinaus wéren eine Krankenhausstrukturreform und

-vergltungsreform notwendig. In finf bis zehn Jahren héatte uns diese Krise vermut-

Jonas Schreydgg lich mit geeigneteren Strukturen getroffen und weniger Ristkosten fir eine kurzfris-
Universitat Hamburg tige Vorbereitung erfordert. Die aktuelle Krise zeigt deshalb sehr klar, wie wichtig ein

jonas.schreyoegg@uni-hamburg.de konsequentes Vorantreiben von Strukturreformen ist.
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SchulschlieBungen
Kompletten Lernstopp verhindern

Die Corona-bedingten flachendeckenden Schulschlie-
Bungen stellen das Schulsystem vor ungeahnte Heraus-
forderungen. Dabei ist es extrem wichtig, dass die Schul-
schlieBungen nicht zu einem kompletten Lernstopp fiih-
ren. Es kommt auf die erzielten Lernergebnisse an, denn
die bestimmen, ob die Schilerlnnen gut fir die zukinfti-
gen Herausforderungen vorbereitet sind. Das Jahr 2020
darf nicht als das verlorene Jahr in die Bildungsbiografie
der betroffenen Kinder und Jugendlichen eingehen.

In der Vergangenheit gab es eine Reihe von Féllen, in
denen Streiks zu wochen- oder sogar monatelangen fla-
chendeckenden SchulschlieBungen gefihrt haben und
deren Auswirkungen wissenschaftlich detailliert unter-
sucht wurden. Zum Beispiel wurden die Schulen im wallo-
nischen Teil Belgiens 1990 fir mehrere Monate geschlos-
sen. Man hat die Entwicklung der betroffenen Schile-
rinnen mit denen im flamischen Teil Belgiens verglichen,
der nicht von den streikbedingten SchulschlieBungen
betroffen war. Die SchulschlieBungen haben zu erhéhten
Klassenwiederholungen und langfristig zu niedrigeren Bil-
dungsabschlissen, auch im Bereich der héheren Bildung,
gefiihrt. Ahnliche Ergebnisse hat man auch fiir streikbe-
dingte SchulschlieBungen in Kanada und Argentinien ge-
funden, in Form geringerer Lernzuwachse der Schilerin-
nen und spéter geringerer Einkommen am Arbeitsmarkt.

Wir sollten das Thema also nicht zu leicht nehmen. Si-
cherlich ist ein dreiwdchiger Unterrichtsausfall noch keine
Katastrophe. Aber es lohnt sich, jetzt produktive Losun-
gen aufzubauen. Die Kinder kdnnen zuhause nicht genau-
so gut lernen wie in der Schule. Sonst wéren Schulen ja
Uberhaupt nicht nétig. Aber wir miissen jetzt versuchen,
das Beste daraus zu machen - und das Schlimmste zu
verhindern. Im Laufe der ndchsten Tage und Wochen
missen wir uns auf die Situation einstellen und sie még-
lichst sinnvoll nutzen. Die Schulen und Lehrkréfte miissen
den Schilerlnnen Materialien und Aufgaben an die Hand
geben, damit sie am Ball bleiben kénnen und durch ent-
sprechende Rickmeldepflichten sicherstellen, dass die
Schilerlnnen sich mit dem Lernstoff beschéaftigen. Die
groBe Gefahr besteht darin, dass durch den Unterrichts-
entfall nicht nur weniger Unterrichtsstoff vermittelt wird,
sondern dass die Kinder und Jugendlichen die unbetreute
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Zeit mit Dingen wie Computerspielen oder irrefiihrenden
Informationen in sozialen Medien verbringen. Auch die
psychischen Belastungen sind fir Kinder und Familien
immens, wenn sie ihre Zeit wochenlang zu Hause verbrin-
gen und keine Interaktion mit Mitschilerlnnen haben. Der
,Lagerkoller® wird schnell einsetzen, alle werden gereizt
sein. Hier sind vor allem die Eltern gefragt, indem sie etwa
klar strukturierte Tagesablaufe festlegen, die den Kindern
helfen.

Fir die Kommunikation zwischen Lehrkraften und Schi-
lerlnnen in beide Richtungen sind digitale Plattformen am
besten geeignet. Aber wo diese nicht entsprechend ver-
flgbar sind oder ihre Nutzung nicht entsprechend einge-
spielt ist, missen andere Wege gefunden werden. Wich-
tig und noch nicht weit genug umgesetzt ist vor allem die
umgekehrte Richtung: Die Lehrkrafte missen Uber Rick-
meldungen sicherstellen, dass alle Schilerinnen die Auf-
gaben auch tatsachlich machen, und bei Unklarheiten fir
Klarungen bereitstehen. Videoformate kénnen den mo-
notonen Alltag des Selbststudiums zu Hause auflockern.
Warum sollten Lehrkrafte nicht kurze Erklarvideos bei
Youtube einstellen oder auf entsprechende Videos ver-
weisen? Die Lehrerlnnen wissen am besten, mit welchen
Vorgehensweisen sie ihre Schilerlnnen erreichen und
motivieren. Die derzeitige Situation wird sicherlich neue
Lehr-Lern-Formate und viele positive Vorbild-Beispiele
hervorbringen. Vielerorts geschieht das in vorbildlicher
Weise, und daraus kénnen wir hinzulernen. Andererseits
ist leider die Zahl der Schilerlnnen, bei denen derzeit kein
Lernen stattfindet, auch nicht gering.

Eine besondere Gefahr besteht darin, dass nicht nur das
Kompetenzniveau insgesamt leidet, sondern auch die Un-
gleichheit in der Vorbereitung auf die weitere schulische
Entwicklung zunimmt. Aus der Forschung ist bekannt,
dass die Wissenssténde und schulischen Kompetenzen
vieler Kinder und Jugendlicher in den Schulferien deutlich
zurlickgehen. Das Phanomen ist unter dem Namen ,,.Sum-
mer Melt“ — Sommer-Schmelze — bekannt. Allerdings gibt
es hier deutliche Unterschiede: Wéhrend der Riickgang
bei Kindern aus benachteiligten Verhaltnissen besonders
stark ausféllt, lernen Kinder aus bildungsnahen Schichten
in den Ferien sogar noch hinzu. Damit die Kompetenz-
entwicklung in der Phase der SchulschlieBungen nicht
genauso auseinandergeht und die Chancengerechtigkeit
zusatzlich leidet, mussen die Schulen und Lehrkrafte al-
les daransetzen, insbesondere lernschwacheren Schile-
rinnen und solchen aus benachteiligten Verhéltnissen die
Lerninhalte weiterhin zu vermitteln.

Ludger WéBmann

ifo Institut und Ludwig-Maximilians-Universitat Mtinchen
Woessmann@ifo.de
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COVID-19

Afrika im Sog des Coronavirus

In fast allen afrikanischen Landern breitet sich das neuar-
tige Coronavirus aus. Die gemeldeten Félle steigen, ob-
wohl viele Lander drastische MaBnahmen beschlossen
haben. Die Lage in den Krankenh&usern wird dramatisch.
Zwar haben die meisten Lander inzwischen Tests, aber
die Kapazitaten, schwere Verlaufe zu behandeln, sind oft
unzureichend: zu wenige Arzte in zu wenigen Kranken-
hausern. Dazu kommt, dass der kontinuierliche Kampf
gegen Lassa-Fieber, Gelbfieber, Malaria und HIV-Aids die
wenigen Ressourcen bereits stark beansprucht.

Die Wirtschaftskommission der Vereinten Nationen fiir Af-
rika (UNECA) geht davon aus, dass sich das wirtschaftli-
che Wachstum auf unter 2% verringern kénnte und so
unter das Bevolkerungswachstum fiele. Ursachen sind
eingeschrénkte Wirtschaftstatigkeiten und Handelsab-
schottung. Die weltweite Nachfrage nach Gutern aus Afrika
bricht ein. Die Nachfrage nach Rohstoffen und landwirt-
schaftlichen Produkten sinkt ebenfalls. Da auch die Touris-
ten ausbleiben, sinken Afrikas Exporterldse. Die Rohstoff-
preise sind stark gefallen. Der Economic Vulnerability Index
von NKC African Economics weist darauf hin, dass Angola,
Gabun, Athiopien, Ghana, Tunesien, Sambia und Kenia am
anfélligsten fir Schuldenkrisen sind, falls das Wirtschafts-
wachstum dauerhaft ausbleibt. Die Folgen fir rohstoff-
exportierende Lander sind gravierend: Sie sind aufgrund
undifferenzierter Exportstrukturen in hohem MaBe durch
Preis- und Nachfrageschwankungen verwundbar. Beson-
ders drastisch ist die Situation in Stidsudan, Tschad, Ango-
la, Nigeria oder Sambia. Dort ist der Anteil der Rohstoffex-
porte besonders hoch. Der starke Riickgang reduziert die
Devisenreserven. Niedrigere Austauschraten der Rohstoff-
exporteure fihren zu negativen Einkommenseffekten, die
die Ersparnisse reduzieren. Viele Lénder Afrikas finanzie-
ren sich durch Handelssteuern und Zélle. Der Preisverfall
der Rohstoffe verschlechtert so die Fiskalsalden.

Beispiele kdnnen veranschaulichen, welche Folgen die glo-
bale Krise hat: Kenias Blumen- und Textilproduktion ist fast
komplett eingebrochen, weil es keine Nachfrage mehr aus
Europa gibt. In Kenia, Tunesien, den Seychellen und Mau-
ritius ist der Tourismus vollkommen zum Erliegen gekom-
men. Damit bricht eine wesentliche Quelle von Devisen von
jetzt auf gleich weg. Slidafrikanische Experten beflirchten
eine Schrumpfung der Wirtschaft um 2% und eine weiter
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steigende Arbeitslosigkeit. Auch die Wahrungen werden
getroffen — der slidafrikanische Rand, der nigerianische
Naira und der sambische Kwacha verlieren gegenlber
dem US-Dollar deutlich an Wert. Auslandsdirektinvestitio-
nen konnten laut Welthandels- und Entwicklungskonferenz
(UNCTAD) um 15 % sinken. Die Geldtransfers von Migran-
ten zuriick in die Heimat reduzieren sich, weil Arbeitsplatze
in Europa, den USA oder den Golfstaaten verloren gehen.
Subsahara-Afrika steht vor einem Zahlungsbilanzdefi-
zit von mindestens 100 Mrd. US-$. Mit Stidafrika hat das
wirtschaftlich bedeutendste Land des Kontinents bereits
drastische MaBnahmen zur Einddmmung des Coronavirus
und ein Sofortprogramm fir die Wirtschaft beschlossen:
StitzungsmaBnahmen fiir Handel und Industrie sowie klei-
ne und mittlere Unternehmen. In vielen anderen Landern
werden ebenfalls MaBnahmen ergriffen, aber die Mittel
sind begrenzt. Es ist zu frih zu sagen, wie die Corona-
Pandemie in Afrika besonders wirksam eingeddmmt wer-
den kann. Hilfe von auBen ist trotzdem dringend nétig. Es
kommt darauf an, dass die internationalen Organisationen
gemeinsam handeln, um zu verhindern, dass auf dem afri-
kanischen Kontinent eine neue Armutskrise entsteht!

Drei MaBnahmenpakete sind dafiir nétig: Erstens missen
offentliche, private und philanthropische Mittel mobilisiert
werden, um Gesundheitssysteme und lokale Produktionen
zu starken. Prioritdt muss hier die Gesundheitsversorgung
haben. Zweitens missen die Staats- und Regierungschefs
der G20 offene Handelskorridore schaffen, um insbeson-
dere Arzneimittel und andere Gesundheitsglter zu handeln.
Darlber hinaus missen die G20 die Gesundheitsinfrastruk-
tur unterstitzen. Dies wird die Lander in die Lage versetzen,
sich so weit wie moglich auf die Pravention zu konzentrieren.
Die G20 sollten sofort 100 Mrd. US-$ bereitstellen, um un-
mittelbare MaBnahmen zu ermdglichen. Drittens muss der
Internationale Wahrungsfonds (IWF) mit neuen Sonderzie-
hungsrechten auf die hohe Kapitalflucht aus Afrika reagie-
ren. Mehr als 20 afrikanische Lander haben sich an den IWF
gewandt, um Unterstlitzung zu erhalten. Es muss sicher
sein, dass offentliche Ausgaben zur Einddmmung der Ge-
sundheitskrise nicht durch Finanzkrisen gefahrdet werden!

Was als Gesundheitskrise begann, ist schon heute eine
globale Wirtschaftskrise. Es besteht die Gefahr, dass Afri-
ka im Sog des Coronavirus alleine gelassen wird. Ohne die
notigen Mittel, die Krise wirksam zu bekampfen, wird der
zu zahlende menschliche und 6konomische Preis verhee-
rend hoch sein. Es ist daher essenziell, dass die reichen
Lander erkennen, wie sehr ein taumelndes Afrika auch die
eigene wirtschaftliche und soziale Krise verstarkt.

Robert Kappel
Universitat Leipzig
robert.kappel@uni-leipzig.de
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Aktienmarkte
Achterbahnfahrt

Kapitalmarkte gelten als der Vorzeigefall fir effiziente Infor-
mationsverarbeitung. Ganze Wissenschaftszweige bauen
auf dieser Arbeitsannahme auf. So gleicht etwa die empi-
rische Rechnungswesenforschung die unternehmerische
Informationsverarbeitung in Bilanzen mit der investorenba-
sierten auf Aktienmérkten ab. Auch Massenmedien nutzen
Bewegungen auf den Kapitalmarkten, um Uber dort ausge-
driickte Einsch&tzungen der Investoren zu spekulieren. Sol-
che Formate neigen dazu, die Meinung der Berichterstatten-
den zur Grundlage der Erklarung zu machen. Gefahr, Wider-
spruch zu ernten, gibt es nicht, bleibt doch der Markt ein ab-
strakter Ort der Interaktion. Information lasst sich dann von
einer Marchenstunde kaum trennen. Auch Wissenschaftler
sind vor dem Ziehen voreiliger Schliisse nicht gefeit.

Gerne wird bei fallenden Kursen Panik mit absoluten Zah-
len geschiirt, die aber fiir sich nichts aussagen. Der ,,gréB-
te Verlust seit — [man setze ein beliebiges Ereignis]“ sagt
so wenig aus wie ein dekadenbezogener Vergleich von
Einkommen und Vermodgen ohne Kaufkraftbereinigung.
Tatsachlich ist die derzeitige Bewegung auf den Aktien-
markten angesichts der Schwere staatlicher Eingriffe und
der sich ankiindigenden Rezession recht mild ausgefallen.
Setzt man die Verluste des DAX in Relation zu den erreich-
ten Hohen, spiegelt der derzeitige Verfall des Niveaus von
5.400 Punkten weder die Verluste in der groBen Finanzkrise
wider, noch reicht er an das Platzen der Dotcom-Blase her-
an. Derzeit ist der DAX von seinem Hochststand von 13.800
Punkten auf ein Tief von 8.400 Punkten gefallen, was einem
Minus von etwa 30 % entspricht. Die Finanzkrise hatte den
Index im Verlauf vom Hoch 2007 zum Tief 2009 um knapp
60 % von 8.100 Punkten auf 3.600 gedruckt; im Zyklus von
2000 bis 20083 fiel der DAX in absoluten Zahlen in &hnlichem
Umfang wie 2020, verlor aber 75% seines Werts.

Niemand weiB, ob das gouvernementale Stilllegen der
Wirtschaft zu einem V-formigen oder einem U-formigen
Verlauf der Realwirtschaft fiihrt. Ublicherweise signali-
sieren Einbriche an den Aktienméarkten Korrekturen von
Fehlentwicklungen: Uberzogener Optimismus bei tech-
nologischem Wandel (Dotcom) oder Fehlallokation von
Kredit und Kapital (Finanzmarktkrise) kénnen aus der
jungeren Vergangenheit klar als solche benannt werden.
Der derzeitige Rlckgang setzt aber nicht an der Korrektur
wirtschaftlicher Schieflagen an.
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Schon nach der letzten Krise haben zumindest im Euroraum
gouvernementale MaBnahmen marktliche Korrekturen und
deren effiziente Abbildung in den Finanzmarkten fortge-
setzt behindert: zu nennen sind die Stiitzung der Banken,
die Staatsfinanzierung durch den Aufkauf von Staatsanlei-
hen (schlieBlich flieBen den Staatshaushalten die Zinsauf-
wendungen Uber die Gewinne der Zentralbanken wieder zu)
und die seit zehn Jahren anhaltende Sicherung niedrigster
oder gar negativer Zinsen fiir 6ffentliche wie private Schuld-
ner. Nach Uber einer Dekade des Aus- und Abbremsens von
Anpassungsreaktionen wird nun noch einmal zugelegt und
die Politik berauscht sich an den vermeintlich unbegrenzten
Méglichkeiten ihres Handelns. Ein Minister nach dem ande-
ren tritt auf und erklart Léhne und Gehélter, Kurzarbeiter-
geld, die Gesundheitsversorgung oder die Existenz von Un-
ternehmen fiir gesichert und unterlegt dies mit kreditfinan-
zierten Staatsausgaben. Jeder sucht seinen Merkel-/Stein-
briick- (,Die Spareinlagen sind sicher) oder Draghi-Moment
(»Whatever it takes"), der sich aber nicht einstellen mag.

Das hat auch Einfluss auf die Informationsverarbeitung der
Aktienmarkte. Hayek hat flr spontane Ordnungen festge-
stellt, dass sich Systemelemente nicht beliebig miteinander
kombinieren lassen. Informationseffiziente Kapitalmarkte
gehdren zu den ersten Opfern tiefer staatlicher Interven-
tionen auf verbundenen Méarkten. Vermdgenspreisblasen
sind hier nur ein Beispiel. Dass der Aktienmarkt nicht anti-
zipieren kann, wann Handels-, Produktions- oder Reisebe-
schrénkungen aufgehoben werden, die ohne 6konomische
Bewertung, sondern in einem politischen Uberbietungs-
wettbewerb verhangt worden sind, ist ebenso offensicht-
lich. Gleiches gilt fur die aus dem staatlichen Fillhorn aus-
geschutteten Leistungen. Die Achterbahnfahrt der Kurse
spiegelt so Vermutungen Uber Handeln, das auBerhalb des
Wirtschaftssystems entspringt.

Optimistisch kann man weiterhin flr die Entwicklung der
Indizes bleiben. Langfristig hat die Performance etwa des
DAX einen Wert von etwa 6% erreicht. Diese Regularitat
liegt vor allem an seiner Binnendynamik: Eine Handvoll kraf-
tiger Gewinner zieht ihn; Verlierer werden ausgesondert. Die
Namen Commerzbank, Hoechst, K+S, Karstadt oder Thys-
senKrupp stehen flr vergangene GroBe. Der DAX spiegelt
entsprechend eine wirtschaftliche Dynamik, die nicht fur die
gesamte Wirtschaftslandschaft steht. Pessimistisch muss
man aber auf die Rolle blicken, die Wissenschaft und Jour-
nalismus den Aktienmérkten zumessen. Als Ort der Infor-
mationsverarbeitung verlieren die Borsen; und Indizes wie
DAX und MDAX werden durch marktferne Eingriffe zu im-
mer schlechteren Indikatoren wirtschaftlicher Erwartungen.

Jochen Zimmermann

Universitat Bremen
jzimmermann@uni-bremen.de
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Corona-Krise
Sicherheit in unsicheren Zeiten

Das Coronavirus stellt die Weltwirtschaft vor eine nie dage-
wesene Herausforderung. Mit Shutdowns soll die Verbrei-
tung des Virus gestoppt werden, damit die Gesundheits-
systeme nicht ins Chaos laufen. Wie groB die weltweite
Rezession sein wird, kann niemand sagen. Sicher ist nur,
der Einbruch des globalen Bruttoinlandsprodukts (BIP)
wird groBer sein als zu Zeiten der Finanzkrise. Billionen an
Liquiditatshilfen werden in die Wirtschaft gepumpt, um ei-
ne nicht mehr beherrschbare Insolvenzwelle zu vermeiden.
Billionen werden gebraucht werden, um nach den Shut-
downs die Nachfrage wieder zu beleben. Der private Kon-
sum spielt dabei die SchlUsselrolle. Investitionen werden
auch bei noch so lukrativen, negativen Zinssatzen nicht in
Gang kommen. Wer investiert schon, wenn er keine Nach-
frage sieht? Und beim privaten Konsum sind es nicht die
Produkte des taglichen Bedarfs, sondern hdherwertige
Konsumprodukte, wie etwa Autos, Wohnungseinrichtun-
gen oder Weltreisen, die Wirtschaftswachstum erzeugen.

2019 wurden weltweit 80 Mio. Pkw-Neuwagen verkauft.
Bei einem Durchschnittspreis von 25.000 Euro entspricht
dies 2 Billionen Euro Umsatz. Dies zeigt, wie wichtig der
weltweite Automarkt flr die Wiederbelebung der Wirt-
schaft nach den Shutdowns ist. Monetaristen wirden
Hubschrauber Uber die Lande fliegen lassen und Geld-
scheine abwerfen. Mit Recht hat Keynes gesagt, die Kon-
sumenten wirden die Geldscheine vergraben. Wer Angst
hat, seinen Job zu verlieren, kauft keine hochwertigen
Konsumguter. Der gréBte Kundenwert in unsicheren Zei-
ten ist Sicherheit. Helikoptergeld wére sinnvoll, wenn man
damit die Unsicherheit nehmen kénnte.

2009 war der US-Automarkt nach der Lehman-Pleite mit
dem groBten Einbruch konfrontiert. Wurden 2007 noch
16,2 Mio. Neuwagen in den USA verkauft, waren es 2009
nur noch 10,4 Mio. Der fast ,,ewige“ Weltmarktfiihrer Ge-
neral Motors Uberlebte den Absturz nicht und musste in
der Insolvenz mit Staatsfinanzen aufgefangen werden.
Nicht viel besser ging es Chrysler. Hyundai verkaufte 2007
in den USA 467.000 Fahrzeuge und hatte einen Marktanteil
von 2,9 %. 2009 sank der Hyundai-Verkauf nur um 6,8 %.
In der groBten Krise steigerte Hyundai seinen Marktanteil
aber auf 4,2 %. Was hatte Hyundai anders gemacht? Hy-
undai startet eine groBe Werbekampagne mit dem Titel
»Certainty in Uncertain Times“. Einige Jahre zuvor hatte
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Kurz kommentiert

Hyundai die Garantie auf seine Autos erheblich ausgewei-
tet, also das Produktrisiko dem Kunden abgenommen.
»roday we‘re introducing Hyundai Assurance. Right now,
buy any new Hyundai, and if in the next year you lose your
income, we'll let you return it.“ In der groBen Krise hatte
Hyundai die Kunden vom wirtschaftlichen Risiko freige-
stellt, deshalb war Hyundai erfolgreich.

Heute sind mit sogenannten Car-Abos oder Car-Subscrip-
tions von Start-Up-Unternehmen wie Like2Drive, Cluno und
dem Vermieter Sixt Produkte im Markt, die dhnliche Wir-
kung entfalten. Die Finanzierer der klassischen Autobauer
laufen der Zeit hinterher und bieten so gut wie keine dieser
Produkte an. Car-Abo bedeutet, dass man fiir einen fixen
Monatsbetrag einen Neuwagen fiir sechs, zwdlf, 18 oder
24 Monate nutzen kann. Dabei sind auBer Kraftstoffkosten
alle Kosten bereits mit der Monatsrate abgegolten — bere-
chenbare Mobilitdt, wenn Helikoptergeld kommt. Zuséatz-
lich lasst sich die Berechenbarkeit erweitern, wenn man die
vorzeitige Rlckgabe auch bei einem Zwdlf- oder 24-Mo-
natsvertrag ermdglicht. Die Autobauer hétten die Chance,
dem Kunden das wirtschaftliche Risiko abzunehmen.

Mit Car-Abos und der Hyundai-ldee kdnnten sich die Auto-
bauer zum Teil selbst aus dem Sumpf ziehen. Die GréBe der
Verwerfung durch die Shutdowns macht allerdings zusatz-
liche Hilfen notwendig. Helikoptergeld kann man den Auto-
kaufern in Form von Rabatten geben. Sehr einfach, unkom-
pliziert und schnell wirksam wére die Aussetzung der Mehr-
wertsteuer und das am besten EU-weit. Der Durchschnitts-
neuwagen in Deutschland kostet heute 35.000 Euro. Ohne
Mehrwertsteuer kénnte das Fahrzeug fir 29.412 Euro er-
standen werden. Ein ,Staatsrabatt“ oder Helikoptergeld
von 5.588 Euro, das man nicht vergraben kann. Dies kom-
biniert mit der Absicherung des wirtschaftlichen Kauferrisi-
kos schafft Kundenwert in schwierigen Zeiten.

Natdrlich ist das Modell nicht auf Autos beschrankt. Es
lasst sich auf alle hochwertigen Konsumprodukte einfach,
ohne Formulare anwenden. Man muss nur den unteren
Preispunkt, also etwa 10.000 Euro und die Dauer der Ak-
tion festlegen. Sofort sehen die Kunden die Preisvorteile,
und die Unternehmen kénnten das Hyundai-Modell Gber-
nehmen. All diejenigen, die das Risiko lieber beim Kun-
den lassen, werden durch einen Marktanteilsverlust be-
straft. Die Hyundais und unsere Gesellschaft werden zu
Siegern, denn der Einbruch beim BIP kann gezielt durch
private Nachfrage ausgeglichen werden. Staatliche Nach-
frage und noch hdhere Schuldenlasten waren mehr als
kontraproduktiv.

Ferdinand Dudenhdffer
Universitat St. Gallen
ferdinandwalter.dudenhoeffer@unisg.ch
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Einkommens- und Vermogensverteilung in
Deutschland

Die Einkommens- und Vermégensverteilung in Deutschland wird ganz unterschiedlich beurteilt. Je
nachdem, welche Indikatoren, welche Stichprobe, welche Datenbasis oder welcher Messzeitpunkt
betrachtet werden, kommt es zu einer zunehmenden, stabilen oder abnehmenden Ungleichheit.

Die Markteinkommen sind in Deutschland deutlich ungleicher verteilt als die Nettoeinkommen. Das
Steuer- und Transfersystem sorgt hier fiir eine Angleichung - und dies, obwohl die Politik schon seit
den 1970er Jahren Steuerreformen durchgefiihrt hat, die die progressive Wirkung des Steuersystems
reduzierten. Eine Untersuchung der Lebenserwerbseinkommen unterschiedlicher Generationen
ergibt, dass diese bei jlingeren Einkommensbeziehern ungleicher verteilt sind als bei alteren. Die
Bedeutung der Vermdgen ist in Zeiten groBer Unsicherheit nicht zu unterschatzen, denn Vermégen
bietet Sicherheit und Optionen. Letztlich kommt es in Krisenzeiten umso mehr darauf an, das schon
seit langem sinkende 6ffentliche Vermdgen starker in den Fokus zu nehmen.

Verteilungsfragen in Deutschland: Herausforderungen der Messung und der zielgerichteten
Umverteilung

Lars P. Feld, Walter-Eucken-Institut, Albert-Ludwigs-Universitat Freiburg und Sachverstandigenrat zur Begutachtung der
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Verteilungsfragen in Deutschland: Herausforderungen der Messung
und der zielgerichteten Umverteilung

Verteilungsfragen sind ein Kernanliegen der Sozialpolitik.
Ausgehend vom Grad der Ungleichheit zielt diese darauf
ab, durch effiziente Umverteilungsinstrumente das gesell-
schaftlich gewlnschte MaB an Ungleichheit herbeizufiih-
ren. Diesem Diskurs liegen jedoch zahlreiche Stolperstei-
ne im Weg: Bereits die Auswahl von Indikatoren, Daten-
basis und Stichprobe formt die Wahrnehmung von Armut
und Ungleichheit. Entsprechend schwierig kann sich die
Auswahl effektiver und effizienter Instrumente zur Umver-
teilung gestalten.

Die Vermessung der Ungleichheit

Eine 6konomische Einsch&tzung der Ungleichheit basiert
im Wesentlichen auf der Verteilung der Einkommen oder
Vermdogen in einer Gesellschaft. Auf Basis einer reprasen-
tativen Einkommensstichprobe |asst sich diese Verteilung
abbilden. Um GréBe und Zusammensetzung von Haus-
halten zu bericksichtigen, werden ihre Einkommensda-
ten einer Aquivalenzgewichtung unterzogen, sodass un-
terschiedlichen Erfordernissen von Alleinstehenden oder
Familien mit und ohne Kindern Rechnung getragen wird.
Die Aquivalenzgewichtung geht von einem umfassenden
Ausgleich von Ressourcen innerhalb von Familien aus.

Fir eine solche Analyse werden typischerweise zwei ver-
schiedene Einkommenskonzepte herangezogen (Sach-
verstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung [SVR], 2016, Ziffern 798 f.). Der erste
Blick gilt den Markteinkommen. Dieses Bruttokonzept
umfasst die Einkommen der Haushaltsmitglieder aus
selbstéandiger und abhangiger Erwerbstatigkeit, aus Ver-
mdgen und selbstgenutztem Wohneigentum sowie priva-
ten Transferleistungen. Die zusammengefiihrten Markt-
einkommen eines Haushalts bilden wiederum die Grund-
lage flUr die Berechnung der Haushaltsnettoeinkommen.
Zu diesem Zweck werden zunachst zu den Markteinkom-
men die Anspriiche aus der gesetzlichen Rentenversiche-
rung und staatliche Transferleistungen addiert, die Ein-
kommensteuer und der Arbeitnehmeranteil der Pflichtbei-
trage zu den Sozialversicherungen hingegen abgezogen.
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Beide Einkommensarten erlauben unterschiedliche Ein-
sichten: Die Ungleichheit der Markteinkommen spiegelt
die primare Verteilung von Einklinften wider. Sie signali-
siert, wie heterogen Arbeits- und Kapitalméarkte individu-
elle Ressourcen entlohnen. Das Haushaltsnettoeinkom-
men ist insbesondere mit Blick auf die staatlichen Umver-
teilungsinstrumente und ihre Effektivitat relevant.

Die vorliegende Analyse verwendet die Daten des Sozio-
o6konomischen Panels (SOEP), das Einkommensinforma-
tionen bis zum Jahr 2017 bereitstellt. Das Stichproben-
design des SOEP steht allerdings ein Stlick weit in der
Kritik. Verschiedene zusatzliche Schwerpunkterhebun-
gen erschweren die Vergleichbarkeit der Daten im Zeitab-
lauf (Peichl, 2020). So wurde beispielsweise der verstark-
ten Fluchtmigration ab 2015 durch ein Migrationssample
Rechnung getragen. Diese Zusatzstichprobe kann jedoch
nicht verzerrungsfrei hochgerechnet werden. Zudem
bietet das SOEP nur unzureichend die Méglichkeit einer
Langsschnittbetrachtung. Diese ist jedoch ein wichtiges
Element der Einkommensanalyse. So zeigt sich etwa,
dass die Ungleichheit wesentlich geringer ausgepragt ist,
wenn Lebenseinkommen betrachtet werden und nicht nur
das Einkommen zu einem einzelnen Zeitpunkt (siehe fir
eine Analyse der Mobilitdt und Ungleichheit im Lebenszy-
klus SVR, 2019, Ziffern 600 ff.).

Prof. Dr. Dr. h. c. Lars P. Feld ist Direktor des Wal-
ter Eucken Instituts, Professor an der Universitat Frei-
burg und Vorsitzender des Sachverstandigenrats zur
Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwick-
lung (SVR).

Dr. Jan. L. Fries und Dr. Malte PreuB sind wissen-
schaftliche Mitarbeiter im Stab des SVR.

Prof. Dr. Dr. h. c. Christoph M. Schmidt ist Prasi-
dent des RWI - Leibniz-Institut fir Wirtschaftsfor-
schung und Professor an der Ruhr-Universitat Bo-
chum.
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AuBerdem ist die Datenqualitdt innerhalb des SOEP
nicht einheitlich, nicht zuletzt hinsichtlich der Erfassung
der Einkommens- und Lohninformation an den Réndern
der Verteilung. Wahrend die Kontaktaufnahme und -auf-
rechterhaltung zu Umfrageteilnehmern am unteren Ein-
kommensrand sehr aufwendig ist, sind am oberen Rand
vermehrt Falschangaben zu beobachten. Einen Lésungs-
ansatz hierflr kénnen insbesondere administrative Da-
tenquellen bieten, die jedoch einen geringen Detailgrad
vorweisen.

Um die Einkommensverteilungen kompakt zu beschrei-
ben und so einer vergleichenden Analyse Uber die Zeit
hinweg zuzufiihren, werden verschiedene MaBzahlen ver-
wendet (SVR, 2019, Seite 317). Die prominenteste ist der
Gini-Koeffizient, der bei absoluter Gleichheit den Wert 0,
im anderen Extremfall der vollstdndigen Konzentration
aller Einkommen auf ein einziges Individuum den Wert 1
annimmt. Der Gini-Koeffizient berticksichtigt die gesamte
Einkommensverteilung und verdichtet diese Information
demnach in eine einzige Kennziffer. Alternative Messkon-
zepte bestimmen sich h&ufig an einzelnen Perzentilen der
Einkommensverteilung. So geben Perzentilverhéltnisse
Auskunft Uber Relationen innerhalb der Verteilung. Die
Armutsrisikoquote stellt den Anteil der Bevdlkerung mit
weniger als 60 % des Medianeinkommens dar. Der Fokus
dieser Indikatoren auf bestimmte Perzentile schrankt de-
ren Aussagekraft jedoch ein.

Die verschiedenen Messkonzepte lassen sich prinzipiell
genauso fir die deskriptive Analyse der Vermbgensver-
teilung einsetzen. Die Messung der Vermdgen ist jedoch
noch schwieriger, da die Auskunftsbereitschaft hochver-
mogender Haushalte gering ist. Zudem ist die korrekte
Erfassung der Vermdgenswerte sehr aufwendig. Die Ver-
mogensverteilung bleibt nachfolgend auB3en vor.

Die Einkommensverteilung in Deutschland

Nach der Wiedervereinigung ist die Verteilung der Haus-
haltsnettoeinkommen in Deutschland tendenziell unglei-
cher geworden. Dieser Trend wurde im Jahr 2005, dem
Zeitpunkt der hdchsten Arbeitslosigkeit und des Inkraft-
tretens der Agenda-Reformen, jedoch durchbrochen.
Seither blieb die Ungleichheit beider betrachteter Ein-
kommensarten weitgehend stabil (vgl. Abbildung 1). So
lag der Gini-Koeffizient der &quivalenzgewichteten Markt-
einkommen 2017 bei einem Wert von 0,48. Ein ahnlicher
Verlauf zeigt sich bei den aquivalenzgewichteten Haus-
haltsnettoeinkommen, dort lag der Gini-Koeffizient bei
0,29.

Ein Blick auf andere Staaten der Organisation fir wirt-
schaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD)

Abbildung 1
Gini-Koeffizient fiir Markt- und Haushaltsnetto-
einkommen sowie Arbeitslosenquote im Zeitverlauf
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Quelle: SOEP (v35), Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen.

hilft bei der Einordnung dieser Kennzahlen (vgl. Abbildung
2). Der Gini-Koeffizient der Markteinkommen liegt bei den
betrachteten Staaten im Jahr 2016 zwischen 0,39 und
0,54. In Deutschland herrscht also eine vergleichsweise
hohe Ungleichheit bei den Markteinkommen vor. Bei den
Nettoeinkommen liegt die Spannbreite der Gini-Koeffizi-
enten innerhalb der OECD im Jahr 2016 zwischen 0,24
und 0,46. Deutschland befindet sich also relativ nahe am
unteren Rand des Spektrums.

Die beachtliche Differenz der beiden Gini-Koeffizienten
resultiert aus der staatlichen Umverteilung. Transferleis-
tungen und Steuern senken die Einkommensungleich-
heit in Deutschland in einem hohen MaB. Im Vergleich zu
anderen Landern ist die Differenz zwischen den beiden
Gini-Koeffizienten sehr groB und fallt nur in wenigen Lé&n-
dern hoéher aus.

Das Steuer-Transfer-System als
Umverteilungsmechanismus

Die Differenz zwischen Markt- und Nettoeinkommen wird
durch das Steuer-Transfer-System bestimmt, mit dem
gezielt Umverteilung betrieben werden kann. Allerdings
muss bei der Ausgestaltung des Steuer-Transfer-Systems
abgewogen werden zwischen dem Ziel der Umverteilung
und seiner Wirkung auf die Anreize zu arbeiten, zu sparen,
zu investieren und Risiken zu ibernehmen. So kann eine
hohe steuerliche Belastung die individuellen Anreize sen-
ken, Arbeit anzubieten oder auszudehnen. Fur eine Volks-
wirtschaft ist besonders relevant, wenn durch fehlende
Anreize weniger unternehmerische Risiken eingegangen
werden und deshalb Innovationen ausbleiben. Dadurch
kénnte das gesamtwirtschaftliche Wachstum gebremst
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Gini-Koeffizienten von Markt- und Haushaltsnettoeinkommen im internationalen Vergleich
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Niederlande, IT = Italien, LU = Luxemburg, PT = Portugal, GR = Griechenland, PL = Polen, NO = Norwegen, SK = Slowakei, DK = Dédnemark, DE = Deutsch-
land, HU = Ungarn, |E = Irland, AT = Osterreich, CZ = Tschechien, FR = Frankreich, Sl = Slowenien, BE = Belgien, FI = Finnland. Alle Werte fiir das Jahr 2016

mit Ausnahmen in CH, CL, IS, JP, TR (2015) sowie NZ (2014).

Quelle: OECD; eigene Berechnungen.

und der Wohlstandsgewinn verkleinert werden. Dies wir-
de alle Einkommensgruppen schlechterstellen.

Gleichwohl kann eine ausufernde Ungleichheit ebenfalls
unglinstige Wirkungen haben. Ein hohes MaB an Un-
gleichheit kann mit Kreditrestriktionen fiir untere Einkom-
mensgruppen einhergehen oder Bildungsinvestitionen
hemmen, wenn keine Aussicht auf Aufwéartsmobilitat be-
steht. Im Extremfall geféhrdet ein Verteilungskonflikt den
sozialen Frieden, der eine Gesellschaft zusammenhalt.
Ob Ungleichheit Wachstum begunstigt oder hemmt, ist
aber weder theoretisch noch empirisch eindeutig zu be-
antworten (siehe flr eine ausfihrliche Diskussion SVR,
2015, Ziffern 498 ff.).

Ohnehin ist das optimale Niveau von Ungleichheit eine
gesellschaftspolitische Frage, Uber die demokratisch
gestritten werden muss. Die Eckpfeiler der Debatte
sind in Deutschland Uber das Grundgesetz festgelegt.
So besteht Konsens, dass die Einkommensteuer pro-
gressiv verlauft und das Existenzminimum durch den
Sozialstaat gewahrleistet werden muss. Zusétzlich ist
die Angleichung der Lebensverhéltnisse zwischen den
Regionen im Grundgesetz verankert. Werden Erwerbs-
personen direkt nach ihren Vorstellungen einer fairen
Besteuerung gefragt, zeigt sich tendenziell eine gewisse
Praferenz fUr ein progressives System (z. B. Hennighau-
sen und Heinemann, 2014). Offen ist jedoch, inwiefern
bestehende Institutionen Umverteilungspréferenzen
formen und ob eine wechselseitige Abhangigkeit zwi-
schen dem Steuersystem und den individuellen Préfe-
renzen besteht.

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

Gerade weil die Umverteilungsintensitdt demokratisch
legitimiert ist, kommt der Datenqualitat zur Einkommens-
und Vermdgensverteilung eine zentrale Bedeutung zu.
Verteilungspolitische Entscheidungen sollten nur auf Basis
verlasslicher Informationen getroffen werden. Aber nicht
nur die Datenqualitét ist entscheidend. Die Wahrnehmung
der Ungleichheit kann den Diskurs lUber das Niveau der
Umverteilung ebenfalls erschweren (siehe fiir eine Analyse
der Wahrnehmung von Ungleichheit Niehues, 2016).

Markt- und Nettoeinkommen in der Grundsicherung

Besondere Aufmerksamkeit kommt im Steuer-Transfer-
System der Grundsicherung zu. Dahingehend steht vor
allem die Agenda 2010 in der Kritik. Wahrend der Gini-
Koeffizient seit 2005 eine Seitwédrtsbewegung vollzieht,
ist in Deutschland eine auBerst positive Beschaftigungs-
dynamik zu beobachten. Seit 2005 sank die Arbeitslo-
senquote nahezu monoton ab (vgl. Abbildung 1). Damit
einher ging ein enormer Aufbau der Beschaftigung: Im
Vergleich zu 2005 stieg die Zahl der Erwerbstatigen um
mehr als 6 Mio. Personen. Gleichzeitig hat die atypische
Beschéftigung an Bedeutung verloren (SVR, 2017, Ziffern
715 ff.). Es stellt sich jedoch die Frage, warum diese po-
sitive Beschaftigungsdynamik die Ungleichheit nicht ge-
senkt hat.

Daflir wird insbesondere Niedriglohnbeschéftigung ver-
antwortlich gemacht. Dieses Argument ist jedoch ambi-
valent. Einerseits kann Niedriglohnbeschaftigung kritisch
gesehen werden, wenn eine Vollzeitbeschaftigung nicht
ausreicht, um ein Einkommen oberhalb der Armutsge-
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fahrdungsgrenze zu erzielen. Andererseits kann Niedrig-
lohnbeschéftigung ein Weg aus verfestigter Arbeitslosig-
keit sein, wenn sie ehemals Arbeitslosen als Sprungbrett
dient, um wieder in die Erwerbstétigkeit einzusteigen
(SVR, 2016, Ziffern 752 ff.). Insbesondere fiir Personen
ohne Ausbildung kénnen derartige Tatigkeiten Chancen
erdffnen. Dies gilt nicht zuletzt fir nach Deutschland ge-
flichtete Menschen.

Allerdings scheint hierzulande der Sprungbretteffekt weg
von der Niedriglohnbeschéaftigung im europaischen Ver-
gleich klein auszufallen. Hier kann Deutschland insbeson-
dere von den skandinavischen Landern lernen. So setzen
etwa Schweden und Danemark auf WeiterbildungsmaB-
nahmen, um Geringqualifizierten den langfristigen Lohn-
aufstieg zu ermdglichen (siehe hierzu Eichhorst et al.,
2019). Das Qualifizierungschancengesetz oder das Gute-
Arbeit-von-morgen-Gesetz gehen in Deutschland bereits
in diese Richtung.

Wahrend Bildungspolitik die Einkommensungleichheit in
der langen Frist adressiert, versucht ein flachendecken-
der Mindestlohn unmittelbar in die Lohnverteilung einzu-
greifen und dadurch die Markteinkommen zu beeinflus-
sen. Prinzipiell kann ein Mindestlohn dazu dienen, Ge-
winne von Unternehmen zu ihren Arbeitnehmern umzu-
verteilen. Das Instrument setzt die Arbeitnehmer jedoch
dem Risiko aus, dass ihre Tatigkeit fir den Arbeitgeber
zu teuer und deshalb nicht mehr nachgefragt wird. Das
in Deutschland durchgefiihrte groBflachige Experiment
eines flachendeckenden Mindestlohns von 8,50 Euro je
Stunde im Jahr 2015 scheint bislang ohne derartige Ne-
benwirkungen auszukommen (siehe fiir einen aktuellen
Literaturberblick Bruttel et al., 2019). Offen bleibt, inwie-
fern dies bei einem hdéheren Mindestlohnniveau und in der
Rezession noch zutreffen wird.

Der Mindestlohn wirkte sich bislang positiv auf die Markt-
einkommen aus. So stiegen seit seiner Einflhrung die
Einkommen im unteren Lohnsegment deutlich an. Teilwei-
se ist dies aber die Fortfilhrung eines Trends am unteren
Ende der Lohnverteilung, der seit 2010 zu beobachten ist
(Bossler und Schank, 2020).

Aufgrund der partiellen Trennung von Markt- und Haus-
haltsnettoeinkommen, die durch die Hartz-Reformen ein-
gefuhrt wurde, kann der flaichendeckende Mindestlohn
nur bedingt das Armutsrisiko senken (Zilius und Bruttel,
2018). Die Zugewinne im Markteinkommen werden durch
die Hinzuverdienstregeln des SGB Il teilweise oder sogar
vollstédndig mit den Leistungen der Grundsicherung ver-
rechnet. Das Nettoeinkommen von Haushalten mit SGB-
lI-Leistungsbezug steigt also nicht in gleichem MaBe wie
das Markteinkommen.

Dies sollte jedoch nicht als Begriindung dafiir herange-
zogen werden, die Trennung zwischen Markt- und Haus-
haltsnettoeinkommen als fehlgeleitet abzutun. Zwar ist
nach wie vor unklar, in welchem Umfang die Agenda-Re-
formen die positive Arbeitsmarktentwicklung der vergan-
genen Jahre bedingten, doch dirfte ihr Beitrag nicht zu
vernachldssigen sein (Aretz et al., 2019). Zudem stéarkten
diese Modernisierungen die Nachhaltigkeit der Grundsi-
cherung. An ihrem Grundkonzept sollte deshalb festge-
halten werden.

Eine Reform der Transferleistungen ist der gebotene Weg
zur Starkung einkommensschwacher Haushalte: Durch
eine bessere Ausgestaltung von Leistungen und Entzugs-
raten kdénnen Haushalte zielgenau unterstitzt werden.
Dazu liegen bereits verschiedene Reformvorschlége vor.
Allerdings ergeben sich hierbei zahlreiche Fallstricke, die
es zu beriicksichtigen gilt (siehe fiir einen Uberblick der
Reformvorschlage sowie fir eine Diskussion der Vor- und
Nachteile SVR, 2019, Ziffern 680 ff.).

Ungleichheit in Zeiten einer drohenden Rezession

Die Corona-Pandemie hat die Jahre der aufwartsge-
richteten Dynamik des deutschen Arbeitsmarkts abrupt
beendet (SVR, 2020, Ziffern 111 ff.). Uber die Auswirkun-
gen einer Rezession auf die Einkommens- und Vermo-
gensverteilungen kann bislang nur spekuliert werden.
Deutschland kann jedoch auf einen vielseitigen Instru-
mentenkasten zurlickgreifen, der die Einkommen von
Erwerbstatigen im Krisenfall auffangt (SVR, 2020, Ziffern
127 ff.). Nicht zuletzt wegen dieser Vielfalt war wahrend
der GroBen Rezession 2009 kein nennenswerter Anstieg
der Einkommensungleichheit zu beobachten. Die aktuelle
Lage darf jedoch nicht dazu verfiihren, in einer Aufwal-
lung von Aktionismus die arbeitsmarktpolitischen Erfolge
der vergangenen Jahre zu verspielen.
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Steigende Einkommen, sinkende Sorgen - die Zeit vor Corona

Das Coronavirus erschittert die Welt. Das gesellschaftli-
che und wirtschaftliche Leben, wie wir es bisher gekannt
haben, ist zum Erliegen gekommen und die Unsicherheit
Uber die Zukunft ist groB. Niemand kann vorhersagen,
wie lange die Krise anhalten wird. Klar ist jedoch, dass
sie mit langerer Dauer einen zunehmend groBeren volks-
wirtschaftlichen Schaden anrichten wird. Die Verteilungs-
wirkungen der derzeitigen Entwicklungen hangen von
zahlreichen Faktoren ab und lassen sich zum jetzigen
Zeitpunkt kaum prognostizieren. Zudem liegen der Wis-
senschaft keine hinreichend aktuellen Einkommens- und
Vermdgensdaten vor, die eine gegenwartige Bewertung
erlauben wirden. Daher fokussiert dieser Beitrag auf
Auswertungen verfligbarer Verteilungsdaten, die bis zum
Jahr 2017 reichen.

Fir die Zeit vor der Corona-Krise lasst sich das gesamt-
wirtschaftliche Umfeld als sehr positiv beschreiben. Trotz
des Einbruchs wéhrend der Finanz- und Wirtschaftskri-
se betrug das jahresdurchschnittliche inflationsbereinig-
te Wachstum des Bruttoinlandsprodukts (BIP) zwischen
2005 und 2017 rund 1,6 %. Seit ihrem H6hepunkt im Jahr
2005 mit 11,7 %, ist die Arbeitslosenquote auf zuletzt 5%
im Jahr 2019 gesunken (Bundesagentur fur Arbeit [BA],
2019) — einem Tiefststand seit der Wiedervereinigung. Be-
gleitet wurde diese Tendenz von einer positiven Reallohn-
entwicklung, die sich auch in einer gestiegenen Lohnquo-
te auf gesamtwirtschaftlicher Ebene widerspiegelt — zu-

© Der/die Autor(en) 2020. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz (https:/
creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de) verdffentlicht.

Open Access wird durch die ZBW - Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft geférdert.

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

letzt lag diese 2019 mit rund 72 % wieder auf dem Niveau
der 1990er Jahre (Statistisches Bundesamt, 2020).

Einkommenszuwachse in allen Schichten

Der alleinige Blick auf die allgemeine Erwerbs- und Lohn-
entwicklung reicht aber nicht aus, um Aussagen Uber die
finanzielle Situation der Haushalte zu treffen. Veranderte
Lebensformen, Arbeitszeitanpassungen, differenzierte
Lohnentwicklungen oder staatliche Eingriffe zur Umver-
teilung haben einen erheblichen Einfluss auf die materielle
Ausstattung der Haushalte und ihre Konsummaoglichkei-
ten. Daher sollten die verfiigbaren Haushaltseinkommen
(oder Haushaltsnettoeinkommen) betrachtet werden.

1 Die Haushaltsnettoeinkommen verstehen sich als Summe der Ar-
beits- und Verm&genseinkommen aller Haushaltsmitglieder zuztglich
Renten- und Transferzahlungen und abzliglich staatlicher Abgaben.
Ebenso wird der Nettomietvorteil selbstgenutzten Wohneigentums
bertcksichtigt. Wie konventionell Ublich wird zur Bedarfsgewichtung
die modifizierte Skala der Organisation fir wirtschaftliche Zusam-
menarbeit und Entwicklung (OECD) herangezogen.
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In der Debatte um die Entwicklung der Einkommensun-
gleichheit besteht weitestgehend Einigkeit darin, dass die
Nettoeinkommen heute ungleicher verteilt sind als bei-
spielsweise in den 1980er oder 1990er Jahren. Strittig ist
hingegen die Deutung der Entwicklung ab 2005, die daher
im Fokus der folgenden Ausflihrungen stehen soll.?

Mithilfe der Daten des Sozio-oekonomischen Panels
(SOEP) Iasst sich die Entwicklung der Einkommen in ver-
schiedenen Einkommensgruppen analysieren. Es zeigt
sich, dass im Durchschnitt von 2005 bis 2017 alle Ein-
kommensgruppen reale Zuwachse verbuchen konnten
(vgl. Abbildung 1). Dies gilt in besonderem MaBe fir die
Einkommensmitte, hier reprasentiert durch das 5. Ein-
kommensdezil, die ihr Einkommen seit 2013 besonders
stark steigern konnte. Auch die unteren 10% konnten
gegenuber 2005 im Durchschnitt reale Zugewinne ver-
zeichnen. Die Ergebnisse stehen in einem Widerspruch
zu vorherigen Befunden, dass die Gruppe der armsten
10 % gegentiber 2005 reale Einkommensverluste hinneh-
men musste (Spannagel und Molitor, 2019, 12 f.).

Die unterschiedliche Bewertung kommt im Wesentli-
chen durch eine Datenrevision zustande, die im SOEP
auch rickwirkend erfolgt.® Mit der aktuell verfligbaren
Datenlieferung 2018 (SOEP v35) wurde aus einem durch-
schnittlichen Riickgang der Realeinkommen der unteren
10 % zwischen 2005 und 2016 um rund 2 Prozentpunkte
ein Zuwachs in Hoéhe von 3 Prozentpunkten. Grundsatz-
lich ist bei dieser Art von Querschnittsbetrachtungen zu
betonen, dass sich die Einkommensgruppen in den un-
terschiedlichen Jahren keineswegs zwangslaufig aus den
jeweils gleichen Personen zusammensetzen. Bereits mit
der Datenlieferung des Jahres 2017 (SOEP v34) konnte
beispielsweise gezeigt werden, dass die Entwicklung der
Einkommensungleichheit von 2015 bis 2016 im Wesentli-
chen dadurch verursacht wurde, dass im SOEP speziel-
le Geflichteten-Stichproben neu mit in die Betrachtung
eingeflossen sind (vgl. Peichl, 2020; Abbildung 1).

Der beobachtbare durchschnittliche Einkommensrick-
gang ging somit nicht darauf zurlick, dass gleiche Perso-
nen drmer geworden sind, sondern dass Gefllichtete mit
eher geringen Einkommen neu in die Analyse eingegangen
sind. Ahnlich verhélt es sich mit dem deutlichen Realein-
kommensverlust der unteren 10% zwischen 2012 und
2013, der im Wesentlichen auf die Ergdnzung einer um-
fangreichen Migrationsstichprobe zuriickgeht (Niehues,
2017).

2 Siehe Stockhausen und Calderén (2020) fir eine ausfihrliche Diskus-
sion der Entwicklung seit der Wiedervereinigung.

3 Eine Diskussion des Einflusses der Datenrevisionen auf die Entwick-
lung der Armutsrisikoquote findet sich beispielsweise in Peichl (2020,
7f).

Abbildung 1

Entwicklung der verfiigbaren
Haushaltseinkommen seit 2005

2005 = 100, bedarfsgewichtete Einkommen (modifizierte OECD-Skala)
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Quellen: SOEP (2020, v35); SOEP (2019, v34); eigene Berechnungen.

Stabile Einkommensverteilung seit 2005

Die relativ gleichméaBige Entwicklung der Einkommen
nach 2005 schlagt sich ebenfalls in einer stabilen Vertei-
lung der verfligbaren Haushaltseinkommen nieder. Der
Gini-Koeffizient schwankt seit 2005 um einen Wert von
0,29 und ist damit weitestgehend stabil geblieben. Ge-
genliber den 1990er Jahren liegt das Niveau des Gini-Ko-
effizienten jedoch hoher. Nach einer Phase des leichten
Ruckgangs zwischen 2005 und 2009 lag das Niveau im
Jahr 2013 auf einem zwischenzeitlichen Hoch, das ge-
geniiber 2005 jedoch keine statistisch signifikante Steige-
rung bedeutete. Zuletzt bewegte sich der Gini-Koeffizient
weitestgehend seitwérts und lag 2017 erneut bei einem
Wert von rund 0,29 Punkten. Auch alternative Ungleich-
heitskennziffern, beispielsweise Perzentilverhaltnisse,
deuten nicht darauf hin, dass sich die Einkommensun-
gleichheit in Deutschland ungebremst erhéhen wiirde.
Im Besonderen ist darauf zu verweisen, dass sich durch
die Datenrevision mit der SOEP-Welle 2018 auch die Ent-
wicklung der Perzentilverhéltnisse von 2015 bis 2016 na-
hezu umgekehrt hat.

Angesichts der gewachsenen Herausforderungen durch
den demografischen Wandel, einem Trend zum Alleinle-
ben oder auch den jingsten Migrationsbewegungen ist
dies ein erfreuliches Ergebnis. Die Verdnderungen in der
Zusammensetzung der Bevdlkerung bieten auch Erkla-
rungsansatze, warum die Einkommensverteilung ange-
sichts der guten konjunkturellen Voraussetzungen in den
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Abbildung 2

Entwicklung der Nettovermdgensungleichheit in
Deutschland
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Anmerkungen: Im SOEP werden Personen ab 17 Jahren in Privathaus-
halten betrachtet (ohne Personen der Flichtlingssamples M3 bis M5),
Hochrechnungsfaktoren mit erster Befragungswelle. In der Einkom-
mens- und Verbrauchsstichprobe (EVS) und in der Panelstudie ,Private
Haushalte und ihre Finanzen (PHF)* wird die Nettoverm&gensverteilung
auf Haushaltsebene bestimmt. Tendenziell fallt die Ungleichheit auf der
Haushaltsebene geringer aus.

Quellen: Grabka und Halbmeier (2019); eigene Berechnungen fiir SOEP-
Haushaltsebene; Deutsche Bundesbank (2019) fur PHF; Bundesministe-
rium fur Arbeit und Soziales (2020) fur EVS; eigene Darstellung.

vergangenen Jahren nicht gleichmaBiger geworden ist.*
Gleichzeitig tritt in der Diskussion zunehmend die Frage
nach der Datenqualitdt in den Vordergrund, wenn es um
die korrekte Abbildung zeitlicher Trends geht (Niehues
und Stockhausen, 2020; Peichl, 2020). Zuletzt bekraftigt
der Blick auf die Datenrevisionen, dass beobachtbare
Verédnderungen auch immer vor dem Hintergrund mdagli-
cher statistischer Unsicherheit beurteilt werden sollten.

Keine Zunahme der Vermégenskonzentration

Eine ahnlich kontroverse Debatte wird Utiber die Verande-
rung der Vermodgensungleichheit in Deutschland geflihrt.
Dabei steht oftmals die Vorstellung im Raum, dass die

4 Forschungsarbeiten des Instituts fiir Angewandte Wirtschaftsfor-
schung (IAW) fir den 6. Armuts- und Reichtumsbericht der Bundes-
regierung (ARB), die beim zweiten Symposium des ARB vorgestellt
wurden, deuten beispielsweise darauf hin, dass der Beschaftigungs-
zuwachs fir sich genommen ungleichheitsreduzierend gewirkt hatte
und insbesondere Kompositionseffekte eine groBe Rolle fir die Ent-
wicklung ab 2005 gespielt haben. Vgl. Forschungsprojekt ,Analyse
der Einkommens- und Vermdgensverteilung” fir den sechsten ARB,
Institut fir Angewandte Wirtschaftsforschung (IAW), Ifo Institut, Min-
chen, in Zusammenarbeit mit Martin Biewen, Miriam Sturm, Universi-
tat Tubingen, https://www.armuts-und-reichtumsbericht.de/Shared-
Docs/Downloads/Berichte/zweites-symposium-arb6-praesentation-
uni-tuebingen.pdf?__blob=publicationFile&v=4 (26. Marz 2020).
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Vermodgenskonzentration stetig zunehmen wirde. GemaB
Haushaltsbefragungsdaten der Deutschen Bundesbank
(2019) zeigt sich jedoch, dass der Anteil der vermdgends-
ten 10 % am gesamten Nettovermdgen von 59 % im Jahr
2010 auf 55 % im Jahr 2017 leicht gesunken ist (vgl. Ab-
bildung 2).5 Dabei weist die Bundesbank darauf hin, dass
der Rickgang zwischen 2014 und 2017 mit Vorsicht zu
interpretieren ist, da beispielsweise Betriebsvermbgen
schlechter abgebildet wurden.

Verwendet man die Vermdgensdaten des SOEP, die seit
dem Jahr 2002 alle flinf Jahre erhoben werden, so liegt die
individuelle Nettovermégensungleichheit 2017 auf dem
Niveau des Jahres 2002. Gegeniber 2007 ist sie sogar
statistisch signifikant gesunken (bei einem Signifikanzni-
veau von 95 %). Es zeichnet sich somit ein dhnliches Bild
ab. Auch Hinzuschatzungen am oberen Rand verandern
die beobachteten Trends nicht grundlegend (Grabka und
Westermeier, 2015). Entgegen der weitlaufigen Wahrneh-
mung gibt es zumindest flr den Zeitraum seit der Finanz-
krise keine empirische Evidenz fir eine steigende Vermo-
gensungleichheit. Mit Blick auf die Schwierigkeiten bei
der Erfassung von Hochvermégenden und der Abbildung
diverser Vermdgenswerte sind beobachtbare Trends hier
gleichwohl mit besonderer Vorsicht zu interpretieren. Von
einer unaufhérlich zunehmenden Vermdgensungleichheit
kann auf Grundlage der verfligbaren Datenbestéande fir
das vergangene Jahrzehnt jedoch keine Rede sein.

Allein im Vergleich mit den 1990er Jahren zeigt sich nach
MaBgabe der Haushaltsbefragungsdaten der Einkom-
mens- und Verbrauchsstichprobe (EVS) eine Steigerung
der Nettovermdgensungleichheit. Die EVS liegt eben-
falls der Betrachtung von Albers et al. (2020) zugrunde,
die trotz Corona-Krise unter dem Titel ,Studie zeigt: Die
reichsten 50 Prozent werden immer reicher, Arme blei-
ben arm“ mediale Aufmerksamkeit erfuhr (Greive, 2020).
Mit Hinzusch&tzungen insbesondere im Bereich der Be-
triebsvermdégen und im oberen Vermdgensbereich be-
gegnet die Studie einigen Nachteilen des Datensatzes.
Gleichwohl zeigt sich inklusive der Hinzuschatzungen,
dass der Vermodgensanteil der unteren 50 % im Zeitraum
bis 2008 gesunken ist und sich seither eher eine steigen-
de bis stabile Entwicklung abzeichnet (Albers et al., 2020,
Abbildung 13, 39). Niedrigzinsen und steigende Immobi-
lienpreise kdnnen somit fiir diese Entwicklung beispiels-
weise eher nicht ursachlich sein, da diese vor allem fur
den Zeitraum nach der Finanzkrise pradgend waren.

5 Das zugrundeliegende Nettovermdgen besteht aus Finanzvermégen
(Bargeld, Bankguthaben und Aktien) zuziliglich realer Vermdgen (Hau-
ser, Autos und Grundstlicke) und abzlglich der Verbindlichkeiten ei-
nes Haushalts.
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Abbildung 3

Entwicklung finanzieller Sorgen

Anteil der Bevdlkerung ab 17 Jahren mit groBen Sorgen
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1991: Bis einschlieBlich 1991 nur Westdeutschland. Anteile auf Basis va-
lider Antworten in den jeweiligen Sorgen-Kategorien. Sorgen zum Thema
Altersvorsorge werden erst seit 2015 erhoben.

Quellen: SOEP (2020, v35); eigene Berechnungen.

Finanzielle Sorgen erreichen Tiefstand - Blick aufs
gesellschaftliche Gefiige bleibt jedoch pessimistisch

Die Verteilungsindikatoren deuten darauf hin, dass entge-
gen weitlaufiger Wahrnehmungen auch die unteren Ein-
kommensbereiche von der positiven gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung der letzten Jahre profitiert haben.
Neben der objektiven Entwicklung wird haufig vermutet,
dass sich viele Menschen abgehéangt fiihlen. Insbesonde-
re bei dieser subjektiven Wahrnehmung zeichnen die Be-
fragungsdaten jedoch eine noch starker positive Entwick-
lung. In der aktuell verfliigbaren SOEP-Erhebung machen
sich anteilig so wenige Menschen groBe Sorgen um ihre
eigene wirtschaftliche Situation wie zu keinem Zeitpunkt
seit Befragungsbeginn 1984 (vgl. Abbildung 3).

Der Befund impliziert keineswegs, dass es keine finanzi-
ellen Sorgen mehr gibt. Hinter den verbleibenden knapp
10 % steht weiterhin die substanzielle Zahl von knapp 7
Mio. Erwachsenen, die ihre finanzielle Lage mit groBer
Besorgnis beurteilen. Im Jahr 2005 teilten jedoch noch
knapp 19 Mio. Erwachsene im SOEP diese Einschatzung.

Eine ahnliche Entwicklung zeigt sich bei den Sorgen um
den Arbeitsplatz, wo 2018 beinahe drei Viertel der Er-
werbstatigen angaben, dass sie sich keine Sorgen ma-
chen; weniger als 5% machen sich weiterhin groBe Sor-
gen um die Sicherheit ihres Arbeitsplatzes. Selbst bezlig-
lich der Altersvorsorge machen sich aktuell weniger Men-
schen Sorgen als im Jahr 2015, als die Frage im SOEP
zum ersten Mal erhoben wurde.

So sehr sich die positiven Einschatzungen mit Befun-
den zur individuellen Wahrnehmung aus anderen Daten-
quellen decken, so sehr stehen sie gleichzeitig im Wi-
derspruch zu der Wahrnehmung, dass die Menschen in
Deutschland zutiefst verunsichert und von zunehmenden
Abstiegssorgen gepragt sind.

Insgesamt zeichnet die Datenlage ein weitgehend positi-
ves Bild fir die Entwicklung seit 2005 — sowohl bezliglich
objektiver Indikatoren von Einkommen und Vermdgen als
auch bezuglich der subjektiven Wahrnehmung der per-
sonlichen finanziellen Lage. Gleichwohl legen Umfragen
regelmaBig nahe, dass der Blick der Birger auf die ge-
sellschaftliche Lage eher kritisch ausfallt: ,Die Birger
empfinden Deutschland als extrem ungerecht®, titelte
Spiegel Online (Diekmann, 2020) zu Beginn des Jahres
2020 auf Basis einer Civey-Erhebung unter 5.007 Teilneh-
mern. GemaB der Umfrage waren 43,9 % der Befragten
der Meinung, die Ungleichheit der Einkommen habe in
den letzten funf Jahren eindeutig zugenommen, weitere
28,6 % teilten die Auffassung, sie habe ,eher zugenom-
men“, obgleich die oben dargelegte empirische Evidenz
fur diesen Zeitraum eher fur stabile Verteilungsverhaltnis-
se spricht.

Wie sich die weltweite Corona-Pandemie auf die Ver-
teilungsverhélinisse in Deutschland auswirkt, l&sst sich
bisher nicht abschatzen. Mit Blick auf die ersten Wirt-
schaftsprognosen ist jedoch anzunehmen, dass sich die
Sorgen der Birger mit dem einschneidenden Ereignis
der Corona-Krise mindestens temporéar schlagartig ver-
andern durften. Es bleibt zu hoffen, dass die umfangrei-
chen staatlichen MaBnahmen die Auswirkungen der Krise
so gut abfedern, wie es bei der Finanzkrise gelungen ist.
Rickblickend lasst sich die Dekade von 2010 bis 2019,
mit Rekord-Beschéftigung, solidem Wirtschaftswachs-
tum und stabilen Verteilungsverhaltnissen dann sicherlich
als ein Uberaus gutes Jahrzehnt einordnen — wenngleich
wahrend dieser Zeit die Debatten eine positive Entwick-
lung kaum vermuten lieBen und viele Menschen diese nur
mit Blick auf ihre eigene Situation, nicht aber auf die Ge-
sellschaft, wahrgenommen haben.
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Die Ungleichheit von Lebenserwerbseinkommen

In den letzten Jahrzehnten hat sich der deutsche Arbeits-
markt in seiner Struktur stark gewandelt — nicht nur durch
technologischen Fortschritt oder Globalisierung, sondern
auch durch institutionelle Anderungen wie die zunehmen-
de Deregulierung. Gleichzeitig wird spatestens seit den
1980er Jahren ein deutlicher Anstieg der Einkommensun-
gleichheit dokumentiert (vgl. beispielsweise Card et al.,
2013; Fuchs-Schiindeln et al., 2010; Grabka et al., 2019;
Organisation flr wirtschaftliche Zusammenarbeit und
Entwicklung [OECD], 2014).

Allerdings wird Ungleichheit zumeist Uber kurze Zeitrau-
me, insbesondere Uber einzelne Jahre, gemessen und
verglichen. Eine solche Betrachtungsweise vernachlés-
sigt aber, dass sich Einkommen Uber den Lebensverlauf
stark verédndern — ein Fakt, der z.B. auch vom Wissen-
schaftlichen Beirat des Bundesministeriums der Finan-
zen (BMF, 2017) beméangelt und dem im aktuellen Jah-
resgutachten des Sachverstandigenrats Rechnung ge-
tragen wird (Sachverstandigenrat zur Begutachtung der
gesamtwirtschaftlichen Entwicklung [SVR fur Wirtschaft],
2019). Ein Beispiel fur die Problematik einer Querschnitts-
betrachtung sind Bildungsgruppen: Wéhrend Realschul-
absolventen in der Regel friiher in den Arbeitsmarkt ein-
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Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz (https:/
creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de) veroffentlicht.
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steigen, haben Akademiker trotz ihres spéteren Einstiegs
aufgrund héherer Wachstumsraten ein héheres Lebens-
einkommen (Bonke et al., 2015). Ein unterschiedlicher
Messzeitpunkt liefert daher unterschiedliche Ergebnisse.
So lassen sich bestimmte Entwicklungen der Ungleich-
heit im Querschnitt beispielsweise auf den demografi-
schen Wandel oder die Bildungsexpansion zurlickfihren,
die mit lAngeren Ausbildungszeiten einhergeht.

Um strukturelle Verdnderungen Uber lange Zeitraume
besser erfassen zu kdnnen, sollten Querschnittsanaly-
sen daher um das Betrachten gesamter Erwerbsverlaufe
erganzt werden. Dies erméglicht Vergleiche von Lebens-
erwerbseinkommen, die widerspiegeln, was ein Individu-
um Uber sein gesamtes Erwerbsleben verdient hat. Eine
solche Analyse kann zeigen, inwiefern langfristige Trends
einzelne Generationen treffen und ob bestimmte Entwick-
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lungen Uber Generationen hinweg Auswirkungen haben
und/oder wahrscheinlich haben werden.

Lebenserwerbseinkommen: Konzept und Daten

Einer empirische Untersuchung von Lebenserwerbsein-
kommen stehen allerdings oftmals hohe Datenanforde-
rungen entgegen - ein idealer Datensatz enthélt jahrliche
Einkommensinformationen vom Berufseinstieg bis zum
Tod. Selbst wenn man die Untersuchung von Lebenser-
werbseinkommen auf die Zeit vom Berufseinstieg bis zum
Ausscheiden aus dem Erwerbsleben beschrankt, waren
immerhin noch Informationen lber etwa 40 Jahre nétig.
Diese hohen Anforderungen sind auch der Grund dafr,
dass nur wenig empirische Evidenz zur Entwicklung der
Lebenserwerbseinkommen in Deutschland oder anderen
Landern existiert.

Die erfolgversprechendsten Datenquellen fir Deutsch-
land sind administrative Daten der Sozialversicherung,
z.B. die Versichertenkontenstichprobe (VSKT) der deut-
schen Rentenversicherung oder die Befragungsdaten des
soziobkonomischen Panels (SOEP). Beide Datensatze
haben Vor- und Nachteile. Die VSKT bildet die Erwerbs-
biografien der sozialversicherungspflichtigen Bevdlke-
rung sehr genau ab, beinhaltet aber nur wenige Informa-
tionen zum Haushaltskontext. AuBerdem fehlen die nicht
der Sozialversicherungspflicht unterliegenden Einkiinfte;
insbesondere sind Einkommen von Beamten, Selbstandi-
gen oder aus Kapital nicht erfasst. Fur die nach 1935 ge-
borene, sozialversicherungspflichtige Bevdlkerung ist mit
diesen Daten eine monatsgenaue Auswertung auf Basis
hochvalider Daten méglich (Bonke et al., 2015).

Alternativ kdnnen auch Befragungsdaten des SOEP ge-
nutzt werden. Der Vorteil von Befragungsdaten liegt darin,
dass die gesamte Bevolkerung inklusive sdmtlicher Ein-
kommen im Haushaltskontext erfasst ist. Aufgrund von
Panelmortalitdt und dem Alter des Befragten zu Beginn
der Teilnahme an der Umfrage sind Erwerbsbiografien in
der Regel nur auszugsweise erfasst. Daraus resultiert die
Notwendigkeit einer umfangreichen Datenaufbereitung,
um Erwerbsbiografien mittels statistischer Verfahren zu
vervollstandigen (Levell und Shaw, 2015). Mit dem SOEP
kédnnen so Lebenserwerbseinkommen im Haushalts-
kontext ab der Geburtskohorte 1964 untersucht werden
(Bonke et al., 2020). Im Rahmen des Haushaltskontextes
ist dann auch eine vollstandige Betrachtung von Steuern,
Abgaben und Transfers méglich.

Vorliegend konzentrieren wir uns auf das aus eigener Ar-
beitskraft erwirtschaftete Lebenserwerbseinkommen,
das mit der VSKT valide zu berechnen ist. Somit stellen

die Bruttoeinkommen aus sozialversicherungspflichtiger
Beschaftigung hier die Datengrundlage dar. Das Lebens-
erwerbseinkommen ist flr den Uberwiegenden Teil der
Bevolkerung die wichtigste Komponente des Bruttole-
benseinkommens und misst, welche Méglichkeiten der
Teilhabe eigene Arbeit bietet. Das Lebenserwerbsein-
kommen berechnet sich als die Summe der realen Jah-
reseinkommen ab dem 20. Lebensjahr, wobei sich real auf
Preise des Jahres 2015 bezieht. Alternativ kbnnen auch
Markteinkommen oder andere Diskontierungskonzepte
verwendet werden, wie z.B. eine Diskontierung mit der
Verzinsung von Bundesanleihen, um eine Kapitalmarktra-
te zu approximieren (Bonke et al., 2015).

Ungleichheit der Lebenseinkommen nimmt zu

Far die Jahrgédnge 1935 bis 1957 kann die Ungleichheit der
Lebenseinkommen nahezu Uber das gesamte Erwerbsle-
ben — vom Alter 20 bis 60 — gemessen werden. Hier ist ein
klarer Aufwartstrend des Gini-Koeffizienten von 0,16 auf
0,24 zu erkennen. Dennoch sind die Lebenseinkommen
wesentlich gleicher verteilt als die durchschnittlichen Jah-
reseinkommen; fUr die betrachteten Jahrgénge ist die Un-
gleichheit der Lebenseinkommen um ein Drittel geringer
(Bonke et al., 2015)

Falls man die Lebenserwerbseinkommen bis zum 60. Le-
bensjahr als komplett bezeichnen mdchte, ist der nachste
Schritt, diese Einkommen tber mehrere Generationen zu
vergleichen. Insbesondere ist ein Vergleich der &ltesten
Kohorten mit der Generation ihrer Kinder, der Babyboo-
mer-Generation, interessant. Hierflr muss man sich aller-
dings auf geringere Altersjahre beschranken, z.B. auf Le-
benseinkommen bis zum 40. oder bis zum 50. Lebensjahr.
Je geringer man das Alter ansetzt, das zur Grundlage der
Bildung der Lebenseinkommen dient, desto mehr Jahr-
génge lassen sich in der Analyse berticksichtigen. Aus
vorigen Studien ist bekannt, dass das 40. Lebensjahr ei-
nen guten Kompromiss zwischen der Approximation der
Lebenseinkommen einerseits und der Integration mdg-
lichst vieler Kohorten andererseits darstellt. Vor dem 40.
Lebensjahr ist die langfristige Rangposition der Individuen
noch nicht erreicht und es kann daher als Mindestalter he-
rangezogen werden (Bbnke et al., 2015). Abbildung 1 zeigt
deutlich, dass die Verlaufe der Gini-Koeffizienten fur die
Lebenseinkommen bis zum 40. oder 50. Lebensjahr dem
Verlauf bis zum 60. Lebensjahr stark ahneln, wobei die
Ungleichheit fur kleinere Altersjahre geringer ist. Beriick-
sichtigt man nun sémtliche Jahrgénge, fir die Lebensein-
kommen bis zum 40. Lebensjahr zur Verfigung stehen,
zeigt sich eine Verdoppelung der Ungleichheit zwischen
den 1935 und 1977 Geborenen. Da die Verldufe sich auch
Uber viele Sensitivitdtsanalysen stark dhneln, ist es wahr-
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Abbildung 1
Gini-Koeffizienten der Lebenserwerbseinkommen
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Anmerkung: westdeutsche Ménner; Diskontierung mit Bundesanleihen.

Quelle: FDZ-RV - VSKT2002-2017_Bd&nke; eigene Berechnungen.

scheinlich, dass die héhere Ungleichheit auch fir den rest-
lichen Lebensverlauf der jlingeren Jahrgange gelten wird.
Wegen der Einschrédnkung der Stichprobe auf westdeut-
sche Manner mit stabilen Erwerbsbiografien ist auBerdem
davon auszugehen, dass es sich bei der geschétzten Zu-
nahme der Ungleichheit um eine Untergrenze handelt.

Sinkende Lebenserwerbseinkommen fiir einen
GroBteil der Bevdlkerung

Die gestiegene Ungleichheit ist auf eine zunehmende
Spreizung der Lebenseinkommen zurlickzufiihren. Dies
wird deutlich, wenn man die Verédnderung der Lebensein-
kommen fir die betrachteten Jahrgange an drei Punkten
der Verteilung — im unteren (20 %-Perzentil), im mittleren
(50 %-Perzentil) und im oberen (80 %-Perzentil) Bereich
— dokumentiert (vgl. Abbildung 2). Als Ausgangspunkt
dienen die Lebenseinkommen des Jahrgangs 1935. Bis
zum Jahrgang 1950 wachsen die Lebenseinkommen aller
Perzentile relativ gleichm&Big und kontinuierlich, diver-
gieren aber anschlieBend. Wahrend fir Bessergestellte
(80 %-Perzentil) ein weiteres Wachstum der Lebensein-
kommen bis zum Jahrgang 1965 und eine anschlieBen-
de Stagnation zu beobachten ist, stagniert das Lebens-
einkommen im mittleren Bereich der Verteilung ab dem
Jahrgang 1958 und sinkt sogar ab dem Jahrgang 1966.
Noch deutlicher verlduft die Entwicklung fur die Bezieher
niedriger Einkommen (20 %-Perzentil). Deren Lebensein-
kommen sinken fur alle nach 1950 Geborenen deutlich
und erreichen fast wieder ihr Ausgangsniveau.
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Abbildung 2
Entwicklung der realen Lebenseinkommen nach
Einkommensgruppen
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Anmerkung: westdeutsche Méanner, Lebenseinkommen bis zum 40. Le-
bensjahr, Jahrgang 1935 = 1, Einkommensgruppen: 20 %-, 50 %- und
80 %-Perzentil.

Quelle: FDZ-RV - VSKT2002-2017_Bonke; eigene Berechnungen.

Eine tiefere Analyse der Lebenserwerbseinkommen
zeigt, dass die Verdoppelung der Ungleichheit zwi-
schen den Jahrgédngen 1935 und 1977 mit zwei starken
Trends in Verbindung steht. Erstens sind Personen mit
niedrigen Einkommen immer héaufiger von Arbeitslo-
sigkeit betroffen. Fir das untere Viertel der Verteilung
steigt die durchschnittliche (registrierte) Arbeitslosig-
keit bis zum 40. Lebensjahr von etwa finf Monaten bei
den &lteren Jahrgédngen auf Uber 40 Monate bei den
jungeren Jahrgéngen. Fur die Bezieher hdherer Ein-
kommen l&sst sich eine solche Entwicklung nicht fest-
stellen. Durch Berechnung kontrafaktischer Szenarien
zeigt sich, dass Zeiten der Erwerbslosigkeit 20 % bis
40 % des Anstiegs der Ungleichheit erklaren kdnnen
(Bonke et al., 2015).

Der zweite groBe Trend ist die zunehmende Spreizung
der Léhne. Zur Veranschaulichung stellt Abbildung 3
das relative Wachstum der durchschnittlichen Monats-
I6hne bis zum 40. Lebensjahr dar. Den Ausgangspunkt
bildet wieder der Jahrgang 1935. Die Entwicklung ver-
lauft &hnlich wie in Abbildung 2: Bis Jahrgang 1950
ist das relative Wachstum in allen drei betrachteten
Perzentilen &hnlich hoch und verlduft hiernach zuneh-
mend auseinander. Wéahrend die hohen Einkommen
weiter ansteigen, wachsen die mittleren nur noch leicht
und im unteren Einkommensbereich ist fir die jings-
ten Jahrgénge ein Rickgang zu beobachten. Hier wird
nochmals deutlich, dass ein Teil der gestiegenen Un-
gleichheit auf die geringere Zahl von Arbeitsmonaten
zurlckzufUhren ist, die sich besonders auf die Lebens-
erwerbseinkommen der Geringverdiener auswirkt. So-
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Abbildung 3
Entwicklung der realen Monatsléhne nach
Einkommensgruppen

2,2

1,8 f/—/\/ P 50
1,6 ///~_//" P 20
1,4 //

1,2

1,0

Kohorte

Anmerkung: westdeutsche Manner, durchschnittliche reale Monatsléhne
bis zum 40. Lebensjahr, Jahrgang 1935=1, Einkommensgruppen: 20 %-,
50 %- und 80 %-Perzenzil.

Quelle: FDZ-RV - VSKT2002-2017_Bonke; eigene Berechnungen.

mit wirkt die Darstellung der Lebenserwerbseinkom-
men wesentlich ,,dramatischer” als die der monatlichen
Einkommen.

Schlussbetrachtung

Aktuelle, auf Querschnittsdaten basierende Studien, kon-
statieren flir Deutschland eine Stagnation oder sogar ei-
nen Rickgang der Einkommensungleichheit seit 2005
(z.B. Stockhausen und Calderon, 2020). Ein Blick auf die
Entwicklung der Lebenserwerbseinkommen zeigt, dass
der langfristige Trend einer zunehmenden Ungleichheit
bei den Arbeitseinkommen ungebrochen ist. FUr die be-
trachteten Kohorten finden wir eine zunehmende Sprei-
zung zwischen den Einkommensgruppen und eine Ver-
dopplung der Ungleichheit zwischen den Jahrgangen
1935 und 1977. Diese Zunahme liegt weit Uber dem Ni-
veau, das eine Querschnittsbetrachtung erwarten lassen
wurde. Diese Entwicklung ist zu 20 % bis 40 % auf erh6h-
te Nichterwerbszeiten der jingeren Jahrgange zurlickzu-
fuhren und zu 60 % bis 80 % auf zunehmende Lohnsprei-
zung. Daneben durften noch weitere Faktoren wie z. B. ein
allgemein gestiegenes Bildungsniveau oder auch veran-
derte Arbeitszeiten eine Rolle spielen. Aufgrund der hier
vorgenommenen Populationsabgrenzung der méannlichen
Beschaftigten mit stabilen Erwerbsverlaufen dirfte das
wahre AusmaB des Ungleichheitsanstiegs zudem unter-
schatzt sein. Zu Erwarten ist daher eine steigende Dispa-
ritdt der Gesellschaft, die iber den Anstieg der Ungleich-
heit der Lebenserwerbseinkommen hinausgeht. So fallen
z.B. die Méglichkeiten, ein nennenswertes Vermdgen aus
eigener Anstrengung anzusparen, fir die Bezieher unte-

rer Lebenseinkommen jlingerer Kohorten im Vergleich zu
denen der im Jahre 1950 Geborenen schlechter aus. Dies
wird sich auch auf das weiterzugebende Erbe auswirken.
Dadurch, dass die Lebenseinkommen — und damit die an-
gesparten Vermdgen — des Jahrgangs 1935 noch relativ
gleichmaBig sind, ist auch eine relativ gleiche Verteilung
der hinterlassenen Erbschaften zu erwarten. Allerdings ist
davon auszugehen, dass die kiinftigen Erbschaften mit
zunehmender Ungleichheit der Lebenseinkommen eben-
falls ungleicher werden. Es kann passieren, dass Bezieher
niedriger Lebenseinkommen nicht mehr in der Lage sind,
ein nennenswertes Vermdgen an die nachste Generation
weiterzugeben. Gerade in Deutschland spielt jedoch das
Elternhaus eine entscheidende Rolle fiir den Bildungser-
folg und die Karriere der Kinder (Schnitzlein, 2014). Die
Bezieher Uberdurchschnittlicher Lebenserwerbseinkom-
men haben somit eine gréBere Chance, ebenfalls eine
Uberdurchschnittliche Erbschaft zu erhalten. Die héhere
Lebenseinkommensungleichheit bereitet somit den Weg
fur eine ungleichere Vermdgensverteilung der nachfol-
genden Generationen. Ein Aufstieg in die oberen Rénge
der Vermdgensverteilung aus eigener Anstrengung wird
damit immer schwieriger.

AuBerdem Ubertragt sich die monetare Ungleichheit auch
auf andere Lebensbereiche, wie z.B. die Lebenserwar-
tung. Auch hier finden sich eindeutige Trends zu einer
wachsenden Ungleichheit nach Lebenseinkommen. Haan
et al. (2020) dokumentieren hier einen Anstieg des Unter-
schieds in der Lebenserwartung von Ménnern mit hohem
und geringem Lebenseinkommen von vier auf sieben Jah-
re zwischen den Geburtsjahrgangen 1935 und 1949 allein.
Zusammengenommen kénnen diese Entwicklungen unter
anderem negative Konsequenzen auf die Leistungsbereit-
schaft der Betroffenen haben.

Mochte die Politik auf die gezeigte Entwicklung reagieren,
sind mehrere MaBnahmen denkbar. Zum einen kann direkt
Uber Steuern und Transfers in die Verteilung der Jahres-
einkommen eingegriffen werden. Neben pekunidren Um-
verteilungsmaBnahmen ist es wichtig, die Chancengleich-
heit in der Gesellschaft sicherzustellen. Hier muss die
Politik darauf achten, dass bei wachsender 6konomischer
Ungleichheit die Grundlagen des beruflichen Erfolgs mog-
lichst unabh&angig vom Elternhaus sind. Eine wichtige Rol-
le spielt dabei z.B. das &ffentliche Bildungssystem.
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Vermogensverteilung und Wirtschaftskrisen

Okonomische Forschung ebenso wie &ffentliche Dis-
kussionen Uber Verteilung beziehen sich meist auf Ein-
kommen. Das liegt zu einem guten Teil an der Datenver-
fligbarkeit: Einkommensdaten stehen sowohl in langen
historischen Zeitreihen als auch relativ rasch in hoher
Qualitdt und mit Verteilungsdimensionen (und somit
nicht nur im Aggregat) aus unterschiedlichen Quellen
zur Verfligung. Vermogen ist dagegen in der 6ffentlichen
Debatte haufig unterreprasentiert, und ist auch deutlich
seltener Gegenstand wissenschaftlicher Forschung als
Einkommen.

Dabei hat Vermdgen ganz zentrale 6konomische Funk-
tionen - von Sicherheit (der M&glichkeit, Vermdgen bei
Bedarf fir Konsumausgaben zu verwenden) tber Nut-
zung (insbesondere als Unterkunft) zur Einkommenser-
zielung bis zur Weitergabe als Erbe (Fessler und Schiirz,
2018). Insbesondere erstere, die Sicherungs- und Nut-
zungsfunktion von Vermdégen, spielt in Krisenzeiten eine
besonders wichtige Rolle.

Aber Vermdgen hat auch breitere, soziobkonomische
Aspekte. So kann es etwa als Statussymbol dienen und
politische Macht verleihen (Fessler und Schirz, 2018).
Die Verteilung von privatem Vermogen ist daher aus
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6konomischer ebenso wie aus sozialwissenschaftlicher
Perspektive ein héchst wichtiges Forschungsthema.
Nicht nur, aber insbesondere auch in Krisenzeiten zeigt
sich, dass neben dem Privatvermdgen zudem das 6f-
fentliche Vermdgen eine zentrale Rolle fliir das gesamt-
gesellschaftliche Wohlergehen darstellt. Dieser Beitrag
beschreibt die Vermdgensverteilung in Deutschland an-
hand der Ende Mérz 2020 von der Deutschen Bundes-
bank erhobenen und der Européischen Zentralbank pu-
blizierten Daten des Household Finance and Consump-
tion Survey (HFCS, in Deutschland PHF, das Panel on
Household Finances genannt).!

Vermdgensverteilung in Deutschland

Nettovermdgen — die Gesamtheit der geldwerten, be-
lehn- und vererbbaren Vermdgenswerte privater Haus-

1 Bei einer Stichprobe von 4.942 Haushalten haben die Daten trotz
Oversamplings auf StraBenzugebene das in Erhebungen nur sehr
schwer zu behebende Problem der Untererfassung der Topvermd-
gen.

Prof. Dr. Miriam Rehm ist Juniorprofessorin fiir So-
ziobkonomie mit Schwerpunkt Empirische Ungleich-
heitsforschung am Institut fir Soziobkonomie der
Universitat Duisburg-Essen.
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halte abziglich ihrer Schulden - sind viel ungleicher
verteilt als Einkommen (Frick und Grabka, 2007). Der
Gini-Koeffizient der Nettovermdgen liegt in jedem der 18
europdischen Lander?, die die neueste Welle des HFCS
2017 abdeckt, deutlich tGber dem Gini-Koeffizienten der
Bruttoeinkommen: Wé&hrend diese Einkommens-Ginis
zwischen 0,35 und 0,54 liegen, liegen die Vermdgens-
Ginis zwischen 0,55 und 0,8 (Oesterreichische National-
bank [OeNB], 2020). Deutschland liegt bei der Verteilung
der Bruttoeinkommen nach diesen Daten im europai-
schen Mittelfeld, weist aber eine der héchsten Ungleich-
verteilungen beim Nettovermdégen, dessen Gini-Koeffizi-
ent etwa 0,74 ausmacht, auf (Européische Zentralbank
[EZB], 2020).

In absoluten Zahlen macht der Durchschnitt, der flr
Verzerrungen durch AusreiBer verhaltnismaBig anfallig
ist, 232.800 Euro aus. Das Medianvermébgen — das ge-
genuber Rauschen in der Datenerhebung robuster ist -
liegt bei 70.800 Euro. Die Perzentilsgrenzen liegen in den
neuesten Daten flr die unteren 25 % der Haushalte bei
etwa 6.200 Euro, fur die reichsten 25 % bei ca. 268.000
Euro und fiur die reichsten 5% der Haushalte bei rund
860.000 Euro.

Selbsteinschdtzung beim Vermdgen

Allerdings scheint das Wissen um die Verteilung des Ver-
mdgens und die eigene Position in der Vermdgensvertei-
lung beschrankt zu sein. Auswertungen der Deutschen
Bundesbank (2019) aus den Non-core-Variablen der 2.
Welle des HFCS zeigen, dass Haushalte Schwierigkei-
ten haben, ihre Position richtig einzuschatzen. Interes-
santerweise — und im Gegensatz zu den Erkenntnissen
der Literatur Uber finanzielle Kompetenzen (,financial li-
teracy”) — korreliert das Wissen um die eigene Position
in der Vermdégensverteilung negativ mit der Vermégens-
héhe. Insbesondere am oberen Ende der Verteilung ist
die Finanzkompetenz in Bezug auf die Vermdgensvertei-
lung schwach ausgepragt, nur 3 % der Haushalte veror-
ten sich in den obersten 30 % der Vermdgensverteilung
(Deutsche Bundesbank, 2019, 24). Diese Erkenntnisse
bestatigen Ergebnisse aus den dsterreichischen HFCS-
Daten, die diese Tendenz in der 1. und 2. Welle ebenfalls
feststellen (Fessler et al., 2019). Hier zeigt sich zudem ein
negativer Zusammenhang zwischen der Finanzkompe-
tenz in Bezug auf die Vermdgensverteilung mit der Ein-
kommenshohe sowie dem Bildungsgrad (Kranawetter
und Rehm, 2018).

2 Belgien, Deutschland, Estland, Griechenland, Irland, Italien, Kroatien,
Lettland, Luxemburg, Malta, Niederlande, Osterreich, Polen, Portu-
gal, Slowakei, Slowenien, Ungarn und Zypern.

Tabelle 1
Partizipation an Vermdgenskategorien
Anteil der Haushalte, die Vermégen in dieser Kategorie angelegt haben, in %

Untere Halfte Obere Mitte Vermdgende Top 5%

Perzentil Perzentil Perzentil Perzentil
0-50 51-80 81-95 96-100

Kraftfahrzeuge 60 88 93 89
Wertgegen-
sténde 13 18 25 36
Haupt-
wohnsitz 8 72 90 93
weitere Immo-
bilien 4 27 56 78
Unternehmen 4 12 18 47
Sichteinlagen 99 100 100 100
Aktien 3 1 27 42
Anleihen 1 4 7 13
Fonds 6 18 34 M
weiteres
Finanz-
vermdgen 9 16 27 34
Privatpension/
Lebensver-
sicherung 32 52 57 66
informelle
Forderung 15 10 10 19

Quelle: eigene Berechnungen, Daten: HFCS 2017.

Intuitive Vermdgensverteilung

Ein detaillierteres Bild der Verteilung zeichnet die Partizi-
pation unterschiedlicher Vermbgensgruppen an den ein-
zelnen Kategorien der Vermdgenswerte. Dieses ist nicht
nur wenig anféllig fir Verzerrungen durch Extremwerte,
sondern vermittelt auch ein intuitiveres Verstandnis der
Vermobgensverteilung.

Tabelle 1 teilt deutsche Haushalte nach der Héhe ihres
Nettovermdégens in vier Gruppen: die untere Halfte (Per-
zentil 0 bis 50), die obere Mitte (51 bis 80), die Vermo-
genden (81 bis 95) und die reichsten 5%. Beim Sach-
vermdgen ist in der unteren Halfte der Bevodlkerung vor
allem der Besitz von Kraftfahrzeugen von Bedeutung,
wie Tabelle 1 zeigt. Wohneigentum wird dagegen in der
oberen Halfte relevant, und erst bei den Vermdgenden
halt mehr als die Halfte weiteres Immobilieneigentum.
Unternehmensbesitz steigt erst bei den reichsten 5%
sprunghaft an. Beim Finanzvermdgen sind nur Sichtein-
lagen (Giro- und Sparkonten) in allen Bevélkerungsgrup-
pen weit verbreitet. Aktien, Investmentfonds, weiteres
Finanzvermégen (Indexzertifikate, aber etwa auch kom-
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plexere Finanzprodukte) sind ab der Gruppe der ,Vermo-
genden”“ anndhernd in jedem dritten Haushalt Teil des
Portfolios. Privatpensionen oder Lebensversicherun-
gen besitzt in der unteren Hélfte beinahe ein Drittel der
Haushalte; bei den Top 5 % sind es etwa zwei Drittel. In-
teressanterweise spielen auch in Deutschland informelle
Kredite zwischen Haushalten eine nicht unbedeutende
Rolle. Zwischen 10% und 19 % der Haushalte fallen in
diese Vermdgenskategorie.

Vermoégen und Geschlecht

Bei Erhebungsdaten zum Vermdgen steht dem gravie-
renden Nachteil der Untererfassung am oberen Ende der
Vorteil der detaillierten sozio6konomischen Charakte-
ristika gegenliber. So ist etwa auf Basis der Daten des
Sozio-oekonomisches Panels (SOEP) die Vermdgens-
verteilung nach Geschlecht in Deutschland ausnehmend
gut erforscht (Sierminska et al., 2010, 2018). Im HFCS
zeigen Schneebaum et al. (2018), dass sich die Vermo-
gensschere nach Geschlecht in Deutschland wie in an-
deren europdischen Landern vor allem am oberen Ende
offnet: Wahrend im Durchschnitt keine statistisch signi-
fikante Liicke beobachtbar ist, sind am 95. Perzentil die
Unterschiede im Bruttovermdgen zwischen Ein-Erwach-
senen-Haushalten von Frauen und Mannern in Deutsch-
land zu 45 % nicht durch Kontrollvariablen?® erklarbar. Am
klarsten zeigen aber die deskriptiven Daten, dass auch
bei Vermogen eine ,glaserne Decke® herrscht, wahrend
Uber die Breite der Verteilung wenig Unterschiede zwi-
schen Ein-Erwachsenen-Haushalten von Méannern und
Frauen herrschen.

Die Rolle von Privatvermégen in Krisenzeiten

Allerdings gibt es soziodkonomische Gruppen, deren
Vermdodgenssituation ihre 6konomische Freiheit in Krisen-
situationen — wie derzeit aufgrund der COVID-19-Pan-
demie - deutlich einschrénkt. Die Daten aus Tabelle 1
geben erste Hinweise auf mogliche Krisenfolgen fir die
unterschiedlichen Vermdgensgruppen: Der Besitz von
Kraftfahrzeugen ermdglicht Mobilitat, wenn die Benut-
zung der 6ffentlichen Verkehrsmittel aus seuchenhygie-
nischen Grinden eingeschrankt wird. Ein (unbelehntes)
Eigenheim zu besitzen, reduziert bei einem kurzfristi-
gen Entgeltausfall die laufenden Ausgaben. Weiteres
Immobilienvermdgen inkludiert Zweitwohnsitze, die die
Flexibilitdt geben kénnen, in weniger stark betroffene
Gebiete auszuweichen oder zumindest Abwechslung
in die Wohnsituation zu bringen. Unternehmens- sowie
Finanzvermégensbesitz dagegen fihren in den meisten

3 Diese umfassen Alter, Bildung, Familienstatus, erhaltene Erbschaf-
ten, Arbeitsmarktcharakteristika und Vermdgenskategorien.
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Fallen wahrend schwerer Wirtschaftskrisen zu Einkom-
menseinbuBen oder -ausfallen, und sind Ublicherweise
mit hohen (wenn auch oft nicht realisierten) Wertverlus-
ten konfrontiert.

Grundsatzlich gilt, dass die Sicherheitsfunktion von
Vermodgen bei sehr geringem Besitz nur ungentgend
ausgeflllt werden kann. So besitzen etwa Haushalte, in
denen die Referenzperson arbeitslos ist, in Deutschland
im HFCS 2017 im Median knapp 600 Euro, die allerdings
aufgrund der geringen Fallzahl mit groBer Vorsicht zu
interpretieren sind. Des Weiteren ist die Nutzungsfunk-
tion von Vermogen flr manche Bevdlkerungsgruppen
deutlich eingeschrankt. So wohnen etwa Alleinerzie-
hende, vornehmlich Frauen, im Durchschnitt auf etwa
34 Quadratmetern pro Person (zu Uber drei Viertel zur
Miete); wéhrend die durchschnittliche Wohnflache in der
Gesamtbevolkerung Uber 56 Quadratmeter pro Person
betragt. Auch hier ist die Fallzahl sehr gering, aber die
Varianz deutlich niedriger.

Der Besitz privaten Vermdgens spielt somit insbesonde-
re in Krisenzeiten eine wichtige Rolle bei der Abfederung
von Risiken. Allerdings muss nicht zwingend Privatver-
mogen diese Absicherung ausflllen; auch o&ffentliches
Vermdgen ist in der Lage, Schocks abzufedern.

Die Rolle von 6ffentlichem Vermégen in
Krisenzeiten

Offentliches Vermégen erfiillt zentrale &konomische
Funktionen in der Bereitstellung 6ffentlicher Guter (etwa
in der Mobilitat), in der Sicherung gesamtgesellschaftli-
chen Wohlstands (etwa bei 6ffentlichem Wohnbau), und
der intertemporalen Allokation (etwa bei Bildung, Ge-
sundheit und Pflege). Diese sind interdependent und ihre
Interpretation verandert sich im Zeitverlauf. So wird der
Staat in der Okonomie oft als wenig innovationsfreudig
wahrgenommen, obwohl er eine bedeutsame Rolle in
der Grundlagenforschung einnimmt (Mazzucato, 2014).
Diese Funktion kann auch Uber Staatsvermégen — etwa
in Form von Beteiligungen — vermittelt werden.

Allerdings werden in der o6ffentlichen Debatte hé&ufig
einseitig die Staatsschulden in den Blick genommen,
anstatt in einer Nettobetrachtung diesen das o6ffentli-
che Vermobgen gegenlberzustellen, wie es aus einem
6konomischen Blickwinkel geboten ware (Organisation
fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung
[OECD], 2018, 50; Internationaler Wahrungsfonds [IWF],
2017). In Krisenzeiten rickt dagegen das offentliche
Bruttovermdgen stérker in den Vordergrund. In der Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise nach 2008 waren dies ins-
besondere Staatsbeteiligungen an geretteten Finanzin-

247



248

Zeitgesprach

stituten, wéhrend in der Gesundheitskrise aufgrund von
COVID-19 die Kapazitdten des Gesundheitssystems in
den Fokus ricken. Diese reichen von Krankenhdusern
Uber Messegeldnde fir Notbetreuungsstationen, bis zu
Katastrophengerat der Bundeswehr.

Die Entwicklung der Krankenhausbetten zur Heilpflege
(,curative hospital beds"), die in Deutschland zwischen
1991 und 2017 um etwa 25 % gesunken ist (European
Commission, 2020), steht dabei beispielhaft fir die sin-
kende Handlungsfahigkeit des Staats in diesem Bereich.
In Deutschland sinkt das 6ffentliche Nettovermdgen seit
den 1970er Jahren und betragt seit 2000 etwa null (Piket-
ty, 2014). Das liegt neben den steigenden Staatsschul-
den an einer schwachen Entwicklung der &ffentlichen
Investitionen. Seit den spaten 1990er Jahren schwanken
die o6ffentlichen Nettoinvestitionen in Deutschland um
null; Bardt et al. (2019, 10) schatzen einen rechnerischen
Investitionsbedarf in Hohe von 1,3 % der jahrlichen Wirt-
schaftsleistung bis 2030. Trotz aller Bewertungs- und
Erhebungsprobleme bei 6ffentlichen Vermdgen gibt das
einen Hinweis auf ihren sinkenden relativen Bedeutungs-
grad im Verhaltnis zu privatem Vermédgen.

Dabei spielt insbesondere die Planungskapazitdt des
Staats in der erfolgreichen Erfullung der Funktionen 6f-
fentlichen Vermdgens eine wichtige Rolle. Wenn etwa
Kommunen geplante Investitionsvorhaben nur schwer
durchfiihren kdnnen, zeigt sich darin auch die Schwie-
rigkeit, 6ffentliches Vermdgen klar von Humanressour-
cen zu trennen. SchlieBlich gibt es neben der Komple-
mentaritat 6ffentlichen Vermégens mit 6ffentlichem Per-
sonal auch einen Substitutionseffekt — bei ausreichend
vorhandener Schutzkleidung kénnen etwa Schichten
von Krankenhauspersonal in stark von COVID-19 betrof-
fenen Gebieten verkiirzt werden, was wiederum die An-
steckungsgefahr deutlich verringert (Rinke, 2020).

Die derzeitige Krise zeigt zudem auf, dass die Koordi-
nation essenzieller Produktion zumindest in Krisenzeiten
gesichert sein muss. Die Schwierigkeiten und internati-
onalen Verwerfungen, die die Probleme in der Beschaf-
fung ausreichender Mengen an Schutzkleidung berei-
ten, fihren in mehreren Landern bereits dazu, dass eine
Umstellung der Produktionsketten auf Bedarfsguter et-
wa im Textilbereich zentral koordiniert wird. Langfristig
wird sich daher die Frage stellen, ob den Funktionen 6f-
fentlichen Vermdgens nicht eine weitere beigestellt wer-
den muss.

Vermdgensverteilung in der kurzen und langen Frist

Im Gegensatz zur Finanz- und Wirtschaftskrise nach
2008 riucken die Verteilungseffekte der derzeitigen Ge-

sundheits- und Wirtschaftskrise bereits knapp nach ih-
rem Ausbruch in den 6ffentlichen Fokus. Bei Vermégen
zeigen sich die Verluste zunachst in den Unternehmens-
werten. Auch wenn diese unterschiedlich betroffen sind
(Haring, 2020), reagieren Bewertungen auf den Finanz-
markten héchst volatil auf Abschwiinge. Auch in der ers-
ten Phase der Finanz- und Wirtschaftskrise nach 2008
konzentrierte sich die Wirtschaftspresse zundchst auf
die Topvermdgen, allerdings sind im Fall der Gesund-
heits- und Wirtschaftskrise die Auswirkungen auf die
breite Mehrheit der Bevélkerung, die geringe bis mittlere
Vermdgen besitzen und deren Einkommen hauptséach-
lich durch Loéhne und Selbstandigen-Einkommen und
nicht durch Vermdgenseinkommen bestimmt sind, be-
reits in diesem Fruhstadium klarer absehbar.

In Deutschland stagnierte und fiel das Nettovermdgen
nach der Finanz- und Wirtschaftskrise im Jahr 2010 und
stieg davor und danach stark an (Albers et al., 2020).
Die Ungleichheit sank von 2008 auf 2013, und stagniert
seither (gemessen mit dem Gini-Koeffizienten) bzw. hat
das Vorkrisenniveau wieder erreicht (gemessen mit dem
Anteil des Top 1 %). In den USA dagegen stieg die Un-
gleichheit gemessen am Verhéltnis des Durchschnitts-
zum Medianvermdgen wegen der hohen Hypotheken-
verschuldung der mittleren Haushalte in der Krise stark
an (Wolff, 2017); der Anteil des reichsten 1 % am Netto-
vermdgen stagnierte zwischen 2007 und 2010 bei etwa
30 %, um dann bis 2016 auf 35 % anzusteigen (Bricker
und Henriques Volz, 2020).

Das Vermdgen der oberen Vermdgensgruppen ist somit
in den USA nach der Krise deutlich starker gewachsen,
und auch im Euroraum zeigt der HFCS seit seiner ers-
ten Welle 2010 trotz der Wachstumsschwéche keinen
anhaltenden Ruckgang der Vermdgensungleichheit.
Langfristige Modelle unterstreichen diese Entwicklung
sowohl aus theoretischer als auch aus empirischer Per-
spektive. In einem analytischen makrodkonomischen
Wachstumsmodell zeigen wir (Ederer und Rehm, 2020b),
dass die langfristige Entwicklung der Vermdégensver-
teilung mitnichten zwingend dazu fuhrt, dass sich das
gesamte Vermdgen bei den Reichen konzentrieren wird,
wie Pikettys (2017) r > g (Kapitalrenditen Ubersteigen die
Wachstumsrate) implizieren wirde: Arbeitnehmerinnen
besitzen auch in der langen Frist einen positiven, sta-
bilen Anteil am gesamten Privatvermdgen. Allerdings
prognostiziert das Modell, das wir fir zehn europaische
Lander kalibrieren, in allen Féllen einen weiteren Anstieg
der Vermdgensungleichheit.

In Simulationen stellen wir zudem fest, dass Pikettys

empirische ,stilisierten Fakten“ die Ubergangsfrist zum
langfristigen Gleichgewicht flir Europa treffend cha-
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rakterisieren (Ederer und Rehm, 2020a): Das Kapital-
Einkommensverhaltnis steigt, die Vermdgens- und
Einkommensungleichheit nimmt ebenfalls zu, und das
Wirtschaftswachstum schwécht sich ab. Erst in der sehr
langen Frist stabilisieren sich diese Werte auf hohem Ni-
veau, ebenso wie das Verhéltnis von Kapitaleinkommen
und Wachstumsrate. Eine Vermdgensteuer kann dage-
gen diesen Anstieg der Vermégensungleichheit neutra-
lisieren.

Das unumgangliche ,Schockgefrieren“ der Wirtschaft in
der derzeitigen Krisensituation verursacht hohe Staats-
ausgaben. Eine Vermdgensteuer oder -abgabe kdnnte
aufgrund der in diesem Beitrag dokumentierten hohen
Ungleichheit bei Vermdgen in Deutschland trotz hoher
Freibetrdge bei sehr guter Treffsicherheit, was die 6ko-
nomische Leistungsféhigkeit angeht, ein substanzielles
Aufkommen generieren. Ein konkreter Vorschlag fir die
Umsetzung einer solchen Vermdgenssteuer wird etwa
in Bach und Thiemann (2016) entwickelt. Eine vergleich-
bare Wirkung hétte aufgrund der Gblichen Stundung ei-
ne einmalige Vermégensabgabe (Bach, 2012), zugleich
bedarf es einer vorsichtigen Abwagung mit alternativen
Instrumenten wie einer Erbschaftsteuer (Bach, 2016).
Landeis et al. (2020) schlagen eine zeitlich begrenzte
Vermoégensteuer auf EU-Ebene zum Abbau der Krisen-
kosten vor.

Aus haushaltspolitischer Sicht sollte eine Vermdgens-
steuer erst nach der Krise eingefiihrt, die Diskussion um
eine gerechte Verteilung der Krisenfinanzierung sollte je-
doch nicht auf die lange Bank geschoben werden. Nach
der Finanz- und Wirtschaftskrise 2008 war eine unkoor-
dinierte und unangemessene Reaktion sowohl der Geld-
als auch der Fiskalpolitik mit fir den ,double dip“ des
Wachstums im Euroraum verantwortlich, wahrend die
USA im gleichen Zeitraum langsam aus der Krise wuch-
sen. Diesen Fehler gilt es nach der Gesundheits- und
Wirtschaftskrise 2020 nicht zu wiederholen. Die sehr un-
gleiche Verteilung der Vermé&gen bietet einen moglichen
Ansatzpunkt dafur.
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Grenzen der Umverteilung im foderalen Sechs-Parteien-Staat

Um die Primarverteilung zu korrigieren bedarf es neben
einer wirksamen Sozialpolitik eines progressiv ausge-
stalteten Steuersystems. Doch seine Umsetzung steht
im foderalen Sechs-Parteien-Staat — wie anhand der
Steuerpolitik der letzten Jahrzehnte gezeigt wird — vor
schier uniberwindlichen Hindernissen.

Steuerpolitische Umverteilung ausgebremst - die
1970er Jahre

Im Herbst 1969 erfolgte in der Steuerpolitik eine doppel-
te Zasur. Erstens wollte die SPD in der sozial-liberalen
Koalition die Steuerpolitik starker als Instrument zur Ein-
kommensumverteilung nutzen.! Zweitens wurde mit der
Finanzreform auch die Mehrwertsteuer zwischen Bund
und Landern aufgeteilt. Damit wurde der Bund flr seine
Einnahmen vollstandig von der Zustimmung des Bun-
desrats abhdngig (Scharpf, 2009, 26).

Die Folgen dieser Politikverflechtung zeigten sich erst-
mals bei der Steuerreform von 1976. Auf einem Son-
derparteitag 1971 hatte die SPD unter anderem folgen-
de steuerpolitische Beschlliisse gefasst (Osterroth und
Schuster, 1978):

e Anhebung des Einkommensteuerspitzensatzes von
53 % auf 60 % ab einem Einkommen von 200.000 DM
jéhrlich bei Verheirateten,

© Der/die Autor(en) 2020. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz (https:/
creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de) verdffentlicht.

Open Access wird durch die ZBW - Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft gefordert.

1 In den 1950er Jahren war der Lastenausgleich die zentrale vertei-
lungspolitische MaBnahme. Ansonsten standen wachstums- und
strukturpolitische Ziele im Vordergrund der Steuerpolitik, Ende der
1960er Jahre traten auch konjunkturpolitische Ziele hinzu. Vgl. Mu-
scheid (1986, 15 f. und 73 ff.).
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e Erhoéhung des Korperschaftsteuersatzes von 51 % auf
56 %,

e Erhéhung des Vermodgensteuersatzes von 0,75 % auf
1% bei gleichzeitiger Streichung der Abzugsfahigkeit
von der Einkommensteuer.

Doch der SPD-Parteitag hatte die Rechnung ohne den
Bundesrat gemacht. Im Gesetzgebungsprozess stell-
te sich der CDU-dominierte Bundesrat quer, zweimal
musste der Vermittlungsausschuss angerufen werden.
Auch der Koalitionspartner FDP hatte sich gegen man-
che Vorstellungen der SPD gestellt. So blieb die Reform
deutlich hinter den SPD-Winschen zuriick. Statt eines
Spitzensteuersatzes von 60% wurde dieser nur von
53 % auf 56 % fur Einkommen ab 130.000/260.000 DM
(Alleinstehende/Verheiratete) erhéht. Dies war aber nur
eine scheinbare Erhéhung, weil gleichzeitig die Ergén-
zungsabgabe? abgeschafft und die Abzugsmdglichkei-
ten von Sonderausgaben erweitert wurden, von denen
insbesondere Spitzenverdiener profitierten. So konnte
die Zustimmung der CDU im Bundesrat gewonnen wer-
den, weil die oberen Einkommen nicht zuséatzlich belas-
tet wurden.?

Auch bei der Reform der Korperschaftsteuer 1977 setzte
sich die SPD nur formal durch. Beim eingefiihrten An-
rechnungssystem wurde fUr einbehaltene Gewinne ein
Steuersatz von 56 %, flr ausgeschuttete von 36 % be-
schlossen. Die Steuer auf die Ausschittungen wurde
dem Anteilseigner auf die Einkommensteuer angerech-
net. Deswegen standen Mehreinnahmen bei der Kor-
perschaftsteuer entsprechende Mindereinnahmen bei
der Einkommensteuer gegentiber (vgl. Muscheid, 1986,
168), sodass die Reform keine UmverteilungsmaBnah-
me von oben nach unten war. Ebenso wurde ein von der
SPD geforderter Planungswertausgleich, eine Steuer auf
planungsbedingte Wertzuwéchse von Grundstiicken,
1976 ebenfalls mit Hilfe des Bundesrats zu Fall gebracht
(Vogel, 2018, 32; 0. V. (Der Spiegel), 1976, 32).

2 Von 1968 bis 1974 mussten ab einem zu versteuernden Jahresein-
kommen von 16.020/32.040 DM (Ledige/Verheiratete) zusétzlich 3 %
der Steuerschuld als Erganzungsabgabe gezahlt werden. Vgl. Reis-
sert (1982, 99 1)

3 Eine vor allem die unteren Einkommensgruppen begiinstigende An-
derung war der Ersatz der Kinderfreibetrage durch ein einheitliches
Kindergeld. Dadurch hatte die Steuerreform unterm Strich eine zu-
mindest geringfiigige Umverteilungswirkung zugunsten der unteren
Einkommensschichten.
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Obwohl die SPD von 1972 bis 1976 starkste Fraktion im
Bundestag war, konnte sie eine Umverteilung von Reich
zu Arm durch eine starker progressiv wirkende Steuer-
politik nicht durchsetzen. Aufgrund der Politikverflech-
tung und unterschiedlicher Mehrheiten in Bundestag
und Bundesrat wurde die L&nderkammer zu einem Inst-
rument der Opposition.*

Begiinstigung der Mittel- und Oberschicht - die
1980er Jahre

Nach Ende der sozial-liberalen Koalition verfolgte die
Regierung Kohl das Ziel, die Steuerbelastung aller zu
senken. Das Haushaltsbegleitgesetz 19835 das Steu-
erentlastungsgesetz 1984°¢ und eine dreistufige Steuer-
reform 1986/88/907 setzten diesen angebotspolitischen
Ansatz um. Der Spitzensteuersatz wurde von 56 % auf
53 %, der Korperschaftsteuersatz von 56 % auf 50 %
gesenkt, der Grundfreibetrag der Einkommensteuer von
4.212/8.424 auf 5.616/11.232 DM (Ledige/Verheiratete)
erhoht, das Kindergeld durch Kinderfreibetrage ersetzt
und diese kraftig von 432 DM auf 3.024 DM angehoben.

Die dreistufige Steuerreform mit der starken Anhebung
der Kinderfreibetrdge hat insbesondere die Steuerzahler
im mittleren und oberen Einkommensbereich beglins-
tigt. Bezieht man die Erhéhung der indirekten Steuern
mit ein, ergibt sich fur viele Steuerpflichtige eine negative
Bilanz. Nur den Steuerpflichtigen mit hdheren Einkom-
men blieb wegen des Uberwiegend regressiven Effekts
indirekter Steuern von den Einkommensteuersenkungen
unterm Strich noch ein ansehnlicher Betrag (Teichmann
und Meinhardt, 1993, 140 ff.).

Blockade in den 1990er Jahren

Im April 1991 verlor die Kohl-Regierung die ,kongruen-
te“ Mehrheit im Bundesrat, die sie in den 1980er Jahren
hatte. Jetzt brauchte sie fir Steuergesetze die absolute
Mehrheit der Stimmen im Bundesrat. Im Standortsiche-
rungsgesetz 19948 gelang in der Kohl-Ara zum letzten
Mal eine Senkung des Korperschaftsteuersatzes von
50 % auf 45 % und des Spitzensteuersatzes bei gewerb-

4 Kurt Georg Kiesinger erklarte am 22. Februar 1970 in einem Interview
des Saarlandischen Rundfunks: ,Ich sehe im Bundesrat wahrend die-
ser Legislaturperiode in der Tat ein wichtiges Instrument fiir die Op-
position. Wir haben eine solche Mehrheit ... Und wir werden diese
Mehrheit selbstverstandlich benttzen.“ Zitiert nach Heubl und Laufer
(1970, 319, Fn. 8).

Vgl. Bundesgesetzblatt Teil I, Nr. 54/23.12.1982, 1857 ff.

Vgl. Bundesgesetzblatt Teil I, Nr. 54/28.12.1983, 1583 ff.

7 Vgl. Bundesgesetzblatt Teil I, Nr. 34/26.6.1985, 1153 ff., Bundes-
gesetzblatt Teil I, Nr. 37/22.7.1987, 1629 ff., Bundesgesetzblatt
Teil 1, Nr.62/24.12.1985, 2434 f. und Bundesgesetzblatt Teil I,
Nr. 21/23.5.1986, 730 ff.

8 Vgl. Bundesgesetzblatt, Teil I, Nr. 49/17.9.1993, 1569 ff.
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lichen Einklinften auf 47 %. Als jedoch 1994 in drei von
insgesamt acht Landtagswahlen CDU-geflihrte Landes-
regierungen ihre Mehrheit einblBten, erlangte die SPD
im Bundesrat eine Vetomehrheit. Wie 1969 Kurt Georg
Kiesinger fir die CDU/CSU klindigte nun der SPD-Vor-
sitzende Rudolf Scharping an, die SPD werde ihre star-
ke Stellung im Bundesrat und ihre Stimmenmehrheit im
Vermittlungsausschuss nutzen (Rudzio, 2019, 264).

Davon unbeeindruckt verabschiedete die CDU 1997 ihre
Petersberger Steuerbeschliisse, die eine deutliche Sen-
kung des Steuertarifs vorsahen: beim Eingangssteuer-
satz von 25,9 % auf 15 %, beim Spitzensteuersatz von
53% auf 39 %, bei gewerblichen Einkiinften von 47 %
auf 35 % und beim Kérperschaftsteuersatz von 47 % auf
35 %. Die damit verbundenen Steuerausfalle sollten zum
Teil durch eine Verbreiterung der Bemessungsgrundla-
ge, unter anderem durch eine Senkung der Werbungs-
kostenpauschale fiir Arbeitnehmer, eine Reduzierung
der Kilometerpauschale und die Aufhebung der Steu-
erfreiheit von Zuschldgen fir Sonn-, Feiertags- und
Nachtarbeit gegenfinanziert werden. Ein GroBteil der
Entlastung wére auf die oberen Einkommen entfallen: Ab
einem Einkommen von 61.355 Euro ware der Grenzsteu-
ersatz um 14 Prozentpunkte, bei Einkommen von 30.677
Euro dagegen nur um 3 Prozentpunkte gesunken (Gang-
hof, 2004, 88 f.). Nach langwierigen Verhandlungen zwi-
schen CDU/CSU, FDP und SPD scheiterte die Reform
am Veto des SPD-dominierten Bundesrats.®

Rot-griine Steuerreform 2000 - umgekehrte
Rollenverteilung

Nach dem Regierungswechsel 1998 verfligte die rot-
grune Koalition nur gut drei Monate lang Uber eine kon-
gruente Mehrheit im Bundesrat. Diese nutzte sie, um ge-
map ihrem Wahlprogramm (SPD-Programm fir die Bun-
destagswahl 1998, 26 f.) den Korperschaftsteuersatz
von 45 % auf 40% und den Spitzensteuersatz fiir ge-
werbliche Einklinfte in zwei Schritten von 47 % auf 43 %
zu senken. Im Februar 1999 ging die rot-griine Mehrheit
im Bundesrat verloren. Nun begann das Machtspiel zwi-
schen Bundestag und Bundesrat mit neu verteilten Rol-
len.

Die rot-griine Koalition wollte den Tarif bei der Lohn-
und Einkommensteuer und den Kérperschaftsteuersatz
senken, den Spitzensteuersatz flir persoénliche Einkom-
men aber aus (um-)verteilungspolitischen Grinden nur
von 53 % auf 49 %. Aber das lieB sich nicht realisieren.
In einem monatelangen Ringen mit dem Bundesrat und

9 Den Verlauf schildert detailliert ZohInhéfer (2001, 236 ff.).
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einzelnen C-Landern'® kam es schlieBlich zu einer Steu-
erentlastung auf breiter Front (vgl. Ganghof, 2004, 98 ff.):
Der Eingangssteuersatz wurde in mehreren Schritten
von 22,9 % auf 15 %, der Spitzensteuersatz auf 42 % und
der Korperschaftsteuersatz auf 25 % reduziert." Aus der
urspringlich geplanten Nettoentlastung von nur 7 Mrd.
DM wurden am Ende fast 63 Mrd. DM (Bundesministeri-
um der Finanzen, o0.D.). Zwar brachte die Reform fiir alle
Einkommensgruppen splrbare Entlastungen. Die Spit-
zenverdiener profitierten aber besonders stark von der
Senkung des Spitzensteuersatzes, sodass eine nivellie-
rende Wirkung auf die Einkommensverteilung ausblieb
(Schratzenstaller, 2002, 52). Im Gegenteil: ,,Die Vertei-
lung der Haushaltsnettoeinkommen, die sich jahrzehnte-
lang kaum verandert hatte, ging in den sechs Jahren von
1999 bis 2005 stark auseinander” (Corneo, 2015, 119).

Reichensteuer gegen Mehrwertsteuer

Wegen der schleppenden Konjunktur hatte sich die Fi-
nanzlage der 6ffentlichen Haushalte seit 2003 zuneh-
mend verschlechtert. Zur Haushaltskonsolidierung er-
hohte die groBe Koalition ab 2007 die Mehrwertsteuer
von 16 % auf 19% und flhrte gleichzeitig eine soge-
nannte Reichensteuer von zusatzlich 3% fir Einkom-
men ab 250.000/500.000 Euro (Ledige/Verheiratete) ein.
Letztere widersprach zwar den steuerpolitischen Vor-
stellungen von CDU/CSU, die den Spitzensteuersatz auf
39 % senken wollten (Koalitionsvertrag zwischen CDU,
CSU und SPD, 2005; CDU/CSU-Regierungsprogramm
2005-2009; Wahlmanifest der SPD, 2005). Sie war aber
ein Zugesténdnis an die SPD, fir die die Reichensteu-
er einen hohen Symbolwert hatte.”? SchlieBlich wurde
im Sommer 2007 noch eine Reform der Unternehmens-
besteuerung verabschiedet, bei der unter anderem der
Korperschaftsteuersatz von 25 % auf 15 % gesenkt wur-
de (zu den Einzelheiten siehe Sachversténdigenrat zur
Begutachtung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung,
2007, Tz. 394 ff.).

10 C-Lander sind Landerregierungen, bei denen eine Partei der Koalition
der Bundesregierung, eine andere der Bundestagsopposition ange-
hort. In der Literatur werden diese Lander auch als G-Lénder (G =
gemischt-regiert) bezeichnet.

11 Der Korperschaftsteuersatz musste deshalb weiter reduziert wer-
den, weil in Verbindung mit der Gewerbesteuer die Belastung der
Unternehmen im Vergleich zu anderen Landern der Organisation fir
wirtschaftliche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD) zu hoch
erschien. Das wiederum hatte Folgen fur die Einkommensteuer, weil
Personengesellschaften, die der Einkommensteuer unterliegen, im
Vergleich zu Kapitalgesellschaften nicht stéarker belastet werden soll-
ten, die Spreizung zwischen Einkommen- und Korperschaftsteuer-
satz somit nicht zu gro3 werden durfte.

12 Die zusétzlichen Einnahmen betrugen 2007 lediglich 650 Mio. Euro,
das waren 0,1 % der Steuereinnahmen insgesamt. Vgl. Antwort der
Bundesregierung (2010, 4).

Umverteilende Steuerpolitik ohne Chancen?

Weder der sozial-liberalen Koalition ist es in den 1970er
Jahren gelungen, ein starker progressiv wirkendes
Steuersystem durchzusetzen, noch konnte die christ-
lich-liberale Regierung in den 1990er Jahren das Ge-
genteil — einen niedrigeren Stufentarif — einflihren. Die
rot-griine Koalition wollte die Steuern nur geringfligig
senken, wurde dann aber — getrieben vom oppositio-
nellen Bundesrat, und vom Druck des internationalen
Steuerwettbewerbs sowie von einem Beschluss des
Bundesfinanzhofs™ — zu massiven Steuersatzsenkun-
gen gedrangt. Dadurch wuchs von 2000 bis 2005 die
Ungleichheit der Nettoeinkommensverteilung.® Die
letzte christlich-liberale Koalition hat ebenfalls keine
Steuerreform zustande gebracht. Zwar verstandigten
sich CDU/CSU und FDP 2009 auf einen Stufen-Tarif
(Koalitionsvertrag zwischen CDU, CSU und FDP, 2009).
Doch Finanzminister Schauble wehrte spater alle Steu-
ersenkungen ab, weil aus der Eurokrise zuséatzliche Be-
lastungen flir den Staatshaushalt drohten. Zudem hat-
te die Schuldenbremse Ausgabenkirzungen erfordert
— ein zu groBes elektorales Risiko fur die CDU (Rixen,
2015, 338 und 346).

Seit der Bundestagswahl 2005 ist zum Vetospieler Bun-
desrat ein fragmentiertes Parteiensystem hinzugetre-
ten. Klassische Richtungskoalitionen wie Schwarz-Gelb
oder Rot-Grilin erzielten — ausgenommen 2009 - keine
Mehrheit, dreimal wurde ein lagertbergreifendes Biind-
nis wie die groBe Koalition notwendig. lhr fallt ein steu-
erpolitischer Konsens besonders schwer. 2013 waren
CDU/CSU mit der Vorgabe ,keine Steuererhéhungen®
in die Koalitionsverhandlungen gegangen (o0.V. im Han-
delsblatt, 2013). Damit waren die Wiinsche der SPD, den
Spitzensteuersatz zu erhéhen oder die Vermdgensteu-
er wieder einzufiihren, Makulatur. Das gleiche ,Spiel”
wiederholte sich 2017. Im Wahlprogramm von CDU/
CSU (2009, 32 und 34) stand: ,Wir wollen keine Steu-
ererhéhungen ... Die Wiedereinfihrung der Vermdgen-
steuer schlieBen wir aus.“ So waren die Themen Spit-
zensteuersatz und Vermodgensteuer erneut vom Tisch.
Bei lageribergreifenden Parteiblindnissen stehen sich
diametral entgegengesetzte fiskalische Policy-Ansatze
gegeniber (so auch Rixen, 2019, 346 f.), sodass strit-

13 Vgl. Beschluss des Bundesfinanzhofs (BFH) vom 24.2.1999 (X R
171/96) BStBI. 1999 II S. 450. Die Regierung hatte geplant, den Spit-
zensteuersatz speziell nur fur gewerbliche Einklnfte zu senken, den
allgemeinen Spitzensteuersatz jedoch auf hohem Niveau zu belas-
sen. Dies sah der BFH als VerstoB gegen den Gleichheitsgrundsatz
an. Nun waren weitergehende Steuersatzsenkungen fiir alle Einkiinfte
mit der Folge massiver Einnahmeverluste unumgénglich.

14 Die gewachsene Ungleichheit der Nettoeinkommen von 2000 bis
2005 stellte auch das Institut der deutschen Wirtschaft in seinem Ver-
teilungsreport 2020 fest. Vgl. Stockhausen und Calderon, 2020, 16.
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tige steuerpolitische Vorhaben entweder schon in den
Sondierungsgesprachen scheitern, wie sich bei den
Jamaika-Verhandlungen gezeigt hat,”® oder ausgeklam-
mert werden.

Obwohl sich in einer jingst veroffentlichten Spiegel-
Umfrage (Diekmann, 2020) die Mehrheit der Bevol-
kerung flir einen hoheren Spitzensteuersatz und die
Einflhrung der Vermdgensteuer ausgesprochen hat,
dirfte es bei der Vetospielerkonstellation in unserem
politischen System flir ein starker progressiv ausgestal-
tetes Steuersystem auch zukiinftig kaum Realisierungs-
chancen geben. Selbst eine griin-rot-rote Koalition auf
Bundesebene kdnnte es bei nicht-kongruenter Bundes-
ratsmehrheit'® nicht durchsetzen (&dhnlich Rixen, 2019,
367 f.), auch wenn es aus 6konomischer Sicht mdéglich
wére (Adam, 2014, 697 ff.).

FUr unser politisches System ist die steuerpolitische
Blockade ausgesprochen problematisch. Die Demo-
kratie findet langfristig nur dann Akzeptanz, wenn sie
in Abstanden einen Policy-Wechsel ermdéglicht und das
Spannungsverhéltnis zwischen 6konomischer Effizienz
und sozialem Ausgleich immer wieder neu austariert
wird. Andernfalls besteht die Gefahr wachsender Poli-
tikverdrossenheit, weil eine zunehmende Zahl von Blr-
gern keine Chance mehr sieht, ihre Vorstellungen und
Ideen durch Wahlentscheid gegen institutionell verfes-
tigte Vetospielerkonstellationen umzusetzen.

15 Die komplette Abschaffung des Solidaritdtszuschlags in der aktuellen
Legislaturperiode, die die FPD nicht durchsetzen konnte, war einer
von mehreren Grinden fur das Scheitern der Jamaika-Sondierungs-
gespréche.

16 Kongruente Mehrheiten gab es bisher immer nur kurz: zu Beginn der
sozial-liberalen Koalition und der rot-grtinen Koalition und in der Kohl-
Ara von 1983 bis 1989. Vgl. Kropp (2010, 60).
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Wirtschaft unter Schock - Finanzpolitik halt

dagegen

Nach Ansicht der fuhrenden deutschen Wirtschaftsforschungsinstitute bricht die Konjunktur
in Deutschland als Folge der Corona-Pandemie drastisch ein. Um die Infektionswelle
abzubremsen, hat der Staat die wirtschaftliche Aktivitat hierzulande stark eingeschrankt.
Deshalb diirfte das Bruttoinlandsprodukt 2020 um 4,2 % schrumpfen. Die Rezession
hinterlasst deutliche Spuren auf dem Arbeitsmarkt und im Staatshaushalt. In der Spitze wird
die Arbeitslosenquote auf 5,9 % und die Zahl der Kurzarbeiter auf 2,4 Mio. hochschnellen.
Die finanzpolitischen StabilisierungsmaBnahmen flihren 2020 zu einem Rekorddefizit im
gesamtistaatlichen Haushalt von 159 Mrd. Euro. Nach dem Shutdown wird sich die Konjunktur
schrittweise erholen. Entsprechend fallt der Anstieg des Bruttoinlandsprodukts 2021 mit

5,8 % kraftig aus. Mit dieser Prognose sind erhebliche Abwartsrisiken verbunden, etwa weil
sich die Pandemie deutlich langsamer abschwéachen lasst, oder weil das Wiederhochfahren
der wirtschaftlichen Aktivitat schlechter gelingt als angenommen bzw. eine erneute

Ansteckungswelle auslost.

Im Frihjahr 2020 steht die Weltwirtschaft unter dem Ein-
druck der Corona-Pandemie. Die zuvor erkennbaren An-
zeichen fir eine Belebung der Konjunktur haben sich im
Februar mit der Umsetzung weitreichender MaBnahmen
zur Einddmmung der Krankheit in China abrupt umge-
kehrt. Inzwischen verbreitet sich das Coronavirus welt-
weit. Nahezu Uberall werden MaBnahmen ergriffen, um
die Ausbreitung zu verlangsamen, die die wirtschaftliche
Aktivitat massiv bremsen.

Die Corona-Pandemie beeintrachtigt die Wirtschaft Gber
verschiedene Kanéle. Zum einen resultieren Effekte aus
einem reduzierten Arbeitsangebot durch héheren Kran-
kenstand und durch krankheitsbedingte Todesfélle. Hinzu
kommen seuchenpolitische MaBnahmen sowie Verhal-
tensédnderungen von privaten Haushalten und Unterneh-
men. Diese beeintrachtigen die wirtschaftliche Aktivitat
kurzfristig unmittelbar dort, wo viele Menschen auf en-
gem Raum zusammentreffen, etwa durch die Absage
von GroBveranstaltungen und Messen, und fiihren zu ei-
nem Rickgang im Reiseverkehr. QuarantdnemaBnahmen

© Der/die Autor(en) 2020. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz (https:/
creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de) verdffentlicht.

Open Access wird durch die ZBW - Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft gefordert.

kénnen dariiber hinaus die Warenproduktion behindern
und die Produktionsablaufe — auch grenziberschreitend
— empfindlich stdren. SchlieBlich drohen Kaufzuriickhal-
tung bei Haushalten und Investitionsattentismus bei Un-
ternehmen, insbesondere weil die Dauer der Einschrén-
kungen der normalen wirtschaftlichen und sozialen Ab-
laufe unsicher ist. Anders als in normalen Rezessionspha-
sen sind diesmal auch viele Dienstleistungsbereiche stark
betroffen, weil sie von den privaten Haushalten entweder
freiwillig aus Vorsichtsgriinden weniger nachgefragt wer-
den oder ihre Inanspruchnahme durch die Behérden un-
tersagt oder eingeschrankt wird, um die Gefahr von Neu-
infektionen zu verringern.

MaBnahmen zur Einddmmung der Corona-Pandemie
und ihrer Folgen

Den negativen Folgen der Ausbreitung des Coronavirus
und der MaBnahmen zur Einddammung der Pandemie
ist mit den Instrumenten der Geld- und Finanzpolitik zur
Nachfragesteuerung kaum zu begegnen. Die Notenban-
ken und die Regierungen kénnen aber mit geeigneten
MaBnahmen versuchen zu vermeiden, dass ein tempo-
réarer Rickgang von Geschéftsvolumen zu dauerhaften
realwirtschaftlichen Folgen wie Firmenkonkursen und
Arbeitsplatzverlusten fihrt. So haben viele Notenbanken
ihre Leitzinsen gesenkt und massiv zuséatzliche Liquidi-
tat bereitgestellt. Zielgenauer als die Geldpolitik kann die

Wirtschaftsdienst 2020 | 4



Finanzpolitik die realwirtschaftlichen Folgen der Krise
abfedern. Hilfen flr Unternehmen, Kreditgarantien und
einkommensstabilisierende Zahlungen sollen Liquidi-
tatsproblemen bei betroffenen Unternehmen begegnen,
um negative Folgen fiir das Produktionspotenzial so ge-
ring wie moglich zu halten. Inzwischen werden in vielen
Landern Haushaltsplane revidiert, um die Wirtschaft zu
stutzen.

Die Lange und das AusmaB des globalen Abschwungs
hédngen vom weiteren Verlauf der Pandemie ab und da-
von, welche MaBnahmen zu ihrer Verlangsamung er-
griffen werden bzw. wie lange diese andauern. Im Zuge
der weltweiten Ausbreitung des Coronavirus setzt eine
immer gréBere Zahl von L&ndern auf vorbeugende MaB-
nahmen, welche die wirtschaftliche Aktivitat bremsen.
Je einschneidender sie sind, desto gréBer fallen aber
kurzfristig die wirtschaftlichen Schaden aus. Unsicher
ist zudem, in welchem Umfang auch bei erfolgreicher
Verlangsamung der Pandemie seuchenpolitische MaB-
nahmen notwendig bleiben werden, die die Normalisie-
rung der wirtschaftlichen Ablaufe verzdgern, solange
wirksame Medikamente oder Impfstoffe fehlen. In die-
sem Gutachten ist unterstellt, dass die Ausbreitung des
Coronavirus in den Landern, in denen die Zahl der Fal-
le derzeit noch rasch steigt, innerhalb einiger Wochen
stark verlangsamt werden kann und sich die globale
wirtschaftliche Aktivitat spatestens ab Jahresmitte all-
mahlich erholt.

Globaler Konjunktureinbruch

Ersten Indikatoren zufolge ist die globale Konjunktur
massiv eingebrochen. Die Leitindizes an den Bdrsen
sind kraftig gesunken, zeitweise um mehr als 40 %, und
die derzeit veroffentlichten Unternehmensbefragungen
deuten darauf hin, dass sich die wirtschaftliche Stim-
mung noch rascher und stérker verschlechtert hat als in
der akuten Phase der Weltfinanzkrise. Der Einbruch der
wirtschaftlichen Aktivitat in China hat fir sich genom-
men bereits im ersten Quartal dazu geflhrt, dass die
globale Wirtschaftsleistung kaum noch gestiegen ist. In
der Ubrigen Welt wird sich die Krise vor allem im zwei-
ten Quartal niederschlagen, sodass die Weltproduktion
trotz dann wieder deutlich hdéherer Aktivitat in China im
Frihjahr sogar schrumpfen wird. Fir die zweite Jahres-
halfte rechnen die Institute dann mit einer Erholung der
Weltwirtschaft auf breiter Front, sodass die Zuwachsra-
ten der Weltproduktion deutlich héher ausfallen werden
als Ublich.

Unter diesen Bedingungen unterschreitet die Weltpro-

duktion im Durchschnitt des Jahres 2020 ihr Vorjahresni-
veau um 2,5 %, ein Rlckgang, der noch etwas stéarker ist
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als in der GroBen Rezession im Jahr 2009. Fir das Jahr
2021 ergibt sich bei einer weitgehenden Ann&herung der
Produktion an das Niveau, das ohne die Pandemie zu er-
warten gewesen wére, ein Anstieg der globalen Produk-
tion um 5,4 %. Im Vergleich zur Gemeinschaftsdiagnose
vom Herbst 2019 bedeutet dies eine Abwartsrevision um
5,1 Prozentpunkte fur das Jahr 2020 und fur das Jahr
2021 eine Aufwartsrevision um 2,7 Prozentpunkte. Der
Welthandel dirfte im laufenden Jahr deutlich um 7,4 %
einbrechen, im kommenden Jahr dafliir mit einer im Ver-
gleich zu den vergangenen Jahren sehr kraftigen Rate
von 7 % zunehmen.

Entwicklungen in Deutschland

Auch die deutsche Konjunktur wird von der Corona-
Pandemie voll erfasst und die wirtschaftliche Aktivitat
stark eingeschrankt. So wurde die Personenmobilitat
massiv begrenzt, und auf vielerlei Arten von Konsum
muss derzeit verzichtet werden. Untersagt wurden ins-
besondere Dienstleistungen in den Bereichen Freizeit,
Unterhaltung, Kultur, Beherbergung und Gaststétten
sowie Bildung, Erziehung und Betreuung. Aber auch
viele Einzelhandler haben ihre Verkaufsstellen schlieBen
mussen. Unternehmen in anderen Wirtschaftsberei-
chen sind zwar nicht unmittelbar von diesem staatlich
verordneten Shutdown betroffen. Dennoch bekommen
sie dessen Folgen zu spuren, auch weil die Menschen
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Tabelle 1
Eckdaten der Prognose fiir Deutschland

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Reales Bruttoinlandsprodukt
(Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %) 2,2 2,5 1,5 0,6 -4,2 5,8
Erwerbstétige im Inland in 1000 Personen 43.655 44.248 44.854 45.251 44.969 45.232
Arbeitslose in 1000 Personen 2.691 2.533 2.340 2.267 2.503 2.391
Arbeitslosenquote der Bundesagentur flr Arbeit' in % 6,1 5,7 5,2 5,0 55 553
Verbraucherpreise? (Veranderung gegentiber dem Vorjahr in %) 0,5 1,5 1,8 1,4 0,6 1,2
Lohnstilickkosten® (Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %) 1,1 1,2 2,5 3,4 3,4 -0,9
Finanzierungssaldo des Staats*

in Mrd. Euro 371 40,3 62,4 49,8 -1569,1 -0,8

in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts 1,2 1,2 1,9 1,4 -4,7 0,0
Leistungsbilanzsaldo

in Mrd. Euro 265,5 261,9 2474 245,5 198,0 215,0

in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts 8,5 8,1 74 71 5,9 6,0

" Arbeitslose in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition gemé&B der Bundesagentur fiir Arbeit). 2 Verbraucherpreisindex (2010 = 100). ®Im Inland ent-
standene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmerstunde bezogen auf das reale Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstétigenstunde. “In der Abgrenzung der

Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG 2010).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fir Arbeit; Deutsche Bundesbank; 2020 und 2021: Prognose der Institute. © GD Friihjahr 2020.

aus Sorge um ihre Gesundheit von sich aus Konsum
reduzieren, wenn er unmittelbaren Kontakt zu anderen
Personen mit sich bringt. Auch wird das Arbeitsange-
bot durch fehlende Kinderbetreuung und Stérungen
beim grenziberschreitenden Personenverkehr einge-
schrénkt. Industrieunternehmen drosselten zudem ihre
Produktion teilweise erheblich, da infolge der globalen
Pandemie-Bekdmpfung Lieferketten gestoért und Auf-
trdge weggebrochen sind.

Die Pandemie und die vom Staat ergriffenen Gegenmaf-
nahmen werden die Konjunktur 2020 und 2021 pragen.
Es wurde unterstellt, dass sich das Einfrieren von Teilen
der Wirtschaft Uber eine Dauer von funf Wochen von Mit-
te Marz bis Mitte April erstreckt. Die Abschatzung des
daraus resultierenden AusmaBes der Produktionsbeein-
trachtigung in den einzelnen Wirtschaftsbereichen stiitzt
sich auf Verbandsmitteilungen, Medienberichten, Finanz-
marktpreisen und die Marz-Ergebnisse der ifo Konjunk-
turumfragen. Diese deuten auf eine beispiellose Ver-
schlechterung der Stimmung unter den deutschen Un-
ternehmen in nahezu allen Wirtschaftsbereichen und auf
eine massive Zunahme der Unsicherheit hin. Allerdings
betrifft der Shutdown die einzelnen Wirtschaftsbereiche
unterschiedlich. Aus den branchenspezifischen Schéat-
zungen der Institute resultiert, dass die Wertschopfung

in dieser Phase insgesamt um durchschnittlich etwa ein
Funftel einbricht.

Fir den Verlauf der Epidemie wird angenommen, dass
das derzeitige Einfrieren des offentlichen Lebens die
Zahl der Neuinfektionen deutlich senkt und deshalb
die staatlich verordneten Shutdown-MaBnahmen in der
zweiten April-Hélfte allmahlich wieder aufgehoben wer-
den. Ferner wird angenommen, dass in der Zeit danach
eine effektive Identifikation und Isolation von Infizierten
einen schnellen Wiederanstieg der Neuinfektionen ver-
hindern kann. SchlieBlich wird unterstellt, dass der von
der Bundesregierung und den L&ndern beschlossene
»Schutzschild fir Beschéftigte und Unternehmen® wirkt,
dass also Liquiditatshilfen und Zuschlisse sowie das
erweiterte Kurzarbeitergeld eine Insolvenzwelle verhin-
dern.

Das Wiederhochfahren der Wirtschaft dirfte sich in den
einzelnen Wirtschaftsbereichen in unterschiedlicher
Geschwindigkeit vollziehen. Wahrend sich die mit dem
Warenkonsum in Verbindung stehende Aktivitat unter
den getroffenen Annahmen relativ schnell erholen dirf-
te, wird der Konsum dort, wo er mit sozialen Kontakten
in Verbindung steht, wohl noch langere Zeit gedampft
bleiben, auch weil die privaten Haushalte weiter versu-
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chen werden, eine Ansteckung zu vermeiden. Ahnliches
durfte fur viele Bereiche des Verarbeitenden Gewerbes
gelten, da das Wiederherstellen von Lieferketten Zeit in
Anspruch nimmt und die globale Nachfrage insbeson-
dere nach Investitionsgltern zunachst wohl gedampft
bleibt. Weiterhin ist zu berilicksichtigen, dass sich infolge
des unterstellten Verlaufs der Epidemie Effekte auf das
Arbeitsangebot ergeben, da Infizierte (selbst bei mildem
Krankheitsverlauf) krankgeschrieben sein werden. Dies
dirfte die wirtschaftliche Aktivitat insbesondere im Win-
terhalbjahr 2020/2021 dampfen, wenn die Infektionszah-
len in dem in dieser Prognose unterstellten Szenario ih-
ren H6hepunkt erreichen.

Unter diesen Annahmen schrumpft das Bruttoinlands-
produkt bereits im ersten Quartal 2020 um 1,9 % und
bricht im zweiten Quartal um 9,8 % ein. Dies ist der
starkste je seit Beginn der Vierteljahresrechnung im Jahr
1970 gemessene Riickgang in Deutschland und mehr als
doppelt so groB wie jener wahrend der Weltfinanzkrise im
ersten Quartal 2009. Der Einbruch bei den Ein- und Aus-
fuhren, den Ausrlstungsinvestitionen und dem privaten
Konsum durfte noch starker ausfallen und im zweistelli-
gen Bereich liegen. Nach dem Shutdown wird sich die
Konjunktur schrittweise erholen. Ein GroBteil der Ausfal-
le beim privaten Konsum, bei den Investitionen und beim
Export wird rasch wieder aufgeholt, was sich in hohen
Zuwachsraten niederschlagt. Das Vorkrisenniveau wird
aber wohl erst gegen Ende des Prognosezeitraums wie-
der erreicht. Im Durchschnitt des Jahres 2020 durfte der
Ruckgang der gesamtwirtschaftlichen Produktion 4,2 %
betragen (vgl. Tabelle 1). Dies wéare nach 2009 die tiefste
Rezession seit dem Ende des Zweiten Weltkriegs; aller-
dings fallt der Rickgang nicht so drastisch aus wie zu
Zeiten der groBen Depression. Im Vergleich zum Herbst
2019 revidieren die Institute ihre Prognose fir das lau-
fende Jahr kraftig um 5,3 Prozentpunkte nach unten. Im
kommenden Jahr schlagt die konjunkturelle Erholung zu
Buche: Der Anstieg des Bruttoinlandsprodukts fallt mit
5,8 % kraftig aus.

Folgen fiir den Arbeitsmarkt, die verfiigbaren
Einkommen und den Staatshaushalt

Die Corona-Krise hat splrbare Auswirkungen auf den
Arbeitsmarkt. Infolge des Einbruchs der gesamtwirt-
schaftlichen Aktivitat fallt das Arbeitsvolumen kurzfristig
betrachtlich. Dabei dirfte die Erwerbstatigkeit in diesem
Jahr um 282.000 Personen zurlickgehen und die Zahl
der Arbeitslosen um 236.000 steigen. Die Arbeitslosen-
quote wird auf 5,5% der Erwerbspersonen zunehmen.
Ihren Hochststand dirfte die Arbeitslosigkeit mit rund
2,7 Mio. Personen bzw. einer Quote von 5,9 % im dritten
Quartal 2020 erreichen. Der gréBte Teil der Anpassung
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wird jedoch Uber einen kraftigen Riickgang der Arbeits-
stunden je Erwerbstétigen erfolgen. Hier schlagen sich
auch die von der Bundesregierung beschlossenen MaB-
nahmen zur Beschéaftigungssicherung nieder, mit denen
insbesondere die Zugangsvoraussetzungen zum Kurz-
arbeitergeld deutlich gelockert wurden. Somit dirfte die
Zahl der Kurzarbeiter von schatzungsweise 110.000 Per-
sonen Anfang 2020 auf etwa 2,4 Mio. im Durchschnitt
des zweiten Quartals hochschnellen.

Die verfligbaren Einkommen der privaten Haushalte wer-
den im laufenden Jahr erstmals seit der GroBen Rezessi-
on sinken. Sowohl die Lohnsumme als auch die Einkom-
men aus selbstédndiger Arbeit und Vermdgen werden
zurlickgehen. Dem wirkt der beschleunigte Anstieg der
monetéren Sozialleistungen infolge steigender Kurz-
arbeit und Arbeitslosigkeit entgegen. Gestultzt wird die
Kaufkraft der privaten Haushalte 2020 durch den gerin-
geren Preisauftrieb, der vor allem aus dem Absturz der
Rohdlpreise resultiert. Die Verbraucherpreise werden in
diesem Jahr nur um 0,6 % steigen.

Die Corona-Krise hinterlasst auch deutliche Spuren im
Staatshaushalt. Die offentlichen Einnahmen aus Steu-
ern und Sozialbeitragen werden sich im laufenden Jahr
aufgrund des konjunkturellen Einbruchs und der von
Bund und Landern verabschiedeten steuerlichen MaB-
nahmen zur Einddmmung der Folgen des Shutdowns
deutlich verringern. Auch die Entwicklung der Ausgaben
des Staats wird 2020 maBgeblich durch die finanzpoliti-
schen StabilisierungsmaBnahmen im Zuge der Corona-
Krise beeinflusst. Darin schlagen sich unter anderem
die Ausweitungen des Kurzarbeitergelds, Zuschisse
an Unternehmen und Beschaffungen im Gesundheits-
wesen nieder. Die hohen Mehrausgaben und Minder-
einnahmen fihren in diesem Jahr zu einem Rekordde-
fizit im gesamtstaatlichen Haushalt von 159 Mrd. Euro.
Im Jahr 2021 dirfte der Staatshaushalt dann wieder in
etwa ausgeglichen sein. Der Bruttoschuldenstand des
Staates in Relation zum nominalen Bruttoinlandspro-
dukt wird unter Berticksichtigung des hohen finanziellen
Defizits und der damit verbundenen Neuverschuldung,
sowie der zusatzlichen Kredite und Beteiligungen von
250 Mrd. Euro in diesem Jahr auf etwa 70 % steigen.
Im Jahr 2021 dirfte er dann — vor allem aufgrund des
wieder héheren nominalen Bruttoinlandsprodukts — auf
rund 64 % sinken.

Insgesamt bewirkt die Corona-Pandemie somit eine
schwerwiegende Rezession in Deutschland. Die Beein-
trachtigungen durch die Pandemie selbst diirften jedoch
nach ein bis zwei Jahren Uberwunden sein. Deutsch-
land bringt gute Voraussetzungen mit, den wirtschaftli-
chen Einbruch zu verkraften und mittelfristig wieder das
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wirtschaftliche Niveau, das sich ohne die Krise ergeben
hatte, zu erreichen. Die glinstige fiskalische Ausgangssi-
tuation ermdglicht es dem Staat, weitgehende MaBnah-
men zur Abfederung der kurzfristigen negativen Folgen
fir Unternehmen und private Haushalte zu ergreifen.
Dennoch bleiben gesamtwirtschaftliche EinbuBen, die
mit individuell sehr unterschiedlichen Lasten verbunden
sind und Uber deren finale Verteilung noch zu entschei-
den sein wird.

Prognoserisiken

Mit dieser Prognose sind erhebliche Abwartsrisiken ver-
bunden. So ist es nicht unwahrscheinlich, dass sich die
Krise langer hinzieht, etwa weil sich die Pandemie deut-
lich langsamer abschwachen lasst, oder weil das Wie-
derhochfahren der wirtschaftlichen Aktivitat schlechter
funktioniert als im Basisszenario bzw. eine erneute An-
steckungswelle ausldst. Auch kdnnen weitere MaBnah-
men zur Infektionsbekdmpfung in Kraft treten, die die
Produktion langer oder in gréBerem Umfang als hier
angenommen stilllegen. Solche Produktionsstillstande
ziehen kurzfristig erhebliche gesamtwirtschaftliche Ef-
fekte nach sich. Diese dirften mit zunehmender Dauer
Uberproportional steigen. Ein solches Szenario verstarkt
den Konjunktureinbruch, verlangert die Rezession und
verlangsamt die Erholung. Auch werden dann Verwer-
fungen im Finanzsystem als Folge vermehrter Unterneh-
mensinsolvenzen wahrscheinlicher, die durch staatliche
Schutzschilde nicht verhindert werden kénnen.

SchlieBlich durchlaufen auch die anderen Lander des
Euroraums tiefe Rezessionen, die die Staatsfinanzen
unter Druck setzen. Angesichts der zum Teil bereits er-
heblichen Staatsschuldensténde dirften mit der Dauer
und Tiefe des Einbruchs in einigen Fallen Zweifel an der
Schuldentragfahigkeit steigen. Sollte es zu einer zweiten
Welle von Staatsschuldenkrisen im Euroraum kommen,
wirde dies die Absatzaussichten deutscher Exporteure
und die Finanzstabilitdt im Euroraum insgesamt zuséatz-
lich belasten. Wenn es in anderen Staaten zu Insolven-
zwellen kommt, dirfte dies die Produktionsstrukturen
erheblich beschadigen. Eine damit verbundene Neuaus-
richtung globaler Wertschopfungsketten und Absatz-
markte ware flr das deutsche Verarbeitende Gewerbe
mit deutlich hdheren Kosten verbunden als hier unter-
stellt.

Zu den wenigen Aufwartsrisiken, die zu einer besseren
als der hier prognostizierten konjunkturellen Entwick-
lung fUhren wirden, z&hlt insbesondere ein glnstigerer
Verlauf der Pandemie. So kdnnte nach dem Shutdown
die Zahl der Neuinfektionen schneller und starker sin-
ken, etwa weil schnelle Fortschritte bei der Entwicklung
eines Impfstoffes erzielt werden kdnnen bzw. sich im
Zeitablauf die Immunitdt der Bevdélkerung generell als
hoher erweist oder sich der saisonale Einfluss auf die
Ausbreitung des Coronavirus als groBer herausstellt. Zu-
dem kdénnte vor diesem Hintergrund die konjunkturelle
Erholung nicht nur in Deutschland, sondern auch bei den
deutschen Handelspartnern, zligiger vonstattengehen.
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Jens Studekum, Beatrice Weder di Mauro

Wirtschaftliche Implikationen der Corona-Krise
und wirtschaftspolitische MaBBnahmen

Die Corona-Krise hat ihren Ausgangspunkt in China und groBe gesundheitliche sowie
wirtschaftliche Schaden verursacht. Mittlerweile sind auch in Japan, Korea, ltalien, Deutschland,
GroBbritannien, Frankreich, Spanien und vor allem den USA hohe und rapide wachsende Fallzahlen
von Infektionen mit SARS-CoV-2 zu verzeichnen. Prognosen lUber das Wirtschaftswachstum
mussten massiv nach unten revidiert werden, und weltweit ringen Regierungen mit der

richtigen wirtschaftspolitischen Reaktion. Dieser Beitrag beschreibt grundsatzliche kurzfristige
Handlungsoptionen fiir die deutsche Regierung auf den Corona-Schock zu reagieren und bewertet
kurz den am 13. Méarz 2020 von Bundesfinanzminister Olaf Scholz und Bundeswirtschaftsminister
Peter Altmaier vorgestellten ,,Schutzschirm fiir Beschéaftigte und Unternehmen*.

Die wesentliche Schwierigkeit im wirtschaftspolitischen
Umgang mit dem Coronavirus ergibt sich daraus, dass es
in den betroffenen Volkswirtschaften sowohl einen Ange-
bots- als auch einen Nachfrageschock auslost.! Der mas-
sive Einbruch an den Bérsen und die Flucht in sichere Anla-
gen ist eine Reaktion auf diese Schocks, kann aber weitere
Erschitterungen auslésen und die Abwartsdynamik in der
Realwirtschaft verstarken. Das AusmaB dieser Schocks ist
stark von Erwartungen und damit von psychologischen Fak-
toren abhangig. Wirtschaftspolitische MaBnahmen missen
auf diese Spezifika hin abgestimmt und zielgerichtet sein.
Entscheidende Bedeutung haben dabei das Timing und
die Kommunikation der MaBnahmen. Das wichtigste Ziel
besteht in der Sicherung des Vertrauens, dass die Gesund-
heitskrise nicht zu einer systemischen Wirtschaftskrise wird,
die den Arbeitsmarkt, die Banken und Finanzmérkte erfasst
und so die heimische Nachfrage zusétzlich schwacht.

Das Coronavirus als Angebotsschock

Globale Wertschépfungsketten: Bei weltweit hoch integrier-
ten Wertschopfungsketten Ubertragen sich Produktionsaus-
falle aufgrund fehlender Vorleistungen auch auf Unterneh-

© Der/die Autor(en) 2020. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz (https:/
creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de) verdffentlicht.

Open Access wird durch die ZBW - Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft geférdert.

1 Die aktuelle Lage bezliglich der Corona-Krise veréndert sich rasend.
Der vorliegende Text wird deshalb in Teilen zum Zeitpunkt der Verof-
fentlichung von der Realitat Gberholt sein. Die Analyse basiert auf der
von den Autoren am 11. Marz 2020 auf der Bundespressekonferenz
vorgestellten Kurzstudie ,Wirtschaftliche Implikationen der Corona-
Krise und wirtschaftspolitische MaBnahmen®.
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men auBerhalb der Epidemiezentren. Werden essenzielle
Vorprodukte aus China oder dem industrialisierten Norden
Italiens nicht geliefert, kébnnen auch in Deutschland Pro-
duktionsprozesse zum Stillstand kommen. Problematisch
ist hierbei insbesondere, dass viele Unternehmen heute auf
eine Just-in-time-Produktion mit niedrigen Lagerbestédnden
setzen. AuBerdem sind die zugelieferten Komponenten oft-
mals extrem spezialisiert und auf die Spezifika des jeweils
ndchsten Schritts in der Wertschdpfungskette zugeschnit-
ten. Sie werden haufig nur in einem oder wenigen Zuliefer-
betrieben hergestellt. Es gibt also fiir deutsche Betriebe, die
auf chinesische Vorprodukte warten, oftmals weltweit keine
Alternativanbieter, die in vertretbarer Zeit und zu akzepta-
blen Preisen entsprechende Komponenten liefern kénnten.

Vieles spricht daflir, dass der deutschen Volkswirtschaft der
Hoéhepunkt dieser Produktionsausfélle noch bevorsteht. Die
BetriebsschlieBungen in China erreichten Anfang Febru-
ar 2020 ihren Hohepunkt, mittlerweile 1auft die Produktion
langsam wieder an. Auch aufgrund der zeitlichen Verzo-
gerungen auf dem Transportweg (sechs Wochen auf dem
Seeweg) wird das AusmaB des wirtschaftlichen Schadens
in Deutschland erst nach und nach offenbar. Der Schaden
wird umso gravierender, je weniger es den Betrieben gelingt,
betriebsspezifische Lésungen zu finden und die Liicke durch
Alternativangebote oder eigene Produktionen zu schlieBen.
In dem MaB, in dem sich das Virus in Europa ausbreitet und
umfassende QuarantdnemaBnahmen in den L&ndern ergrif-
fen werden, kommt es zu Stérungen in weiteren Lieferketten.

Ausfall von Beschéftigten: Ein weiterer Angebotsschock
ergibt sich, wenn Mitarbeiter ausfallen und fir die Pro-
duktion nicht mehr zur Verfligung stehen. Dies kann direkt
aufgrund eigener Erkrankung oder durch die Verhdngung
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einer Quarantane geschehen. Auch die SchlieBung von
Schulen und vorschulischen Einrichtungen kann indirekt
zum Ausfall von Arbeitskréften flhren, da sie nun in der
heimischen Kinderbetreuung gebunden sind. Ahnlich ver-
halt es sich mdglicherweise bei Erkrankungen im familia-
ren Umfeld, wenn die Krankenbetreuung nicht durch das
Gesundheitssystem sichergestellt werden kann. Eine Ab-
milderung dieses Angebotsschocks kann prinzipiell durch
Varianten der Tele- und Heimarbeit geschaffen werden.
Diese Optionen werden ohnehin in vielen Wirtschaftszwei-
gen immer beliebter, sie stehen aber l&angst nicht allen Be-
schéftigten gleichermaBen zur Verfigung. Insbesondere
bei den personenbezogenen Dienstleistungen oder bei
Produktionsberufen mit hohem manuellen Routineanteil
ist diese Option keine realistische Ausweichreaktion.

Stérung der Infrastrukturen und Logistikketten: Ein beson-
deres Problem zur Aufrechterhaltung der Produktionsket-

ten kann sich durch die Beeintrachtigung der Verkehrsinf-
rastrukturnetze ergeben, wenn Uber langere Zeit Flugver-
bindungen stark ausgedinnt oder storniert werden und
wenn der Bahnbetrieb beeintrachtigt ist, weil Zugverbin-
dungen wegen Evakuierungen oder fehlendem Personal
nicht mehr verlasslich funktionieren. In China zeigt sich,
dass selbst nach Wiederaufnahme der Arbeit und damit
der Produktion die Logistikketten noch l&nger nicht ver-
I&sslich sind, weil viele Transportmittel an der verkehrten
Stelle stehen und gréBere Warenbestande den reibungs-
losen Ablauf nicht sogleich mdglich machen. Deshalb
ist selbst nach einem Ende der Quarantane ein langerer
Nachlauf der Stérungen zu erwarten.

Das Coronavirus als Nachfrageschock

Globale Nachfrage nach deutschen Giitern: China und an-
dere stark vom Coronavirus betroffene Volkswirtschaften
werden auf absehbare Zeit ihre Nachfrage nach deutschen
Vorprodukten, Investitions- und Konsumgutern sowie nach
Tourismus-Dienstleistungen reduzieren. Das volle AusmaB
dieser globalen Auswirkungen ist noch nicht absehbar. Es
héngt insbesondere vom weiteren Verlauf der globalen Ver-
breitung des Virus ab. Die OECD hat hierzu aber erste mo-
dellgestitzte Abschatzungen und Prognosen vorgelegt
(Boone, 2020). Das sehr optimistischen Szenario, bei dem
die Virusverbreitung im Wesentlichen auf China konzentriert
bleibt und das globale Wachstum des Bruttoinlandsprodukts
(BIP) durch das Coronavirus im Jahr 2020 um etwa 0,5 Pro-
zentpunkte zurtickgeht (von 2,9 % auf 2,4 %), ist inzwischen
Uberholt, und das pessimistische Szenario, in dem sich das
Virus auch auBerhalb Chinas rapide verbreitet, ist langst
Realitdt geworden. Wirtschaftliche Auswirkungen ergeben
sich dann nicht bloB durch den Rickgang der chinesischen
Nachfrage, sondern auch direkt in den betroffenen Landern.
Im pessimistischen Szenario der Organisation fur wirtschaft-
liche Zusammenarbeit und Entwicklung (OECD) sinkt das
globale BIP-Wachstum im Jahr 2020 um 1,5 Prozentpunkte
und das Welthandelsvolumen um 3,75 %. In anderen vorge-
legten Prognosen ergeben sich sogar noch weitaus drama-
tischere Auswirkungen.? Deutschland wére aufgrund seiner
Wirtschaftsstruktur (Offenheitsquote und Industrieanteil) von
diesen Entwicklungen besonders betroffen. So gehen auch
McKibbin und Fernando (2020) davon aus, dass Deutsch-
land in den verschiedenen von ihnen betrachteten Szenarien
innerhalb Europas Uberproportional stark von der Corona-
Krise betroffen ist.

Heimische Nachfrageschocks | — Tourismus und ,sozialer
Konsum*: Negative Auswirkungen auf der Nachfragesei-

2 Nach McKibbin, und Fernando (2020) kénnen sich die Auswirkungen
des Coronavirus auf das globale BIP im Jahr 2020 im pessimistischs-
ten Fall auf bis zu -7 % belaufen.
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te ergeben sich auch direkt aufgrund binnenwirtschaftli-
cher Prozesse, indem der ,soziale Konsum®“ massiv ein-
geschrankt wird. Hierunter sind etwa Restaurantbesuche,
Inlandstourismus, der Besuch von Kulturveranstaltungen,
Messen usw. zu verstehen (Wren-Lewis, 2020). Nachdem
friihzeitig eine Reihe prominenter Veranstaltungen (wie die
Hannover-Messe oder die Leipziger Buchmesse) abgesagt
worden war, haben mittlerweile alle Sportbundesligen den
Betrieb eingestellt. Deutschlandweit wurden Kultureinrich-
tungen, Kneipen und Clubs geschlossen. Eine besondere
Problematik fir diesen Nachfrageausfall besteht darin, dass
nicht zwingend mit zeitlichen Nachholeffekten zu rechnen
ist. Bei unterbrochenen Lieferketten kann in vielen Fallen
damit gerechnet werden, dass die entsprechenden Kéufe
und Verkaufe spater (gegebenenfalls noch im Verlauf des
Jahres 2020) erfolgen. Wenn ein Auto heute nicht produziert
und verkauft werden kann, dann vielleicht in ein paar Mo-
naten. Dies ist beim sozialen Konsum anders. Heute nicht
stattfindende Restaurantbesuche oder Privatreisen werden
nicht unbedingt spéater nachgeholt. Der private Verbrauch
hat sich bisher als Konjunkturstltze erwiesen. Aufgrund der
Stornierung von Messen, Reisen und Veranstaltungen ist
eine Konsum-Rezession im 1. Halbjahr 2020 zusétzlich zur
ohnehin schon einige Quartale laufenden Industrierezession
sehr wahrscheinlich geworden. Ob eine vollstdndige Kom-
pensation dieser Effekte in den Folgequartalen realistisch
erscheint, ist zumindest fraglich, weil bestimmte Nachfrage-
komponenten nicht unbedingt nachgeholt werden.

Heimische Nachfrageschocks Il — Verunsicherung und
Vorsichtssparen: Neben dem ,,sozialen Konsum® kénnen
weitere Nachfragesegmente negativ von der Corona-Kri-
se betroffen sein. So mag die Aussicht auf eine langere
Quarantédne zwar bei bestimmten Gitern zu Vorrats-
und Hamsterkaufen flihren, verunsicherte Konsumenten
kénnten daflr aber vor groBeren Anschaffungen oder
dem Kauf langlebiger Konsumgdter bis hin zum Bau neuer
Eigenheime zuriickschrecken. Dies gilt besonders fiir sol-
che Konsumenten, die permanente Einkommensverluste
durch die Corona-Krise beflirchten. Dies wére z.B. bei
einem drohenden Arbeitsplatzverlust der Fall. Denn die
bisherige Konsumplanung bezog sich auf den Einkom-
mensstrom des bisherigen Beschaftigungsverhéltnisses.
Wenn der Arbeitgeber aber aufgrund Corona-bedingter
Liquiditatsprobleme nun zu Entlassungen greifen muss,
bzw. wenn diese von den Beschéaftigten erwartet werden,
dann kann dies zu einem erhéhten Vorsichtssparen und
damit zur Anpassung der bisherigen Konsumpléne fiih-
ren. Mdgliche Nachholeffekte wéren fir diese Personen-
gruppe erst dann zu erwarten, wenn die wirtschaftlichen
Belastungen des Corona-Schocks vollstédndig wieder ab-
geklungen sind und nicht zu lang andauernden Hystere-
sis-Effekten geflihrt haben, die im Fall von unfreiwilligen
und ungeplanten Entlassungen aber oftmals auftreten.

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft
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Unterschied zur Finanzkrise

In der Finanzkrise entlud sich ein Gber Jahre hinweg auf-
gebautes Ungleichgewicht auf den Immobilienmarkten,
mit erheblichen negativen Effekten auf das Finanzsystem.
Verscharft wurde die Krise durch einen Kollaps des Ver-
trauens der Banken untereinander. Der damit verbundene
Verfall der Werte von Finanzaktiva und Immobilien hatte
erhebliche Vermdgenseffekte. Hinzu kam eine Kontrakti-
on der Kreditvergabe. All dies hat zu einem Einbruch so-
wohl der Konsumausgaben als auch der privaten Investi-
tionen gefiihrt. Der Abbau der Uberschuldung von Firmen
und privaten Haushalten hat die Erholung der Wirtschaft
verzdgert. Ein Angebotsschock lag im Kontext der Fi-
nanzkrise aber nicht vor. Daher konnte die Politik sich auf
die Stabilisierung des Finanzsystems und der Konsum-
und Investitionsnachfrage konzentrieren.

Bei Corona ist die Lage insofern komplexer, als ein simul-
taner Angebots- und Nachfrageschock vorliegt, und der
Einbruch der Nachfrage nach ,sozialem Konsum® aus
medizinischen Griinden nicht durch staatliche Nachfra-
gestitzung ausgeglichen werden soll und wohl auch nicht
kann. Dort, wo Angebotsausfalle auftreten, ist eine staatli-
che Nachfragestiitzung eher kontraproduktiv; hier geht es
um staatliche MaBnahmen, die Stérungen auf der Ange-
botsseite entgegenwirken. Die Aussichten auf wirtschaft-
liche Erholung sind insofern besser, als nach Ende der
Epidemie zlgiger wieder Normalbetrieb aufgenommen
werden kénnte und positive Nachholeffekte die Erholung
unterstitzen wirden. Das setzt allerdings voraus, dass die
Epidemie unter Kontrolle gebracht wird und negative Wir-
kungen mit andauernder Wirkung, wie eine Insolvenzwel-
le und vor allem gréBere Entlassungswellen, ausbleiben.
Eine weitere Parallele besteht darin, dass es auch in der
Corona-Krise wichtig ist, einem Verfall des Vertrauens un-
ter Unternehmen der Realwirtschaft und im Finanzsektor
in die Soliditat und Zahlungsfahigkeit der Geschéaftspart-
ner entgegenzuwirken. Dieser wirde n&mlich, ahnlich wie
2008, zu einer Run-Situation, also einer durch fundamen-
tale Faktoren nicht begriindeten Panik fiihren.

Medizinische Versorgung als oberste Prioritat

Die oberste Prioritat bei allen (wirtschafts-)politischen MaB-
nahmen muss darin bestehen, die Funktionalitat des Ge-
sundheitssystems und der medizinischen Versorgung si-
cherzustellen. Eine dysfunktionale medizinische Versorgung
— also Uberflllte oder gar geschlossene Arztpraxen und
Kliniken, Uberforderte Gesundheitsdmter, fehlende Medi-
kamente und Testmdoglichkeiten — wiirden maBgeblich zum
Entstehen einer Uberreaktion in der Bevélkerung beitragen,
zumal wenn sie von einem weiteren Anstieg der Infektions-
falle begleitet wird. Das Entstehen einer solchen Dynamik
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gilt es unter allen Umstanden zu vermeiden, auch wenn da-
flir ein gezielter Verzicht auf ,,sozialen Konsum* (wie z.B. die
Absage von GroBveranstaltungen) sinnvoll und konsequent
geboten ist. Statisch betrachtet gibt es zunéachst einen Kon-
flikt zwischen medizinischen und 6konomischen Zielen.
Die Absage einer Veranstaltung oder das SchlieBen von
Schulen verlangsamt einerseits die Verbreitung des Virus.?
Andererseits rufen diese MaBnahmen unmittelbare Kosten
hervor, z.B. weil Beschéftigte nicht arbeiten diirfen oder in
der Kinderbetreuung gebunden sind. Langfristig waren die
o6konomischen Auswirkungen eines zu laschen Ansatzes bei
der Einddmmung des Coronavirus jedoch deutlich schlim-
mer. Denn wenn sich der Infektionsverlauf exponentiell
fortentwickelt und das Gesundheitssystem an seine Kapa-
zitatsgrenzen stoBt, drohen in der Zukunft viel drastischere
Quarantane-MaBnahmen und damit auch hohere Kosten.

Eine staatliche Garantie der Gesundheitsversorgung ist
voraussetzungsreich, weil reale Ressourcenbeschrankun-
gen (z.B. Verfugbarkeit von medizinischem Personal und
Medikamenten) eine gewichtige Rolle spielen. Im Rahmen
seiner Mdglichkeiten sollte der Staat aber alles tun, um die-
se Funktionalitat so gut wie nur irgend mdglich aufrechtzu-
erhalten. Hierfir sollten einerseits die nétigen Finanzmittel
mit héchster Prioritat garantiert werden. Weitere, auch un-
konventionelle, MaBnahmen sind zu erwégen, wenn es zu
angebotsseitigen Engpassen kommt. Zum Beispiel:

¢ Im Ruhestand befindliches medizinischen Personal soll-
te reaktiviert (wie z. B. in GroBbritannien), Urlaubssperren
ausgesprochen und Dienstreisen untersagt werden.

e Finanzielle Anreize fiir niedergelassene Arzte in Teil-
zeit, die Arbeitszeit voriibergehend auszudehnen, soll-
ten geschaffen werden — insbesondere, wenn andere
Praxen wegen Infektionsfallen geschlossen werden.

e |m Fall der SchlieBung von Schulen und vorschulischen
Einrichtungen sollten spezielle Betreuungsangebote
fir die Kinder des medizinischen Personals gemacht
werden, damit dieses seiner Arbeit nachgehen kann.

e Der Staat kann durch entsprechende Nachfrage Fir-
men — zumal solche, deren Produktion ohnehin still-
steht — dazu bewegen, im Rahmen ihrer Méglichkeiten
die Produktpalette auf dringend bendtigte medizini-
sche Giter umzustellen (z. B. Atemschutzmasken).

e Beschaftige im 6ffentlichen Dienst, die bedingt durch
das Coronavirus ihrer normalen Tatigkeit nicht nach-
gehen, kdnnen ersatzweise den Gesundheitssektor

3 Die Effektivitat gezielter EinddmmungsmaBnahmen scheint dabei
recht hoch zu sein. Vgl. World Health Organization, 2020.

unterstlitzen (z.B. die Gesundheitsamter bei der Auf-
rechterhaltung von Blrgertelefonen etc.).

Wirtschaftspolitische MaBnahmen

Bei einer nur temporaren Stoérung im Fadenkreuz von
gleichzeitigen Angebots- und Nachfrageschocks geht es
Uberwiegend darum, negative Effekte auf die Liquiditat der
Unternehmen und damit auch auf die Stabilitédt des Ban-
kensystems zu kompensieren. Bei einer langer anhaltenden
Stérung muss es zunehmend darum gehen, zusétzlich die
Ertragslage der Unternehmen zu stabilisieren und negative
Effekte auf den Arbeitsmarkt zu vermeiden. Es ist wichtig zu
erkennen, dass Forderungen nach einem Konjunkturpaket,
d.h. den Ublichen MaBnahmen der Konjunkturstimulierung
durch Geld- und Fiskalpolitik, den Besonderheiten dieser
Krise nicht gerecht werden. Drei Aspekte sind zentral:

1. Es geht darum, gezielt wirtschaftliche Aktivitaten zu
stimulieren, die nicht zu einer Ausbreitung der Pan-
demie fUhren. ,,Sozialer Konsum®, der Menschen phy-
sisch zusammenbringt, sollte deshalb nicht stimuliert
werden. Demgegenuber sollten Handel und Kapital-
strdme soweit wie moglich stabilisiert werden.

2. Die Zeitverzdgerung bei einem klassischen Investiti-
onsprogramm ware viel zu groB3, um einen wirksamen
Beitrag zur Eindammung der unmittelbaren wirtschaft-
lichen Folgen der Corona-Krise zu leisten.

3. Es besteht die Gefahr, dass sich selbstverstirkende
pessimistische Erwartungen zu einer konjunkturellen
Abwartsspirale fuhren. Wenn Unternehmen wegen der
Krise ein deutlich erhdhtes Risiko sehen, dass ihre Ge-
schéftspartner das Vertrauen von Kunden, Lieferanten
oder Kapitalgebern verlieren, kann es zum Abbruch von
Geschéftsbeziehungen und einer Welle von Unterneh-
mensinsolvenzen kommen. Hier kdnnen staatliche MaB-
nahmen wie Liquiditdtsprogramme, temporére steuer-
liche Hilfen oder Kurzarbeitergeld nicht nur den direkt
betroffenen Unternehmen helfen, sondern die Erwar-
tungen unmittelbar stabilisieren.

Beitrag der Européischen Zentralbank ist begrenzt

Flr den Fall, dass es zu einer allgemeinen Vertrauenskrise
in die Stabilitdt des Finanzsystems und damit zu einem
»,Bank Run®“ kédme, bei dem Einleger ihre Einlagen von
Banken abziehen, muss die Européische Zentralbank
(EZB) als ,Lender of Last Resort“ uneingeschrankt bereit-
stehen. Dies hat EZB-Préasidentin Christine Lagarde auch
bereits auf der Pressekonferenz am 12. Marz 2020 ange-
kindigt. Fur Liquiditadtsengpésse von Banken verfiigt die
EZB Uber die erforderlichen Refinanzierungsinstrumen-
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te (z.B. die langfristige Geldbereitstellung — LTRO). Die
Spielrdume der EZB zur Beeinflussung der Zinsbelastung
von Unternehmen sind jedoch auBerst begrenzt. Dies gilt
fir weitere Zinssenkungen am kurzen wie am langen En-
de im Rahmen der konventionellen Geldpolitik sowie im
Rahmen von Anleihekaufen.

Der Ankauf von Unternehmensanleihen durch die EZB,
z.B. von Fluggesellschaften, ware mdglich. Es ist aber
ordnungspolitisch problematisch, weil viel kleine und
mittlere Unternehmen ebenfalls von der Krise betroffen
sind, davon aber nicht profitieren wiirden. Der Ankauf von
Aktien, wie er durch die japanische Notenbank betrieben
wird, ist ebenfalls kritisch zu sehen. Bisherige Erfahrun-
gen mit Kurseinbriichen an den Boérsen zeigen, dass die
davon ausgehenden Effekte fir die Gesamtwirtschaft be-
grenzt sind. Die L6ésung des Helikoptergelds wére schon
technisch nur schwer umzusetzen, ganz abgesehen von
der fehlenden Zielgerichtetheit.

Fiskalpolitik verfiugt Giber gréBere Spielrdume fiir die
Stabilisierung auf kurze und mittlere Sicht

Grundsétzlich sollte fir alle fiskalpolitischen MaBnahmen
das Prinzip: timely, targeted, temporary gelten (Gaspar und
Mauro, 2020). Die Corona-Krise ist also fiir sich genommen
kein Anlass flr dauerhafte Steuersenkungen oder eine per-
manente Ausweitung der Staatsausgaben. Die Spielrdume
fiir die Fiskalpolitik werden in einer derartigen Krisensitu-
ation nicht durch die Schuldenbremse eingeschrankt. Die
Schuldenbremse weist explizit eine Ausnahme fir Krisen-
situationen (Naturkatastrophen, auBergewdhnliche Ereig-
nisse auBerhalb der Kontrolle des Staates) auf (Artikel 115
Grundgesetz); der Stabilitdts- und Wachstumspakt sieht
in Krisensituationen (auBergewdhnliche Ereignisse, auBer-
halb der Kontrolle der Mitgliedstaaten) ebenfalls temporére
fiskalische Spielrdume vor. Im Gegensatz zur EZB verfligt
die deutsche Finanzpolitik, nicht zuletzt wegen der im inter-
nationalen Vergleich niedrigen Schuldenstandquote, tber
groBe Potenziale zur Stabilisierung der Wirtschaft auf kurze
wie auch mittlere Sicht. Ein Festhalten am haushaltspoliti-
schen Ziel der schwarzen Null wiirde dazu flihren, dass die-
se Spielrdume nicht genutzt werden kénnten.

Liquiditatshilfen

Auf kurze Sicht flihrt der Nachfrageschock fiir viele Unter-
nehmen zu einem Liquiditatsproblem. Wahrend Einzahlun-
gen ausblieben, miissen Zahlungen fur laufende Verpflich-
tungen (insbesondere flr Lohne, Mieten, Zins- und Til-
gungsverpflichtungen, Pachten und Leasing-Verpflichtun-
gen etc.) weiterhin geleistet werden. Es besteht somit die
Gefahr, dass es — zundchst bei schwécheren Unternehmen
- zu Insolvenzen kommt. Mit dem Verlauf der Krise konn-
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ten dann aber auch liquidere Unternehmen erfasst werden.
Insbesondere besteht die Gefahr, dass es durch in be-
stimmten Sektoren gehaufte Insolvenzen zu unerwiinsch-
ter Marktkonzentration kommt. Es muss also wirtschafts-
politisch darum gehen, durch umfassende Liquiditatshilfen
mdglichst rasch und unburokratisch dafiir zu sorgen, dass
die Corona-Krise nicht zu einer Insolvenzwelle fiir die deut-
sche Wirtschaft fuhrt. Dem hat die Bundesregierung mit
dem MaBnahmenpaket ,,Ein Schutzschild fir Beschaftigte
und Unternehmen*® vom 13. Marz 2020 Rechnung getragen
(Bundesministerium der Finanzen, 2020).

e Traditionell werden Liquiditatshilfen durch die Kreditan-
stalt flr Wiederaufbau (KfW) vergeben. Sie verfligt hierfir
Uber das KfW-Mittelstandsprogramm mit einem Jahres-
umsatz von bis zu 500 Mio. Euro. Unternehmen erhalten
dabei langfristige, zinsglinstige Darlehen, die Gber Ban-
ken oder Sparkassen durchgeleitet werden. Die Bundes-
regierung hat am 13. Marz 2020 richtigerweise angekuin-
digt, die entsprechenden Programme massiv auszuwei-
ten, die Umsatzgrenzen deutlich anzuheben, die Zweck-
bindung zu lockern und die Risikolbernahme durch den
Bund zu erhdhen. Dazu soll der Garantierahmen im Bun-
deshaushalt um 93 Mrd. Euro erweitert werden.

e FEin Beitrag zur Verbesserung der Liquiditat von Unter-
nehmen kann auch Uiber groBzligigere Abschreibungser-
leichterungen erreicht werden. Allerdings ist eine solche
MaBnahme nur fir Unternehmen hilfreich, die trotz der
Krise zu Investitionen bereit und auch in der Lage sind.

e Ahnlich zu beurteilen ist eine groBziigigere Gewahrung
des Investitionsabzugsbetrags: Dieser mindert den lau-
fenden steuerlichen Gewinn, indem 40 % der voraus-
sichtlichen Anschaffungskosten von in den nachsten
drei Jahren geplanten Investitionen angesetzt werden
kénnen. Der Unterschied zu einer klassischen Son-
derabschreibung besteht darin, dass keine Ausgaben
in diesem Jahr erfolgen mussen. Der Betrag ist auf
200.000 Euro im Jahr und auf Unternehmen mit einem
Betriebsvermdgen bis zu 235.000 Euro beschrankt. Ei-
ne temporére deutliche Anhebung beider Grenzen wiir-
de einen splrbaren Steuerstundungseffekt bewirken.

e Als administrativ sehr einfach und zugleich schnell wir-
kende MaBnahme ware an eine generelle zinslose Stun-
dung félliger Steuerzahlungen (Vorauszahlungen und
Nachzahlungen) der Einkommensteuer, K&rperschaft-
steuer und der Umsatzsteuer zu denken. Die Stundung
sollte so lange bestehen, bis die Corona-Krise definitiv
Uberwunden ist. Aus der Sicht des Budgets hétte diese
MaBnahme den Vorteil, dass sie sich nicht nachteilig auf
den Saldo auswirkt, solange die Stundung sich innerhalb
des laufenden Kalenderjahrs bewegt. Hier hat die Bun-
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desregierung am 13. Méarz 2020 angekindigt, Stundun-
gen zu erleichtern und Vorauszahlungen leichter anzu-
passen.

Solvenzhilfen in der Corona-Krise

Schon jetzt zeigt sich, dass die Corona-Krise (ber reine
Liquiditatseffekte hinaus mit negativen Effekten fiir die Er-
tragslage von Unternehmen verbunden ist. Da diese zuneh-
mend dadurch verursacht werden, dass die Gesundheit der
Bevolkerung als ein 6ffentliches Gut gesichert werden soll,
ist es naheliegend, dass die damit einhergehenden 6kono-
mischen EinbuBen von der Gemeinschaft zumindest anteilig
mitgetragen werden mussen. Ein klar sinnvolles und zielfiih-
rendes Instrument ist, die Voraussetzungen fir den Bezug
von Kurzarbeitergeld zu erleichtern und den Unternehmen
die Kosten der Sozialversicherungsbeitrage, die normaler-
weise auch im Falle von Kurzarbeit noch gezahlt werden
mussen, zum Teil oder sogar vollstdndig zu erstatten. Die
Beschllisse des Koalitionsausschusses vom 8. Méarz 2020
wurden mittlerweile gesetzkraftig. Seit dem 1. April gilt:

e Das Quorum der im Betrieb Beschéftigten, die vom
Arbeitsausfall betroffen sein miissen, um Kurzarbeiter-
geld zu beantragen, wurde auf 10 % abgesenkt.

e Die Verpflichtung, zundchst im Rahmen der internen
Flexibilitdt negative Arbeitszeitsalden aufzubauen,
wurde ganz oder teilweise ausgesetzt.

e Kurzarbeitergeld ist auch flr Leiharbeiter zu beanspru-
chen.

e Die Sozialbeitrage werden vollstandig von der Bundes-
agentur fUr Arbeit erstattet.

Es geht bei Solvenzhilfen aber nicht blo darum, Unter-
nehmen die Weiterbeschéftigung ihrer Mitarbeiter zu
ermdglichen. Vielmehr bedarf es zusatzlicher Unterstuit-
zung, um die negativen Effekte auf die Ertragslage ab-
zumildern. Hierflir sind vor allem steuerpolitische MaB-
nahmen mit temporarer Wirkung erforderlich. Zu denken
ware hierbei prinzipiell an die durch das Stabilitats- und
Wachstumsgesetz geschaffene Méglichkeit einer tempo-
réren Herabsetzung der Einkommen- und Koérperschaft-
steuer (§ 51 Abs. 3 EStG und § 23 Abs. 2 KStG). Dabei
stellt sich jedoch das Problem, dass Unternehmen, die in
diesem Jahr aufgrund der Krise keine Gewinne erzielen,
nicht in den Vorteil einer solchen Beglnstigung kdmen.
Zielfihrender wéren deshalb steuerliche MaBnahmen, die
auch den Unternehmen zugute kommen, die in diesem
Jahr groBere Verluste erleiden. Das Mittel der Wahl hierfir
ist der steuerliche Verlustriicktrag, der durch § 10d EStG
vorgesehen ist und fur Einkommen- und Korperschaft-

steuer gleichermaBen gilt. In Anbetracht des AusmaBes
der Krise stellt sich bei dieser Regelung das Problem,
dass der Verlustriicktrag bisher auf 1 Mio. Euro begrenzt
ist. Eine Ausweitung dieser Grenze wirde es mittleren
und groBen Unternehmen ermdglichen, in angemessener
Weise an dieser MaBBnahme zu partizipieren.

Im Vergleich dazu stellt das Vorziehen der Teilabschaf-
fung des Solidaritatszuschlags auf den 1. Juli 2020 eine
sehr viel begrenztere MaBnahme dar, die jedoch (allein aus
psychologischen Griinden) zu begriiBen ware. Sie erhoht
unmittelbar die verfligbaren Einkommen weiter Teile der
Bevdlkerung. Dies kann zu relativ geringen fiskalischen
Kosten das Vertrauen in die Handlungsféhigkeit der Poli-
tik und in eine rasche wirtschaftliche Belebung nach dem
Abflauen der Corona-Krise stérken. Zur Stimulierung der
Wirtschaft kdnnte auch an eine Senkung der Mehrwert-
steuersdtze gedacht werden. Diese MaBnahme wirde
einer allgemeinen Stimulierung der Konsumnachfrage
dienen. Sie ist jedoch wenig zielgenau, da sie auch Be-
reichen zugute kdme, die wie die Bauwirtschaft oder die
Gebrauchsguterindustrie nur begrenzt von der Krise be-
troffen sind. Auch ist unklar, inwieweit eine Steuersenkung
Uberhaupt an die Konsumenten weitergegeben wiirde und
damit Mehrkonsum anregen wiirde. Daflir erscheinen die
fiskalischen Kosten (rund 10 Mrd. Euro Steuerminderein-
nahmen pro Umsatzsteuerpunkt) unverhéltnisméBig hoch.

Unternehmensrettungsfonds als Ultima Ratio?

Wenn es nicht gelingen sollte, die Ausbreitung der wirt-
schaftlichen Schockwellen einzuddmmen, und es in gro-
Berem Umfang zu Unternehmensinsolvenzen kame, ware
als Ultima Ratio an MaBnahmen zu denken, bei denen
sich der Staat mit Eigenkapital an Unternehmen beteiligt.
Dies wére analog zur Rettung von Banken im Rahmen
des Banken-Schutzschirms SoFFin (Sonderfonds Finanz-
marktstabilisierung) aus der Krise 2008/2009. Gerade fir
GroBunternehmen wére eine solche Lésung verhaltnis-
maBig einfach umzusetzen. Im Vergleich zum Banken-
system gibt es in der Realwirtschaft jedoch eine weitaus
groBere Zahl von kleinen und mittleren Unternehmen, so-
dass die Umsetzung einer solchen MaBnahme mit einem
enormen administrativen Aufwand verbunden ware. Auch
unter wettbewerbspolitischen Gesichtspunkten erscheint
eine solche Ldsung nicht unproblematisch.

Herausforderungen fiir die Eurozone und die EU

Die Corona-Krise stellt auch die Eurozone vor groBe Her-
ausforderungen. Mit Italien ist ein Land massiv getroffen,
das ohnehin eine gefahrlich hohe Staatsverschuldung hat
und fiir das bereits in der Vergangenheit die Risikoprami-
en in Zeiten fiskalischer Belastung oder politischer Unsi-
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cherheit geféhrlich in die Héhe geschossen sind. In der ak-
tuellen Situation muss verhindert werden, dass sich aus den
zusétzlichen fiskalischen Belastungen aus der Corona-Krise
eine Situation ergibt, in der Investoren die Risikopramien auf
italienische Bonds so weit in die Hohe treiben. Hierzu mis-
sen die Euro-Partner bereit sein, schnell ein Programm des
Européischen Stabilitaitsmechanismus (ESM) auf den Weg zu
bringen, wobei die Kondinitionalitdt so gestaltet werden soll-
te, dass das Programm fiir die italienische Regierung akzep-
tabel ist und keine zusétzliche kurzfristige Belastung fur die
italienische Wirtschaft bedeutet. Solch ein ESM-Programm
wirde auch den Weg flr eine Nutzung der Outright Moneta-
ry Transactions (OMT) durch die EZB freimachen, was alleine
die Erwartungen an den Finanzmérkten stabilisieren durfte.

Eine andere Gefahr stellen GrenzschlieBungen und Ex-
portbeschrankungen innerhalb der EU dar, die Versor-
gungsprobleme mit wichtigen (medizinischen) Gitern und
neuen wirtschaftlichen Schaden durch Unterbrechung
von Lieferketten verursachen kdnnten, insbesondere, da
nicht alle Lander in der EU heute noch zentrale medizi-
nische Ausristung wie etwa Beatmungsgeréate produzie-
ren. So sollten die Grenzen fir Waren unbedingt offen
gehalten werden. Exportbeschrankungen sollten eine ab-
solute Ultima Ratio sein, die nur eingesetzt wird, wenn die
Versorgung der eigenen Bevdlkerung mit vitalen medizini-
schen Giitern nicht anders sicherzustellen ist.

Langfristige Auswirkungen der Corona-Krise

Nach Abflauen der Krise kdnnte es zu einem grundsétzlichen
Umdenken bei vielen Unternehmen Uber die Grenzen der
Globalisierung kommen. Die von deutschen Unternehmen
intensiv genutzten internationalen Wertschdpfungsketten
versprechen zwar enorme Kostenvorteile, aber die aktuelle
Krise fuhrt auch ihre Fragilitét vor Augen. Viele Unternehmen
werden versuchen, ihre Wertschdpfungsketten starker zu
diversifizieren. So kénnen sie Ausfalle vermeiden, wenn ein
landerspezifischer Schock auftritt. Einige werden auch ganz
auf Nummer sicher gehen wollen und ihre Produktion génz-
lich zurlick nach Europa verlagern. Dabei helfen auch neue
Technologien, die ein solches ,re-shoring“ ermdglichen.
Diesen Prozess gilt es konstruktiv zu begleiten und im Auge
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zu behalten. Insbesondere im Hinblick darauf, was er flir die
exportorientierte deutsche Volkswirtschaft bedeutet.

So bestehen durchaus Risiken fiir eine nachhaltige Stérung
der weltweiten Arbeitsteilung, wenn es zu Veranderungen in
der Raumstruktur des Produzierens, zu einer Erhéhung der
Fertigungstiefe und einer Neubewertung der Lagerhaltung
kommen sollte. Das kann die Investitionsdynamik veran-
dern und besondere Anforderungen an die 6ffentlichen Inf-
rastrukturen stellen. Zu bedenken ist dabei auch, dass sich
die Risikokulisse der Globalisierung bei einer ohnehin ver-
langsamten Dynamik des Welthandels in den vergangenen
finf Jahren aus mehreren Grinden verandert hat: Wahr-
nehmung des Epidemierisikos, ,,Global Power Competition®
und Verédnderung der geopolitischen Rahmung der welt-
wirtschaftlichen Arbeitsteilung sowie Klimarisiken und Mig-
ration. In diesem Kontext kann die Corona-Krise als Anlass
dienen, die multilaterale Ordnung weiterzuentwickeln. Dies
sind allerdings in der Zukunft liegende Herausforderungen.
Prioritét haben jetzt die kurzfristigen MaBnahmen zur Ein-
dammung der Verbreitung des Coronavirus und zur Abfe-
derung seiner wirtschaftlichen Auswirkungen.
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Corona-Krise: (Wirtschafts-)politische

Perspektiven

Die Reflexe aus der Finanzkrise sind nicht genug!

Die Deutsche Gesellschaft fiir Epidemiologie warnte, dass die Zahl der COVID-19-Falle schon
bald die Kapazitit des Gesundheitssystems Ubersteigen kénnte. In Deutschland und weltweit
droht eine schwere Rezession aufgrund eines externen Schocks. Mégliche Szenarien zur
Bekampfung der Krise zeigen, dass drastische MaBnahmen zur Einddmmung des Virus die beste
Lésung fir die Krise bleiben. Die Entwicklungen unterscheiden sich fundamental von denen der
globalen Finanzkrise 2008. Wahrend der Euroraum in Bezug auf Liquiditats- und Finanzhilfen

fir Unternehmen und Staaten bereits besser gewappnet ist als noch 2009, fehlt die Praxis in

der Zusammenarbeit von Gesundheitsforschung und Wirtschaftspolitik. MaBnahmen auf der
Nachfrageseite werden die Epidemie kurzfristig nicht heilen. Eine koordinierte Finanzpolitik und
gemeinsame europdische Anleihen kénnen vor allem gefahrdete Staaten schiitzen.

Die weitere Verbreitung des Virus in China scheint erst ein-
mal gestoppt (Cyranoski, 2020), wahrend der Rest der Welt
in eine tiefe Rezession zu stlirzen droht. Bislang haben sich
die wenigsten Staaten dazu entschlossen, der fortschreiten-
den Ausbreitung so entschieden zu begegnen, wie China es
gewagt hat. Der niedrige Olpreis I&sst zweifeln, ob die Pro-
duktion in China tats&chlich schnell wieder anziehen wird.
Unklar ist auch, ob es Uberhaupt gelingen kann, das Virus
nach Abschluss der MaBnahmen und bei einer Riickkehr zur
Normalitat nachhaltig zurtickzudrangen.

Sollte die Verbreitung und Letalitét des Virus sich so entwi-
ckeln, wie bisher prognostiziert, drohen deutliche Einschnitte
in unser Wirtschaftsleben und Miteinander (Deutsche Ge-
sellschaft fur Epidemiologie, 2020). Ein Risikoszenario fir die
politische Reaktion ist, dass diese zwar zundchst die Wirt-
schaft Iahmt, aber nicht beherzt genug gegen die Verbrei-
tung vorgeht. Ohne Frage erleichtern es die aus der Finanz-
krise erlernten Reflexe, rasch Liquiditdt zur Verfigung zu
stellen, den Unternehmen flir eine gewisse Zeit zu Uberleben.
Fraglich ist aber, ob die Bevélkerung von alleine verantwor-
tungsvoll gegen die Verbreitung vorgeht.

Wahrend die Trump-Administration in den USA sich mit der
Aktivierung ihres Defense Production Act umfassende Be-
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fugnisse gesichert hat, auf die Produktion und die Steuerung
der Unternehmen einzuwirken, bleiben solche Bemiihungen
im Euroraum bisher aus (The White House, 2020). Europa
braucht schnell eine klare Strategie zur Bekampfung der dro-
henden Herausforderungen, damit die ganze Bevolkerung
daran mitwirken kann und von der Unsicherheit befreit wird.
Eine transparente Kommunikation hat jetzt oberste Prioritat.
Brachliegende Ressourcen sollten so weit wie moglich ge-
nutzt werden — um die medizinische Versorgung sicherzu-
stellen oder zu verbessern. SchlieBlich muss die Krise als eu-
ropaisches Problem begriffen und bewaltigt werden. Leidet
ein Staat, leiden alle.

Hergang der Krise

Der COVID-19-Schock ist zun&chst ein rapides und star-
kes Absinken des gesamtwirtschaftlichen Angebots. Der
GroBteil der friih ergriffenen MaBnahmen (Absagen von
Veranstaltungen, Quarantane, Isolation etc.) flihrt unmit-
telbar zu einem Rickgang des Arbeitsvolumens und da-
mit zu einem Einbruch bei der Produktion von Waren und
Dienstleistungen und schlieBlich auch der Einkommen.
Derzeit ist davon auszugehen, dass sich diese MaBnah-
men Uber mehrere Quartale erstrecken, wodurch eine
technische Rezession unvermeidlich erscheint (Michelsen
et al., 2020). Grundsétzlich dirfte die eigentliche Ursache
dieser Angebotseinbriiche wieder verschwinden, sobald
die Verbreitung des Virus gestoppt und die MaBnahmen,
die dies erzwingen sollen, gelockert wurden. Allerdings
bedeutet die Stilllegung des gesamtwirtschaftlichen An-
gebots fir viele Unternehmer erhebliche Umsatz- und Ge-
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winnrlickgange sowie Lohn- und EinkommenseinbuBen
fur Arbeitnehmer.

Da nicht nur die inlandische Wirtschaft von dem Virus betrof-
fen ist, sondern es sich um ein globales Phanomen handelt,
sind auch die internationalen Lieferketten beeintrachtigt, wo-
durch ein erneutes Absinken des globalen Handelsvolumens
droht. Durch die Lieferengpésse bei Vor- und Zwischengu-
tern werden die Produktionsausfalle noch einmal verscharft.
Hiervon sind international eng vernetzte Volkswirtschaften
wie Deutschland besonders stark betroffen.

Die Finanzmérkte reagierten bereits mit Kurseinbriichen,
die an Panikverkaufe erinnern. Risikoreiche Anlageformen
werden derzeit gemieden und sichere Anlageformen wie
Gold- und Bundesanleihen erlebten deutliche Kursgewinne.
Grundsatzlich bedeutet diese Bewegung einen Vermdgens-
verlust bei privaten und institutionellen Investoren, die an den
Aktienmarkten investiert gewesen sind, und verschlechtert
gleichzeitig die Finanzierungsbedingungen der betroffenen
Unternehmen. Bei Unternehmen und Branchen, die von be-
stimmten MaBnahmen besonders betroffen sind (Airlines,
Hotels, Catering, Restaurants), kénnte auch ein vergleichs-
weise kurz andauernder Krisenverlauf bereits zu Insolvenzen
fuhren. Die Unsicherheit an den Finanzmarkten ist derzeit
ebenso groB wie die Hoffnung auf politische MaBnahmen zur
Stabilisierung.

Auch ohne stutzende fiskalpolitische MaBnahmen flihrt die
Rezession zu deutlichen Ausgabensteigerungen und Steuer-
ausféllen bei den Staaten, wodurch die Staatsverschuldung
massiv ansteigen wird. Alle Fiskalregeln — wie Fiskalpakt und
Schuldenbremse - sehen fur derartige Krisen Ausnahmen
vor und lassen deutlich héhere Niveaus der Neuverschul-
dung zu. In besonders verwundbaren und stark betroffenen
Staaten - wie Italien und Spanien - steigt daher das Risiko
fur Zahlungsausfélle der &ffentlichen Hand, die jetzt schon
mit hoheren Renditeaufschldgen etwa gegeniiber Bun-
desanleihen leben missen. Nichtsdestotrotz erscheint die
Schuldentragféhigkeit derzeit auch aufgrund des weiter an-
dauernden Ankaufprogramms von Staatsanleihen weitest-
gehend gegeben und der Euroraum ist auf derartige Ausfalle
durch den Européischen Stabilitdtsmechanismus (ESM) und
die Mdglichkeit der geldpolitischen Outright-Geschéfte bes-
ser vorbereitet als in der Vergangenheit.

All diese Mechanismen sind von temporéarer Natur und die
Lage wird sich mehr oder weniger sofort wieder entspannen,
wenn Produktion und Dienstleistungen wieder in gréBerem
Umfang bereitgestellt werden. Ob die Situation sich daher auf
eine tiefgreifende Krise des Finanzsystems auswéchst, ist ge-
genwartig nicht absehbar. Aus diesem Grund ist die entschei-
dende Frage derzeit nicht, ob mit einem Einbruch oder einer
Rezession zu rechnen ist - diese gilt als sicher —, sondern wie
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lange der gesellschaftliche und 6konomische Ausnahmezu-
stand anhélt. Alle beschriebenen Probleme verschlimmern
sich mit der Dauer der Krise und es dirften mit anhaltend
niedrigem Angebot diverse weitere Probleme hinzukommen.
Fir eine makrodkonomische Einschéatzung ist daher der Ver-
lauf der Virusverbreitung und die Durchfiihrung entsprechen-
der MaBnahmen zur Bekdmpfung von zentraler Bedeutung.

Méglicher Verlauf

Ein groBer Unterschied zwischen den Krisen von 2008 und
heute ist die fehlende Koordination zwischen den Diszipli-
nen. Wahrend die Krise 2008 ihren Ausgang an den Finanz-
markten nahm und damit nah am Tagesgeschéft der Wirt-
schaftswissenschaften, ist die Wissensliicke heute groBer.
So kommt es zu einem Ping Pong von Argumenten zwi-
schen Wirtschaftswissenschaften und Epidemiologie statt
einer koordinierten Zusammenarbeit, wobei wertvolle Zeit
verschwendet wird. Auch das Verhalten der Politik scheint
durch diese Versténdnisliicke gepragt zu sein. Wahrend in
China sogar der Bau von Krankenh&usern veranlasst wurde,
wird in der restlichen Welt weitgehend mit finanziellen Hilfs-
paketen jongliert, die nicht notwendigerweise direkt am Pro-
blem ansetzen. Ressourcen von Unternehmen liegen jetzt
ungenutzt brach. Sie fiir die Bekdmpfung der Pandemie zu
nutzen, kdnnte zur Bekdmpfung der Pandemie beitragen und
ware langfristig auch flr die Wirtschaft von Vorteil. Sogar ein
Strukturwandel zu nachhaltigeren, regionaleren, resilienteren
und digitaleren Wertschépfungsketten, kénnte durch das Ta-
cet vereinfacht werden, wo er politisch gewollt ist.

Aus vorherigen Krisen haben wir gelernt, dass Versténdlich-
keit, Transparenz und Schnelligkeit wichtige Erfolgsfakto-
ren sind. Eine gelungene Koordination der Wissenschaften
musste jetzt schnell eine konsistente Strategie formulieren,
um bestimmte Kernfragen zu beantworten. Nur so kénnen
Unternehmen und die Bevdlkerung sich darauf einstellen
und im Idealfall an ihr mitwirken. Dazu gehdren die Fragen:
Fur wie lange und wie stark sollen der soziale Kontakt und
das wirtschaftliche Leben eingeschrankt werden? Welche
Kapazitaten sollen in Krankenhdusern geschaffen werden?
Wie viele Personen sollen oder durfen sich pro Tag infizie-
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Abbildung 1
Skizzen moglicher Szenarien

Keine Intervention

Fallzahl Coronavirus-
Infektionen

Perfekte Intervention
(ohne Ruiickkehr des Virus) A

Kapazitat des Gesundheitssystems

Missgluckte Intervention
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Wachstum des
Bruttoinlandsprodukts

v
v

v

Quelle: eigene Grafik.

ren? Bisher &nderte sich die Intensitat der MaBnahmen rasch
und die Bevolkerung reagierte teils trotzig auf die Empfeh-
lung soziale Kontakte zu meiden. Wohl auch aus dem Grund,
dass bisher nicht klar ist, fUr wie lange welches Ziel verfolgt
werden soll.

Fir eine Herdenimmunitéat mussten sich etwa 60 % der Be-
volkerung durch Uberstandene Infektion immunisieren. Wenn
dieser Wert (analog zur britischen Strategie, die sich exakt
einen Tag hielt bis sie wieder verworfen wurde) noch vor der
Erkéltungswelle im Herbst erreicht werden soll, miissten wir
pro Tag Uber 200.000 neue Infektionen verzeichnen. Wiirden
wir die derzeitigen Infektionsraten linearisieren, wirde es
mehrere Jahre dauern, bis die Herdenimmunitét erreicht ist.
Soll die Ausbreitung des Virus durch tiefgreifende MaBnah-
men gestoppt werden und falls ja, wie wird der Wiederaus-
bruch mit erneutem Stillstand verhindert? Derzeit kann die
Haltung der Politik nur so gedeutet werden, als wiirde durch
eine etwas langsamere Ausbreitung des Virus versucht, ein
wenig Zeit zu gewinnen. Eine schleichende Ausbreitung des
Virus mit einer gesenkten Produktion flr einen langeren Zeit-
raum kdnnte aber auch schlimmere Folgen haben als ein
kurzfristiger tiefer Einschnitt.

Die Abbildung 1 zeigt extreme Verldufe von Fallzahlen und
wirtschaftlicher Entwicklung. Ganz links, ein Szenario mit un-
gebremster Ausbreitung des Virus Uber die Kapazitatsgrenze
des Gesundheitssystems hinaus und anschlieBendem wirt-
schaftlichen Kollaps. In der Mitte ein Traumszenario flr Wirt-
schaft und Bevdlkerung: Die Ausbreitung wird durch einen
fast vollstandigen Stillstand des Wirtschaftens gestoppt und
das Virus kehrt auch nach dem Wiederanlauf nicht zurtick.

Zeit

\4
v

Ganz rechts die schleichende Katastrophe, bei der durch zu
zaghafte MaBnahmen die Wirtschaft zwar geschwacht wird,
die kritische Ausbreitung des Virus aber nicht verhindert wird
und schlieBlich langfristig den bereits geschwachten Wirt-
schaftskreislauf trifft. Diese fiktiven Extremszenarien sollen
im Wesentlichen die Planungsabhé&gigkeiten illustrieren, die
zur Beantwortung der strategischen Fragen zu bedenken
sind. Mit etwas Glick sind all diese Gedanken, sobald es
Sommer wird, obsolet — an dieser Stelle fehlt uns die epide-
miologische Expertise.

Was unterscheidet die Krise von 2008?

Schon die Namensgebung von Corona-Krise und Finanz-
markt-Krise zeigt, dass sich die beiden ihren Ursachen nach
unterscheiden. Was die Auswirkungen betrifft ist zum gegen-
wartigen Zeitpunkt allerdings unklar, inwiefern es Parallelen
oder Unterschiede geben wird. Folgt man den drei Féllen in
dem Schaubild, so dirfte nur der Fall in der Mitte, bei dem
die Ausbreitung des Virus schnell gestoppt und sich die Kri-
se auf wenige Monate begrenzt, mildere Auswirkungen als
die Krise von 2008 mit sich bringen. In diesem Fall wére ei-
ne Uberbriickung der akuten Krise der Schliissel zur Lésung
des Problems und die Konjunktur dirfte dhnlich beeindru-
ckend zurtickkommen, wie sie durch das Virus in die Knie
gezwungen wurde. In den beiden anderen Féllen, wo von ei-
ner langer anhaltenden Schwéchephase ausgegangen wird,
waren die makrotkonomischen Konsequenzen schwerwie-
gender.

Der negative Angebotsschock ist nur flir sehr begrenzte Zeit
fir die Gesamtwirtschaft vertraglich. Je langer diese Krise

Wirtschaftsdienst 2020 | 4



dauert, desto hoher ist die Wahrscheinlichkeit fir massen-
hafte Firmeninsolvenzen, Einkommens- und Vermodgens-
verluste, Kreditausfélle und eine deutliche Eintriibbung der
Staatsfinanzen. Insbesondere der letzte Punkt ist aus zwei
Griinden wichtig: Zu Beginn der Krise von 2008 hatten viele
Regierungen es mit deutlich niedrigeren Schuldenstands-
quoten zu tun als heute, sodass der fiskalische Spielraum in
einigen Féllen starker begrenzt sein durfte als damals. Dar-
Uber hinaus waren die Zentralbanken weltweit damals noch
in der Lage einen Teil des Einbruchs durch Zinssenkungen
abzufedern. Weil die kurzfristigen Zinsen im Euroraum kaum
weiter sinken kdnnen, miissen weniger erprobte Instrumente
zur Ddmpfung eingesetzt werden. Darliber hinaus erscheint
die Koordinierungsfahigkeit der Regierungen durch die nati-
onalpopulistischen Tendenzen der letzten Jahre im Vergleich
zu 2008 stark eingeschrankt zu sein, sodass alle ergriffenen
MaBnahmen aufgrund fehlender Koordinierung weniger ef-
fektiv zu sein drohen.

In diesem Zusammenhang ist das Szenario ,,missgllickte
Intervention” die groBte Gefahr, da die Krise in diesem Fall
am langsten andauert. Die beschriebenen 6konomischen
Probleme wiurden hier am stérksten zutage treten und es
muss mit einer alleine aufgrund des Virus mehrjahrigen
Schwéachephase gerechnet werden, die das Potenzial hat,
die Weltwirtschaft mittel- bis langfristig zu schwachen. Vor
allem bei der Suppressionsstrategie, die hier aus gesund-
heitlicher und 6konomischer Perspektive als das Ideal her-
vorgehoben wird, muss es einen weiteren Plan flr die Zeit
nach der ersten Einddmmung geben. Unter dem Titel ,The
Hammer and the Dance" ist eine solche Strategie mittler-
weile bekannt geworden. Sie zielt darauf ab, zunédchst mit
drastischen MaBnahmen die Ausbreitung einzuddmmen
(Hammer) und in der darauffolgenden Zeit mittelfristig die
MaBnahmen schrittweise zu lockern und wenn nétig wie-
der zu straffen (Dance) (Pueyo, 2020). Wie die Stiddeutsche
Zeitung berichtet, hat diese Strategie es mittlerweile in ein
nicht verdffentlichtes Strategiepapier der Bundesregierung
geschafft (Richter, Mascolo and Charisius, 2020). Eine wis-
senschaftliche Schwachstelle dieses Szenarios ist jedoch,
dass es eine wesentlich kirzere Aufrechterhaltung der so-
zialen Distanzierung annimmt, als aus wissenschaftlicher
Sicht gerechtfertigt wére (DGEpi, 2020; Ferguson et al.,
2020).

(Wirtschafts-)politische Antworten

Die Tendenz, gesundheitliche Probleme nicht primar poli-
tisch zu adressieren, muss jetzt gebrochen werden. Als 1842
das erste Kanalisationssystem Deutschlands in Hamburg
gebaut wurde, geschah dies als Reaktion auf einen giganti-
schen Brand, der eine Trinkwasserknappheit zur Folge hatte.
Seit der neoklassischen Wende werden moderne Gesund-
heitsprobleme tendenziell eher dem Individuum oder den
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Unternehmen Uberlassen. Mdglicherweise muss diese Hal-
tung nun Uberwunden werden. Eine Devise kdnnte lauten:
Gebt den Menschen klare Anweisungen und besser etwas
zu tun, das gegen den Virus hilft, als nur Geld. So kann auch
die Wirtschaft im Notbetrieb erhalten werden.

Die Reaktion der Geldpolitik fallt weltweit relativ unterstit-
zend aus. In China, wo bereits StraBenmusiker mit WeChat
bezahlt werden kdnnen, sticht besonders eine MaBnahme
der Zentralbank heraus. Zwar wurden auch der Geldmarkt
und die Wirtschaft gestltzt, aber die innovativste MaBnah-
me war wohl, das zirkulierende Bargeld zu desinfizieren und
zu versiegeln und so bis zu 14 Tage aufzubewahren. Gleich-
zeitig wurde in der am stérksten betroffenen Provinz Hubei
nicht kontaminiertes Bargeld in Umlauf gebracht. Die Zent-
ralbank von Hongkong reagierte ebenso ungewdéhnlich. Sie
plant, einmalig 10.000 Hongkong-Dollar (ca. 1.180 Euro) an
alle Einwohner als Direkthilfe auszuzahlen, um der Krise zu
begegnen.

Am weltweit deutlichsten reagierte bisher die US-Noten-
bank, die nach einer anfanglichen Zinssenkung um 0,5 Pro-
zentpunkte Anfang Mérz, direkt eine weitere drastische Re-
duktion von einem Prozentpunkt folgen lieB. Die Zinsen lie-
gen in den USA damit jetzt wieder auf dem Krisenniveau von
0% bis 0,25 %. In Europa fiel die geldpolitische Reaktion zu-
néchst geringer aus, auch wenn das Anleihenkaufprogramm
deutlich ausgeweitet wurde. In der Nacht vom 18. auf den
19. Méarz 2020 verabschiedete die EZB ein historisches und
750 Mrd. Euro schweres Notfallprogramm (European Central
Bank, 2020). Es lasst Abweichungen vom Kapitalschliissel
zu. Dariiber hinaus wurde der Sicherheitsrahmen ausgewei-
tet. Ebenso stellte die Notenbank in ihrer Pressemitteilung
klar, dass sie bereit ist alle selbst auferlegten Beschrankun-
gen zu beseitigen, sofern sie die Wirkung der MaBnahmen
der EZB in einem der Mitgliedslédnder behindern. Sollte sich
die Krise verscharfen, hat die EZB jetzt noch deutlichen
Spielraum: von einer weiteren Lockerung bis zum Helikop-
tergeld (Fritsche und Steininger, 2019). Auch fiir den abso-
luten Notfall stehen die Mittel bereits bereit: Sollte ein Staat
in Zahlungsschwierigkeiten geraten, stehen der ESM und an
ihn gekoppelt die geldpolitischen Outright-Geschéfte (OMT)
zur Verfigung. An dieser Stelle sind wir also weiter als zur
Zeit der Eurokrise.

Fiskalpolitik

Die Bundesregierung hat neben den gesundheitspolitischen
MaBnahmen bereits auf verschiedene Arten auf die 6kono-
mische Krise reagiert. Dazu zahlen eine Vereinfachung und
Ausweitung des konjunkturellen Kurzarbeitergeldes und ei-
ne Garantie fir von den Geschéftsbanken an Unternehmen
gewahrte Uberbriickungskredite tber die Kreditanstalt fir
Wiederaufbau. Darlber hinaus haben Bundesfinanz- und
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Wirtschaftsminister gemeinsam eine Garantie fir alle jetzt in
der Corona-Krise vergebenen Kredite ausgesprochen und
die Mdglichkeit von Steuerstundungen angekiindigt. Damit
kann davon ausgegangen werden, dass — so lange die von
der Geldpolitik veranlassten MaBnahmen ihr Ziel erreichen
und die Liquiditatssituation im Finanzsystem stabil halten -
kein Unternehmen alleine aufgrund unzureichender Liquidi-
tat den Betrieb einstellen muss. Allerdings sind die Umsatz-
und GewinneinbuBen teilweise so groB, dass insbesondere
in kleineren und mittleren Unternehmen die diinne Kapitalde-
cke schnell aufgezehrt werden kénnte. Derzeit werden daher
diverse weitere Ideen diskutiert, die insbesondere Kleinun-
ternehmern und Selbststandigen sowie besonders stark be-
troffenen Branchen durch die Krise helfen sollen.

Dieser Katalog an MaBnahmen folgt grundsétzlich der Idee
einer kurzfristigen Krise, die nach dem Ende der gesundheit-
lichen Krise beendet ist, wenn die MaBnahmen zur Eindam-
mung gelockert werden. Es ist derzeit nur indirekt einzuse-
hen, dass weiterreichende fiskalpolitische Expansionen zur
Stimulierung der Nachfrage wahrend der akuten Corona-
Krise hilfreich sind. Der Angebotsschock und damit der Ein-
bruch der Produktion wird in jedem Fall so lange bestand ha-
ben, wie die Ausbreitung des Virus nicht gestoppt ist und die
MaBnahmen zur Einddmmung andauern. Gleichzeitig gibt
es derzeit keinen Grund anzunehmen, dass die einzelnen
Nachfragekomponenten selbst im Falle der idealtypischen,
schnellen Beendigung der Krise sofort und vollstéandig auf ihr
altes Niveau ansteigen. Beinahe alle Haushalte, die mit Kurz-
arbeit, Arbeitslosengeld I, UmsatzeinbuBen bei unternehme-
rischer Téatigkeit oder Vermégensverlusten konfrontiert wer-
den, nehmen Einkommensverluste hin, die die Konsumnach-
frage schwachen kdénnen. Die deutsche Wirtschaft dirfte
durch ihre internationale Verflechtung besonders stark von
dem weiteren Absinken des Welthandelsvolumens betroffen
sein und die Investitionen werden aufgrund der erwartbar er-
héhten Unsicherheit verhalten bleiben. Daher ist spatestens
nach Ende der akuten Krise eine fiskalpolitische Expansion
Uber die automatischen Stabilisatoren hinaus angezeigt.

Im Euroraum sind mit Deutschland, Frankreich, Italien und
Spanien alle gréBeren Volkswirtschaften massiv von der
Ausbreitung des Virus betroffen und alle haben mit weit-
reichenden und einschrankenden MaBnahmen reagiert. In
Spanien und insbesondere in Italien diirften die fiskalischen
Belastungen die Regierungen vor groBe Herausforderungen
stellen. Bei einer andauernd niedrigen 6konomischen Akti-
vitat konnte die italienische Regierung aufgrund der hohen
Staatsverschuldung von etwa 135% mit dem Ausgaben-
anstieg und Einnahmeneinbruch Uberfordert sein und Pro-
bleme bei der Refinanzierung bekommen. Je nach Verlauf

1 Die fruhe fiskalpolitische Reaktion in Deutschland wird in Bofinger et
al. (2020) dargestellt und diskutiert.

der Krise ist dies auch fiir andere schwéacher aufgestellte
Volkswirtschaften zu erwarten. Eine solche Entwicklung mit
drastisch auseinandergehenden Zinsdifferenzen zwischen
den Volkswirtschaften, gestiegener Unsicherheit um die
Zahlungsfahigkeit einzelner Staaten und Kapitalflucht gilt
es zu vermeiden. Daher sind die neuesten Diskussionen um
gemeinsame Anleihen der Staaten des Euroraums zu begri-
Ben, um nicht wieder der EZB eine eigentlich fiskalpolitische
Aufgabe aufzubirden. Diese kdnnte erst nachdem einzelne
Regierungen einen Antrag auf Finanzierung aus dem ESM
gestellt haben, im Rahmen des OMT-Programms gezielt An-
leihen einzelner Lander kaufen.?

Ahnlich wie die Hongkonger Zentralbank kiindigte auch
die amerikanische Trump-Administration bereits Helikop-
tergeld von zwei Schecks je 1.200 US-$ fur die Bevolke-
rung an (Mascaro, Taylor und Lemire, 2020). Dazu sollen
starke Steuererleichterungen und Notfallkredite fir Unter-
nehmen kommen. In Deutschland wird auf Bundesebene
ebenso Uber Helikoptergeld diskutiert, wahrend der Berli-
ner Blrgermeister Muller bereits 5.000 Euro fiur alle Solo-
Selbststandigen als unburokratische Direkthilfe angekin-
digt hat. Falls Helikoptergeld im gréBeren Stil in Europa
ausgeschuttet werden sollte, wird es wahrscheinlich eher
eine MaBnahme der EZB werden oder aus einem europé-
ischen Budget kommen. Obwohl der Begriff mittlerweile
Synonym flr blrokratiefreie Transferzahlungen an die Be-
vélkerung benutzt wird, ist dabei zu bedenken: Wahrend
Helikoptergeld durch den Staat den Haushalt belastet,
fuhrt der direkte Transfer durch die Zentralbank niemals
zu einem Anstieg der Schulden.?

Die Vermdgensmarkte haben sich trotz der MaBnahmen bis-
her nicht erholt, die Arbeitslosenzahlen der USA drohen auf
das Niveau der Finanzkrise zu schnellen und die Bevélkerung
ist weiterhin uneinig Gber die Sinnhaftigkeit der MaBnahmen.
Die Autobauer schlieBen ihre Werke und die Airlines fliegen
ohne Passagiere, um ihre Slots an den Flughafen zu behal-
ten. Das bedeutet: Die MaBnahmen mussen konkreter wer-
den und die Politik muss lenkend eingreifen.

Transparenz, Entschiedenheit und europaische
Kooperation

Die Ausgangslage fiir die deutsche Politik ist giinstig: Die
Notenbanken haben mit starken MaBnahmen ihren Teil zur
Krisenbewaltigung beigetragen, auch fiskalpolitisch wurde
schnell und gekonnt agiert, um die Unsicherheit zu begren-

2 Fur den Einsatz des OMT-Programmes unter sehr milder Konditionali-
tat hat sich zuletzt Olivier Blanchard (2020) ausgesprochen.

3 Ebenfalls in Baldwin und Weder di Mauro (2020) spricht sich Jordi Gali
unter dem Titel ,Helicopter Money: The time is now* flir den tatsachli-
chen Einsatz von Helikoptergeld aus, d. h. einem direkt monetér finan-
zierten und nicht an Riickzahlung gebundenen fiskalischen Transfer.
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zen. Deutschland hat mit den selbst auch langerfristig ne-
gativen Zinsen auf Anleihen derzeit beste Voraussetzungen,
um nachhaltige Verbesserungen durch Investitionen herbei-
zuflihren. Dazu verfligt die Bundesrepublik Uiber eine solide
Arbeitslosenversicherung und ein sehr gutes Gesundheits-
system. Jetzt ist eine Strategie flr die Abldufe auch abseits
der Welt des Geldes von Noéten. Um Unmut zu verhindern,
muss klar werden, wie lange das 6ffentliche Leben stillste-
hen soll.

Ein konzertiertes europaisches Vorgehen kénnte brachlie-
gende Ressourcen dort nutzbar machen, wo sie am drin-
gendsten gebraucht werden. So sind mit dem Stillstand
des zivilen Flugverkehrs groBe Kapazitaten frei geworden,
um Helfende oder Materialien schnell dort einzusetzen, wo
sie gebraucht werden. Personen aus besonders betroffe-
nen Industrien kénnten durch Schulungen befahigt wer-
den, in der Pflege einen guten Dienst zu erweisen und ihr
Arbeitseinkommen zu sichern. Die kreativen Berufe konn-
ten Universitédten bei der Digitalisierung und dem Ausbau
ihres Onlineangebots unterstltzen. Es fehlt nicht an Aufga-
ben oder Mdéglichkeiten. Die Digitalisierung sollte vorange-
bracht werden. Ebenso der Ausbau einer flachendecken-
den Abdeckung durch das 5G-Internet. Die Forderung der
digitalen Affinitat ist besonders gut mit der Situation ver-
einbar. Unternehmen kdnnten dabei unterstlitzt werden,
ihre Wertschdpfungsketten resilienter und nachhaltiger zu
machen.

Eine zweckgebundene europdische Anleihe fir Gesund-
heitsausgaben wiirde nationale Haushalte entlasten und
hétte als sicherer Hafen gleichzeitig das Potenzial, die Fi-
nanzméarkte zu beruhigen (European Commission, 2020).
Gleichzeitig kdnnte sie den humanitdren Zusammenhalt in
Europa stérken. Fir alle, die das nicht lberzeugt, sei ge-
sagt: Mehr als die Hélfte der Wirtschaftsleistung Deutsch-
lands wird im Ausland erwirtschaftet. Lahmt Europa, ist die
deutsche Volkswirtschaft immer mitbetroffen.

In Italien wurde bereits begonnen, Open-Source-Beat-
mungsgerate von Zuhause aus mit dem 3D-Drucker herzu-
stellen und so Leben zu retten. Es wird sicher dauern, bis
wir das alle kdnnen. Wichtig ist aber, dass sich eine agile
Denkweise durchsetzt, um mit den neuen Gegebenheiten
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kreativ umzugehen. Auch fir Gesundheitsversorgung gilt:
ein effizienter Umgang mit Ressourcen kann dazu beitra-
gen, die Probleme unserer Zeit zu |6sen.
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erkrankten Personen im Zeitverlauf, die wir zu erwarten
haben? Wie hoch wird die Zahl der erkrankten Personen
sein, die sich im Zeitverlauf mit dem Coronavirus je infizie-
ren? Auf der letzten Frage liegt das Hauptaugenmerk der
breiten Offentlichkeit, der Politik und der Krankenhauser,
um die Bereitstellung von Krankenhausbetten planen zu
kénnen. Nicht zuletzt stellt sich die Frage, welche Auswir-
kungen aktuelle PolitikmaBnahmen auf den Verlauf der
Epidemie haben.

Coronavirus: ein Blick auf andere Lander

Als Hintergrund zur Beurteilung der Lage in Deutschland
betrachten wir zunachst die Verlaufe der Epidemie in der
Provinz Hubei in China, in Sidkorea und Japan. Die-
se Entwicklungen werden eine zentrale Rolle in der Ein-
schatzung des weiteren COVID-19-Verlaufs in Deutsch-
land spielen.

Abbildung 1 zeigt die Zahl der als erkrankt gemeldeten
Personen in diesen drei Regionen bzw. Landern. Wir se-

© Der/die Autor(en) 2020. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz (https:/
creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de) verodffentlicht.

Open Access wird durch die ZBW - Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft gefordert.

* Dies ist eine Zusammenfassung von ,Projecting the Spread of CO-
VID19 for Germany“ geschrieben von den gleichen Autoren (Donsi-
moni et al., 2020). Die Arbeit war in der Schnelle der Zeit nur durch
wertvolle Hinweise vieler Kollegen méglich. Wir danken Matthias Birk-
ner, Christian Dormann, Oliver Emrich, Hoang Khieu, Dietmar Leisen,
Kai Pastor und Olaf Posch. Wir danken vor allem unseren Kollegen
aus dem medizinischen und vor allem epidemiologischen Bereich
fur wertvolle Kommentare. Dies sind unter anderem Matthias an der
Heiden, Michael Bauer, Julien Riou, Perikles Simon, Martin Wolkewitz
und Mitglieder der Modellierungsgruppe der Deutschen Gesellschaft
fur Epidemiologie (DGEpi). Eine Aktualisierung der Vorhersagen er-
folgt auf https://www.macro.economics.uni-mainz.de/corona-blog/
(2. April 2020).
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Abbildung 1

Verlauf der Fallzahlen in Hubei, Siidkorea und Japan, 2020
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Quelle: Donsimoni, J. R., R. Glawion, B. Plachter und K. Wélde (2020), Projecting the Spread of COVID19 for Germany, https://www.macro.economics.uni-
mainz.de/files/2020/03/Donsimoni-Glawion-Plachter-Walde-2020-Projecting-spread-of-CoV-2-in-Germany-1.pdf (30. Marz 2020); nach Daten der Johns

Hopkins University (USA).

hen, und das scheint uns etwas Hoffnung schopfen zu
lassen, dass die Zahl der Infizierten in Hubei bereits ge-
gen eine Konstante zu konvergieren scheint. Diese liegt
bei etwa 1 von 1.000 Personen. Wenn also die Epidemie
in Hubei tats&chlich voriber ist und die Daten ausrei-
chend hohe Qualitdt haben, dann ist am Ende der CO-
VID-19-Epidemie in Hubei 1 von 1.000 Personen erkrankt
(oder, in den meisten Fallen, erkrankt gewesen). Anders
ausgedrickt sind 999 von 1.000 Personen entweder die
ganze Zeit gesund gewesen, oder auch infiziert, aber mit
einem so milden Verlauf der Symptome, dass sie eben
nicht als erkrankt erfasst wurden.

Ein ahnlicher Verlauf ist in Stidkorea zu erahnen, wo sich
die Zahl der gemeldeten Erkrankten ebenfalls gegen eine
obere Schranke zu entwickeln scheint. Diese liegt bei et-
wa 3 von 5.000 erkrankten Personen. Die Datenqualitat
in Stidkorea wird Ublicherweise hdher eingeschétzt als
die aus Hubei. Es wird jedoch haufig betont, dass Sid-
korea sich vermutlich nicht am Ende der COVID-19-Epi-
demie befindet. Vielmehr ist es gelungen, die Ausbrei-
tung zu stoppen, was jedoch im Umkehrschluss bedeu-
tet, dass es eine Vielzahl von nicht-immunen Einwohnern
Sldkoreas gibt. Am Ende einer typischen Epidemie sind
etwa 50 % bis 60 % einer Bevdlkerung infiziert bzw. ha-
ben Antikdrper gebildet, sind also immun.! Wenn eine

1 Dies ergibt sich aus dem Ausdruck (R0-1)/R0, wobei RO die Basisre-
produktionszahl ist. Sie gibt an, wie viele Personen durchschnittlich
von einer infizierten Person angesteckt werden. Diese Basisrepro-
duktionszahl liegt fur eine typische Grippe bei 2 (Mikolajczyk et al.,
2009) und wird fiir CoV-2 in Wuhan auf ca. 2 bis 2,5 geschatzt (Riou
und Althaus, 2020).
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Epidemie unterdriickt wird, dann ist diese Immunitat in
der Bevolkerung nicht ausreichend vorhanden. Es kénn-
te also jederzeit zu einem erneuten Ausbruch der Epide-
mie kommen.

In Japan ist dagegen noch kein solcher Verlauf bzw. noch
kein Abflachen der Kurve zu erkennen. Leider ist Japan
der typische Fall fUr alle anderen Lander, flr die ausrei-
chend Datenmaterial zur Verfiigung steht. Diese Lander
befinden sich alle eher am Anfang oder in der Mitte des
Epidemieverlaufs.

Vorgehensweise bei der Projektion des Verlaufs der
COVID-19-Epidemie in Deutschland

Unser Modell teilt die Bevdlkerung in Deutschland in vier
Gruppen auf: (1) gesund ohne Infektion, (2) an COVID-19
erkrankt, (3) gesund nach Genesung oder nach einer (an-
nahernd) symptomfreien Infektion, und (4) verstorben.
Wir beschreiben die Entwicklung der Zahl der Personen
in diesen Gruppen ab 24. Februar 2020 (der erste Tag mit
einer Meldung von Erkrankten in unserer Datenquelle)
bis Ende des Jahres. Unter Verwendung entsprechender
statistischer Methoden kénnen wir mit unseren Modell-
gruppen die Entwicklung der Erkrankten in den Daten
exakt nachzeichnen. Unser Modell beschreibt also die
Entwicklung vom 24. Februar bis zum aktuellen Rand
(fast vollkommen) exakt. Als Datengrundlage dienen uns
die Meldungen des Robert Koch-Instituts (RKI, 2020).

Mithilfe des Modells und der vorliegenden Beobachtun-
gen des RKI kénnen wir die Entwicklung in Deutschland
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fUr die ndchsten zwei bis drei Wochen gut vorhersagen.
Die viel wichtigeren Fragen bezliglich des weiteren Ver-
laufs, einer maximalen Belastung des Gesundheitssys-
tems und eines Endes der Epidemie kénnen wir aufgrund
dieser Datengrundlage jedoch nicht beantworten. War-
um? Unser Modell (eine Markovkette in kontinuierlicher
Zeit mit vier Zustéanden und zustandsabhangigen Uber-
gangsraten) sagt uns, dass wir dazu vor allem zwei wei-
tere Daten bendtigen: Wie hoch ist der Anteil der mit
CoV-2 infizierten Individuen, die auch tatséchlich erkran-
ken? Es ist allgemein bekannt, dass nicht alle Infektionen
zu einer Erkrankung flihren. Es wird sogar davon ausge-
gangen, dass Ublicherweise die wenigstens Infektionen
zu Erkrankungen flihren. Es wird vermutet, dass eine
Infektion mit Coronaviren (CoV-2) bei nur etwa 20 % zu
Symptomen flihren. Diese Zahl ist jedoch mit groBer Un-
sicherheit verbunden. Die zweite Parameterinformation,
die wir bendtigen, ist der Anteil der am Ende der COVID-
19-Epidemie infizierten Personen. Diese Zahl scheint
mit noch viel gréBerer Unsicherheit behaftet zu sein. Es
wird Ublicherweise davon ausgegangen, dass diese bei
etwa 50 % bis 60 % liegt. Wenn 60 % langfristig infiziert
sind und 20 % der Infizierten erkranken, dann kommen
wir auf 12 % Erkrankte nach Ende der Epidemie. Wenn
wir davon ausgehen, dass von den Erkrankten nur etwa
die Halfte gemeldet wird (die andere Hélfte geht nicht
zum Arzt oder die Symptome werden als ,,normale Erkal-
tung® eingestuft, oder es wird aus anderen Griinden kein
SARS-CoV-2-Test durchgefihrt), dann liegen am Ende
der Epidemie 6 % gemeldete Erkrankte fir Deutschland
vor. Das waren bei 83,1 Mio. Einwohnern knapp 5 Mio.
Erkrankte.

Wenn wir diese langfristigen Zusammenhénge ebenfalls
in die Berechnung durch unser Modell einflieBen las-
sen, dann kénnen wir den Verlauf der Epidemie ziemlich
gut vorhersagen. Aber naturlich ist die Vorhersage nur
so gut, wie die darin enthaltenen Annahmen, also vor
allem die zwei zentralen Parameter ,Erkrankungswahr-
scheinlichkeit” und ,langfristige Infektionsrate”“. Da diese
Parameter mit groBer Unsicherheit verbunden sind (es
gab noch keine COVID-19-Epidemie, in der die Medizin
diese Werte ausreichend sicher hatte erheben kdnnen),
bertcksichtigen wir in unserer Projektion auch noch ein
zweites Szenario, das ,,optimistische Hubei-Szenario“.

In Hubei scheint der langfristige Anteil der gemeldet Er-
krankten in der Gesamtbevdlkerung bei ca. 1 von 1.000
zu liegen. Um etwas vorsichtiger zu sein und um die Zah-
len besser mit den bisherigen KenngréBen zu vergleichen
heben wir diesen Wert auf 6 von 1.000 an. Das mag ei-
ne manchmal vermutete unvollstdndige Datenerhebung
korrigieren. Mit dieser Korrektur ist mit 6 von 1.000 der
langfristige Wert in Hubei um einen Faktor 10 niedriger

Abbildung 2
Zahl der Erkrankten iiber den Verlauf der COVID-19-
Epidemie in Deutschland, 2020
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Quelle: Donsimoni, J. R., R. Glawion, B. Plachter und K. Walde (2020),
Projecting the Spread of COVID19 for Germany, https://www.macro.eco-
nomics.uni-mainz.de/files/2020/03/Donsimoni-Glawion-Plachter-Walde-
2020-Projecting-spread-of-CoV-2-in-Germany-1.pdf (30. Mérz 2020);
nach Daten der Johns Hopkins University (USA).

als der Wert von 6 von 100, also 6 % fiir Deutschland, der
sich aus den Uiblichen Parametern wie oben beschrieben
ergibt. Wir haben also ein optimistisches Hubei-Szenario
und ein normales Szenario.

Eine ungedampfte Epidemie und der Effekt
temporarer GesundheitsmaBnahmen

Abbildung 2 zeigt den Verlauf der Epidemie ab 24. Februar
bis Ende September 2020. Sie zeigt die Zahl der an CO-
VID-19 erkrankten Patienten im Zeitverlauf. Es ist wichtig
zu betonen, dass dies nicht den Zahlen entspricht, die
vom RKI gemeldet werden. Das RKI meldet die Zahl der
je an COVID-19 erkrankten Individuen. In unserem Modell
ist es ein Einfaches, diese Zahl um die Genesungen (wir
nehmen eine durchschnittliche Genesungsdauer von 14
Tagen an) zu bereinigen.

Abbildung 2 zeigt mit der hellblauen Kurve einen Verlauf
der Epidemie unter Abwesenheit jeglicher oOffentlicher
Eingriffe. Die Zahl der Erkrankten steigt sehr schnell
an, erreicht ihren H6hepunkte Anfang Mai 2020 und die
Epidemie endet im Juli. Der Effekt der Bund-Lander-Be-
schlisse vom 13. Méarz 2020 (unter anderem Schulschlie-
Bungen und Absage aller Sportveranstaltungen) und
die daraufhin folgenden MaBnahmen werden durch den
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Abbildung 3
Zahl der Erkrankten in Deutschland im
optimistischen Hubei-Szenario
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Quelle: Donsimoni, J. R., R. Glawion, B. Plachter und K. Walde (2020),
Projecting the Spread of COVID19 for Germany, https://www.macro.eco-
nomics.uni-mainz.de/files/2020/03/Donsimoni-Glawion-Plachter-Wélde-
2020-Projecting-spread-of-CoV-2-in-Germany-1.pdf (30. Mé&rz 2020);
nach Daten der Johns Hopkins University (USA).

mittelblauen Verlauf dargestellt. Der Anstieg der Zahl der
Erkrankten verlangsamt sich ab 20. Méarz 2020, nimmt
nach Ende der MaBnahmen wieder Fahrt auf und verlauft
dann Anfang Juni tber einen fast genauso hohen Gipfel.
Das Ende der Epidemie verschiebt sich dann in den Au-
gust. Bei einer Verlangerung der aktuellen MaBnahmen
wird der Anstieg der Erkrankungen auf l&dngere Zeit ab-
gebremst, ist aber nach Ende der MaBnahmen wieder
genauso schnell wie vorher. Der Gipfel ist spater, wie
auch das Ende der Epidemie — die nun flir September zu
erwarten ware.

Grundsatzlich kdnnen wir festhalten: Die Politik der tem-
poraren SchlieBungen bzw. Einschrankung des Sozialle-
bens ist wirksam. Die Reduzierung der sozialen Kontakte
verringert die Ausbreitungsgeschwindigkeit von Infekti-
onen und neuen Krankheitsfallen. Daflir wird aber auch
das Ende der Epidemie hinausgezdgert. Hinter diesen
Berechnungen steht die Annahme, dass durch die Bund-
L&nder-Beschllsse die Zahl der Kontakte in der Bevdl-
kerung insgesamt um 50 % gefallen sind. Damit geht die
Erkrankungsrate um 50 % zurtick. Auch wenn es aktu-
ell erste Anzeichen fir die Wirksamkeit der MaBnahmen
gibt (Hartl et al., 2020), muss noch ein bis zwei Wochen
gewartet werden, ob diese Wirksamkeit von permanen-
ter Natur ist.
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Abbildung 4
Zahl der insgesamt Erkrankten in Deutschland im
optimistischen Hubei-Szenario
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Quelle: Donsimoni, J. R., R. Glawion, B. Plachter und K. Walde (2020),
Projecting the Spread of COVID19 for Germany, https://www.macro.eco-
nomics.uni-mainz.de/files/2020/03/Donsimoni-Glawion-Plachter-Wélde-
2020-Projecting-spread-of-CoV-2-in-Germany-1.pdf (30. Mé&rz 2020);
nach Daten der Johns Hopkins University (USA).

Wie lange dauert die Epidemie und wie stark wird
diese?

Den Projektionen in Abbildung 2 liegt die Annahme zu-
grunde, dass langfristig 6 % der Einwohner Deutschlands
an COVID-19 erkrankt und gemeldet sein werden. Damit
ergibt sich die dramatisch hohe Zahl gleichzeitig Erkrank-
ter aus Abbildung 2.

Im optimistischen Hubei-Szenario (vgl. Abbildung 3) ge-
hen wir davon aus, dass parallel zu dem Anstieg der Er-
krankten in Deutschland eine Immunisierung der Bevdl-
kerung erfolgt. Diese findet Uber Infektionen statt, denen
jedoch keine starken (oder sogar gar keine oder kaum
wahrnehmbare) Symptome folgen. Dadurch wére es
moglich, dass am Ende dieser Epidemie tatsachlich nur
0,6 % der Bevolkerung erkrankt sind.

Im Falle einer unbeeinflussten Ausbreitung von SARS-
CoV-2, erneut dargestellt durch die hellblaue Kurve, er-
gabe sich auch in diesem optimistischen Szenario ein
schneller starker Anstieg der Zahl der Erkrankten bis
Ende April 2020. Danach wirde die Zahl der Erkrankten
wieder fallen und die Epidemie ware Anfang Juni vorbei.
Wenn wir von der aktuellen Situation mit Kontaktsperren
ausgehen, dann befinden wir uns eher auf der mittelblau-
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en Kurve. Wenn wir annehmen, dass die Kontaktsperre
Mitte April aufgehoben wird, dann wiirde sich die Spitze
der Zahl der Erkrankten auf Mitte Mai verschieben. Diese
ware mit um die 200.000 gleichzeitig Erkrankten auf ei-
nem Niveau, das unser Gesundheitssystem vor groBe He-
rausforderungen stellen wirde. Wenn die Kontaktsperre
um weitere sechs Wochen verlangert wirde (die dunkel-
blaue Kurve), dann wirde sich die Zahl der Erkrankten in
der Spitze auf 120.000 verringern. Allerdings verlangert
sich die Dauer der Epidemie dann auch bis Juli. In Ab-
bildung 4 entspricht die Zahl der insgesamt Erkrankten
den vom Robert Koch-Institut veroffentlichten Daten. Am
Ende der Epidemie wirde in allen Szenarien die Zahl der
Erkrankten bei knapp einer halben Million liegen.

Coronavirus in Deutschland: Szenarien und
Hoffnungen

Wir befinden uns in Deutschland am Beginn einer Epide-
mie. Bei aller Unsicherheit bezliglich der Eigenschaften
des Coronavirus-2 kann gesagt werden, dass die Epi-
demie noch bis in den Juni 2020 anhélt. Kontaktsperren
und ahnliche PolitikmaBnahmen verlangern die Dauer
der Epidemie. Im pessimistischen Szenario, was jedoch
den Standardannahmen der Epidemiologie entspricht,
dauert die Epidemie bis in den August hinein. Die Zahl
der Erkrankten wirde in diesem pessimistischen Szena-
rio in die Millionen gehen.

Was bleibt zu hoffen? Wir haben vor wenigen Tagen
gesehen (Hartl et al.,, 2020), dass die Bund-Lander-
MaBnahmen vom 13. Marz 2020 die Zuwachsraten der
Zahl der Erkrankten fast halbiert haben. Falls sich die-
ser positive Trend fortsetzt, kdnnten sich die Szenarien
verbessern. Weiter bleibt zu hoffen, dass die Immuni-

sierung in der Bevoblkerung schneller voranschreitet als
in ,normalen® Grippeepidemien. Auch dann kénnte die
Epidemie schneller zu Ende gehen. Oder weitere, noch
strengere staatliche GesundheitsmaBnahmen flhren
zu einem noch stérkeren Rickgang der Zuwachsraten.
Die 6konomischen Kosten weiterer Eingriffe ins offent-
liche Leben wéren jedoch beachtlich und bereits aktu-
elle Schatzungen (Dorn et al., 2020) sind erschreckend.
Es wére eine Uberlegung wert, Kontaktsperren auf die
Bevolkerungsgruppen zu beschrénken, die am ehesten
einen starken Verlauf einer COVID-19-Erkrankung zu be-
flrchten haben. Dies misste von deutschlandweiten Un-
terstitzungen (unter anderem Einkaufsservice und per-
sonliche kontaktfreie Begegnungen) fir diese Gruppen
begleitet werden.
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Uberlegungen zur Lockerung des Lockdowns

Die durch das Coronavirus verursachte Pandemie stellt ein beachtliches gesundheitliches
Risiko dar. Zur Bewaltigung dieser Krise mussen in erheblichem Umfang wirtschaftliche
Ressourcen fiir das Gesundheitssystem eingesetzt werden. Angesichts der gesundheitlichen
Risiken sind die hierfiir aufzubringenden Kosten gegenwartig nicht relevant. Wenn der
Lockdown endet, ist jedoch mit erheblichen Anpassungsproblemen und Stockungen auf
dem Weg zu einer wieder friktionsfrei arbeits-, risiko- und wissensteiligen Volkswirtschaft zu

rechnen.

Um die exponentielle Verbreitung der lebensbedrohlichen
Coronavirus-Erkrankung zu verhindern, ist das Herunter-
fahren des wirtschaftlichen und gesellschaftlichen Le-
bens notwendig (vgl. Tabelle 1). Seit dem 16.3.2020 sind
bundesweit Schulen und Kindergérten geschlossen, sozi-
ale Kontakte werden auf ein Minimum reduziert. Seit dem
23.3.2020 gelten zudem verscharfte Kontaktbeschran-
kungen. Teilweise als Folge dieser MaBnahmen, teilweise
auf direkte staatliche Anordnung hat sich die wirtschaft-
liche Aktivitdt erheblich verédndert und verringert: Ein
hoher Anteil von Blroangestellten arbeitet von zuhause
aus, der Bahnverkehr ist eingeschrankt, der Flugverkehr
ist zum Erliegen gekommen. Zahlreiche Geschéfte sind
geschlossen, die Gastronomie und personenbezogene
Dienstleistungen weitestgehend reduziert, alle groBeren
Veranstaltungen abgesagt — mit entsprechenden Konse-
quenzen fUr die damit verbundenen Unternehmen. Grenz-
Ubergénge sind teilweise gesperrt, ganze Branchen — vor
allem die Automobilindustrie hat hier eine Schlisselrol-
le — haben ihre Produktion heruntergefahren. Land- und
Bauwirtschaft drohen Beschrénkungen durch fehlenden
Zugang von Saisonkréften und Subunternehmen aus Mit-
tel- und Osteuropa nach Deutschland. Unternehmen aller
Art leiden zum einen unter angebotsseitigen Problemen
— durch Behinderungen der Wertschdpfungskette fehlen
notwendige Vorprodukte und durch Reiserestriktionen
und Ubertragungsrisiken fehlen Mitarbeiter — und zum an-
deren leiden sie unter fehlender Nachfrage, die Vertriebs-
kanéle sind verstopft und Absatzmarkte abgeschottet.
Die Finanz- und die Wirtschaftspolitik haben darauf um-
fangreich und zeitnah reagiert.
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Die Kosten dieses Lockdowns belaufen sich auf mindes-
tens 5% der Wirtschaftsleistung, solange dieser mit sei-
ner produktionseinschrankenden Wirkung nur bis Ende
April 2020 geht und die Belastung infolge gestérter Lie-
ferketten danach nicht langer als zwei Monate anhélt. Je
langer diese notwendigen MaBnahmen andauern, desto
héher sind die damit verbundenen wirtschaftlichen Kos-
ten. Ein Lockdown bis in den Sommer hinein wird zu zwei-
stelligen Einbrichen der Wirtschaftsleistung fihren, dann
zunehmend verbunden mit erheblichen psychosozialen
Folgen, hduslichen Konflikten, individuellen Depressionen
und gesundheitlichen Belastungen.

Zur Einordnung der gesamtwirtschaftlichen Szenarien
ist eine Darstellung der vierteljghrlichen Entwicklung des
Bruttoinlandsprodukts (BIP) in l&ngerer Frist hilfreich (vgl.
Abbildung 1 und 2). In beiden Varianten wird eine starke
Erholung im Jahresverlauf unterstellt. Das ist optimistisch,
denn es unterstellt den friktionsfreien Kaltstart der deut-
schen Volkswirtschaft. Die MaBnahmen der Wirtschafts-
und Finanzpolitik sind Uberwiegend als Uberbriickungs-
hilfen (Kurzarbeitergeld, Steuerstundungen, Kredite) aus-
gestaltet, unterstellen also einen zeitlich Uberschaubaren
Einbruch.
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schullehrer an der European Business School in Oe-
strich-Winkel.
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Tabelle 1

MaBnahmen und Indikatoren in der Corona-Krise

Kalender- Politikintervention Grenzregimeveréanderung (EU) Wirtschaftspolitik

Wirtschaftliche Indikatoren

RS im Inland Mobilitat von Internationaler ifo-Geschéftsklima-  Einkaufsmana-
Personen Warenverkehr index' gerindex? IW-Umfrage®
11 Absage GroBver- 1) Erleichterung Bezug Februar: 4. Méarz: Gesamt: 37 %
(9. Marz) anstaltungen Kurzarbeitergeld (riickwirkend ~ Geschéftsklima: 96,0 Verarbeitendes Industrie: 42 %
ab1.3.) Lage: 93,0 Gewerbe: 48,0 Dienstleistun-
2) Liquiditatsstitzung ange- Erwartungen: 3,1 Dienstleistun-  gen: 35%
kundigt gen: 52,5
12 Bund-L&nder-Ver- BE, BG, BG, (C2), (I), 19. Mérz: Gesamt: 67 %
(16. Mé&rz) einbarung: Schul- CH, CRO, (P), (SK), Geschaftsklima: 87,7 Industrie: 68 %
schlieBungen CZ, DK, ES, Lage: 93,8 Dienstleistun-
EST, FI, 1, Erwartungen: 2,0 gen: 69 %
LUX, LV, N,
NL, P, PT,
RO, S, SK
13 Bundesweit A, GR, LIT (A) 1) Gesetz zur Errichtung eines  25. Marz: 24. Marz: Gesamt: 59 %
(23. Mé&rz) umfangreiches Wirtschaftsstabilisierungsfonds Geschéftsklima: 86,1 Verarbeitendes Industrie: 63 %
Kontaktverbot: 2) Infektionsschutzgesetzan- Lage: 93,0 Gewerbe: 45,7  Dienstleistun-

Einschrankung: derung

Erwartungen: 9,7 Dienstleistun-  gen: 63 %

1) Versammlungs- 3) Sozialschutzpaket Verarbeitendes Ge-  gen: 34,5
freiheit 4) Gesetz zur Abmilderung der  werbe: -18.2

2) freie Berufsaus- Pandemiefolgen im Zivil-, Insol-  Dienstleistungen: -7,8

Ubung venz-, Strafverfahrensrecht Handel: -21,4

3) Gewerbefreiheit 5) COVID19-Krankenhausent- Bau: 5,0

4) Schulpflicht
5) Religionsfreiheit

lastungsgesetz
6) Corona-Soforthilfe fur (Solo-)

Selbsténdige/kleine und mittle-

re Unternehmen

Anmerkung: A = Osterreich, BE = Belgien, BG = Bulgarien, CH = Schweiz, CRO = Kroatien, CZ = Tschechien, DK = Ddnemark, ES = Spanien, EST =
Estland, FI = Finnland, GR = Griechenland, | = Italien, LIT = Litauen, LUX = Luxemburg, LV = Lettland, N = Norwegen, NL = Niederlande, P = Polen, PT =
Portugal, RO = Rumanien, S = Schweden, SK = Slowakei; Lénderkiirzel in Klammern: eingeschrankte Regelungen.

"Ifo Konjunkturumfragen. 2IHS Markit/BME Einkaufsmanager Index (EMI), 50 = keine Verdnderung zum Vormonat. ° Jeweils stark betroffene Unternehmen.

Quelle: eigene Zusammenstellung.

Schwierigkeiten des Exits: Nichtlinearitaten,
Riickkopplungen und Netzwerkeffekte

Unter der theoretischen Annahme, dass an einem Tag
X alle Beschrankungen des gesellschaftlichen und wirt-
schaftlichen Lebens aufgehoben werden, ist mit erheb-
lichen Anpassungsproblemen und Stockungen auf dem
Weg zu einer wieder friktionsfrei arbeits-, risiko- und wis-
sensteiligen Volkswirtschaft zu rechnen. Variabel bleibt
nur die Dauer des Lockdowns. Komplexer wird die Reak-
tivierung der wirtschaftlichen Prozesse und Interaktionen,
wenn —was sehr wahrscheinlich ist — die verfligten Eingrif-
fe sukzessive aufgehoben werden. Die Vorstellung, dies
als politische, gar sozialtechnologische Optimierungsauf-
gabe zu verstehen, dirfte sich schnell als lllusion erwei-
sen. Eher ist davon auszugehen, dass die Aufhebung von
Restriktionen sich starker nach epidemiologischen Erwéa-
gungen richtet als nach ékonomischen Kriterien. Beson-
ders aber die politischen Abstimmungsprozesse auf eu-
ropaischer und internationaler Ebene dirften zusatzliche
Friktionen begriinden.

e Aus epidemiologischer Sicht wird aus Vorsichtsgriin-
den nur ein schrittweises Aufheben der restriktiven
MaBnahmen mdglich sein.

e Die Krise trifft die verschiedenen Lander nicht gleich-
zeitig. Daher wird es noch Giber mehrere Monate Kom-
plikationen in der Wertschépfungskette geben, wenn
in anderen L&ndern Produktion ausféllt oder grenz-
Uberschreitender Handel und Transport beschrankt
sind.

Vor diesem Hintergrund kann nur skizziert werden, wie
sich die Entwicklungen in der Krise in den volkswirt-
schaftlichen Sektoren vollziehen und welche qualitativen
Problemverscharfungen drohen. Gesellschaftliche Kos-
ten und individuelle Belastungen sind dabei nicht be-
ricksichtigt. Der Unterschied zur oft zitierten Finanzkrise
2008/2009 liegt darin, dass die Ursachen diesmal zwar
nicht im Okonomischen liegen und Markte durch Fehl-
steuerung ihre Koordinationskraft verloren haben, aber
wegen der Symmetrie des Pandemie-Schocks eine endo-
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Abbildung 1
Bruttoinlandsprodukt Deutschland - Szenario I:
Q2 -10 %, im Jahresverlauf 2020 -5 % (2021 +4 %)
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Quelle: eigene Berechnungen.

gene 6konomische Verscharfung mit zunehmender Dauer
des Lockdowns droht:

e Unternehmenssektor: Mit unbestimmter Dauer des
Lockdowns schreitet die Auszehrung der wirtschaftli-
chen Einheiten voran, zumal dann die einmaligen Zu-
schisse des Bunds und der Lander zur Liquiditatsstér-
kung und Solvenzsicherung ihre Wirkung verlieren: Bei
den Unternehmen wird zundchst das Eigenkapital an-
gegriffen, flir das Fremdkapital werden gegebenenfalls
Uberbriickungs-, Stundungs-, Umfinanzierungslésun-
gen gefunden. Der Eigenkapitalverzehr mindert die
wirtschaftliche Kraft des Unternehmens fiir eine kinf-
tige Expansion und verbaut/erschwert das Leveraging
durch Fremdkapital. In die gleiche Richtung wirkt, dass
die Uberbriickungskredite (ber die Kreditanstalt fir
Wiederaufbau (KfW) und die Férderbanken der Lander
zwar kurzfristig bestandssichernd sind, aber letztlich
bei vielen Betrieben in einen Schuldentiberhang miin-
den. Daran &andert auch die 100 %ige Besicherung
durch den Steuerzahler nichts. Insgesamt dirfte die
Unternehmensersparnis kurzfristig sinken, der Unter-
nehmenssektor wird wieder zu einem Nettokreditneh-
mer — mittelfristig kann dies aber einen Deleveraging-
Prozess in Gang bringen, der die Investitionen weiter
schmalert. Es kénnen zudem massive bilanzielle Be-
wertungsprobleme auftreten.

® Private Haushalte: Mit einem l&dnger anhaltenden Lock-
down werden die verfigbaren Einkommen der priva-
ten Haushalte nachhaltig und nicht nur voriibergehend
(abgefedert durch Kurzarbeitergeld) geschmaélert. Es
drohen Massenarbeitslosigkeit (2,5 Mio. bis 3 Mio.),
Lohn- und Gehaltskiirzungen, mdglicherweise in hoher

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft
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Abbildung 2
Bruttoinlandsprodukt Deutschland - Szenario II:
Q2 -20 %, im Jahresverlauf 2020 -10%2 % (2021 +8 %)
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Quelle: eigene Berechnungen.

Zahl Privatinsolvenzen, was wieder den Bankensek-
tor belasten wirde. Die Nachfrage nach langlebigen
Konsumgltern wirde weiter massiv einbrechen, der
Sozialkonsum und die personenbezogenen Dienstleis-
tungen missten mit anhaltend schwacher Nachfrage
rechnen. Eine endogene Gesundung dieser besonders
betroffenen Bereiche — soweit die Unternehmen Uber-
lebt haben — ist deshalb immer unwahrscheinlicher. Es
kommt dann sehr darauf an, welche MaBnahmen der
Konsumstutzung ergriffen werden kénnen (z.B. Gut-
scheine). All dies spricht flrr eine geringere Ersparnis,
wahrend die Bewertungsverluste an den Finanzmérk-
ten zu einer héheren Ersparnis fihren kdnnen, um die
Absicherung im Alter zu gewéhrleisten. Der Nettoeffekt
ist unklar.

e Bankensystem: Jede Umfinanzierung des Fremdkapi-
tals von nichtfinanziellen Unternehmen schwécht das
Bankensystem, weil Aktiva in der einen oder anderen
Form an Wert verlieren werden. Die Verlagerung auf
Foérderbanken begriindet die Haftung durch den Steu-
erzahler und beférdert eine Re-Nationalisierung der
Finanzintermediation. Die Zahl der Insolvenzen im Un-
ternehmensbereich dirfte vor allem bei Kleingewerbe-
treibenden, Einzelunternehmern, Solo-Selbsténdigen,
aber zunehmend auch bei den kleinen und mittleren
Unternehmen steigen (zwar liegt hier die Eigenmittel-
quote mit rund 35 % deutlich héher als bei den ganz
kleinen, doch wird diese irgendwann auch erodiert
sein). Hinzu kommen die erwahnten Privatinsolvenzen
und die Not vieler privater Haushalte, Ersparnisse auf-
zuldésen und Bewertungsverluste zu realisieren. Kredit-
geschaft und provisionstrachtiges Geschéft wirde fir
die Banken auf langere Sicht einbrechen. Die Existenz
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von Regionalbanken diirfte ebenso kritisch werden wie
von international tatigen Geschéftsbanken. Die flr den
Erholungsprozess notwendige Finanzintermediation
dirfte kaum zu sichern sein; es sind umfassende na-
tionale und internationale Restrukturierungen im Ban-
kenmarkt zu erwarten.

e Staatsfinanzen: Da es sich um einen symmetrischen
Schock handelt, sind alle Staaten gezwungen, mehr
oder weniger parallel und zeitgleich zu handeln. Geht
es zunachst um StitzungsmaBnahmen, so sind in ei-
ner spateren Phase erhebliche Rekapitalisierungen
(Nichtbanken wie Banken) notwendig sowie umfang-
reiche Stltzungsprogramme fiir den privaten Konsum
(z.B. Halbierung der Mehrwertsteuer auf langlebige
Konsumgduter) und die unternehmerischen Investitio-
nen. Als notwendig kann sich auch erweisen, dass die
krisenbedingten Schulden der Unternehmen tibernom-
men werden (wie 1990 in einen Altschuldenfonds). Die
Kommunen werden flachendeckend in Finanzierungs-
schwierigkeiten geraten, sodass erneut deren Hand-
lungsféahigkeit geféhrdet ist. Die Nettokreditaufnahme
wird dramatisch ansteigen, sodass die Kapitalmarkte
zu deutlichen Bonitétsdifferenzierungen gezwungen
sein werden. Zur gesamtwirtschaftlichen Krise gesellt
sich eine Staatsschuldenkrise, fiir deren Remedur die
Notenbanken nicht mehr gut aufgestellt sind.

All dies flhrt zu der Einschatzung, dass ein V-Profil fr
die wirtschaftliche Erholung nur bei einem maximal bis
Anfang Mai 2020 gehenden Stillstand plausibel ist. An-
sonsten droht ein U-Verlauf mit langer Talsohle. Und die-
se kann von unterschiedlichen Dynamiken gepragt sein,
wenn ab einem bestimmten Zeitpunkt eine Bankendesta-
bilisierung unvermeidbar hinzukommt oder eine Staats-
schuldenkrise droht und die Finanzierungskreislaufe in der
Eurozone geféhrdet sind. Mit solchen Rickkopplungen
und Nichtlinearitdten haben wir keinerlei Erfahrung aus
historischen Vergleichsféllen. So ist bei langerem Lock-
down auf die selbstverstarkenden Krafte zu achten, wenn
beispielsweise die konjunkturelle (durch Nachfrageausfall
bedingte) Arbeitslosigkeit durch Kapitalmangelarbeitslo-
sigkeit verscharft wird, weil den Unternehmen der Finan-
zierungsspielraum fir neue Anlagen und Ausriistungen
fehlt. Dieses Risiko steigt in dem MaBe, in dem in Europa
eine zeitliche Koordinierung der Exit-Phase nicht gelingt,
um die Offenheit der Grenzen fur den Warenverkehr (und
die grenznahe Arbeitskréftemobilitat) sicherzustellen.

Eine besondere Herausforderung liegt in der Orchestrie-
rung des Neustarts, damit dieser nicht zum stotternden
Kaltstart wird. Eine Aufgabe, die der Staat nur beglei-
ten kann, aber die Koordinierung der Wirtschaft fordert.
Positiv ist, dass der Kapitalstock anders als nach lan-

gerer Kriegswirtschaft oder einem Systemwechsel wie
1989/1990 in dieser Krise nicht obsolet geworden ist.
Dessen Re-Aktivierung hangt wesentlich davon ab, wel-
che fiskalische Kraft man dem Staat zutraut, um die Aus-
lastung — ganz in der Argumentation von J. M. Keynes
— glaubhaft sicherzustellen. Von Seiten des Kapitalan-
gebots dirfte infolge weiter steigender Praferenz fir si-
chere Anlagen (Vorsichtskasse) der geforderte Zins fir
die Zeichnung von Staatsanleihen sehr niedrig bleiben.
Es scheint nicht unplausibel, dass die organisatorische
Flexibilitat, welche die Krise erfordert (Homeoffice, veran-
derte Meeting- und Kommunikationskultur), positive Fol-
gen fur die Produktivitéat hat. Die Digitalisierung fuhrt tiber
kapitalsparenden technischen Fortschritt endlich zu den
erwarteten Produktivitdtseffekten und begriindet neue
Wachstumshoffnung.

Zu beachten ist schlieBlich, dass das Ende des Lock-
downs nicht alles wieder auf Normalzustand bringt, son-
dern es sicher durch weiter bestehende Einschrankun-
gen gekennzeichnet sein wird. Umso wichtiger ist es, die
Lockdown-Phase auf das medizinisch notwendige zu
beschrédnken und zugleich eine klare Perspektive darl-
ber zu geben, wie die weiteren politischen Schritte aus-
sehen werden. Dort, wo noch keine zeitlichen Perspekti-
ven aufgezeigt werden kdnnen, sollte zumindest deutlich
gemacht werden, von welchen Indikatoren die weiteren
Schritte abhangen. Dies steigert Vertrauen und unter-
stltzt die wichtige Erwartungsbildung von Burgern und
Unternehmen. Deshalb erscheint es sinnvoll, fir die ver-
schiedenen Phasen vorzudenken:

e Einddmmungsphase: Lockdown,

o Offnungsphase: sukzessiver Ausstieg aus den Eingrif-
fen in die Grundrechte,

e Stabilisierungsphase: Suche nach dem ,neuen Nor-
mal®,

e Wachstumsphase: Weg frei machen flr Investitionen.

Gestaltung der Offnungsphase

Aktuell liegt die Herausforderung in der Gestaltung der
Offnungsphase, in der die Bestimmungen des Lockdowns
schrittweise aufgehoben werden. Fir eine wirtschaftspo-
litische Exit-Strategie aus dem Corona-Lockdown Ende
April sind die epidemiologischen Voraussetzungen (Ver-
flachung des Anstiegs der ,Infizierten”, Testen auf das
Virus, ldentifizierung von Kontaktpersonen, Tracking/
Tracing und Isolierung von Infizierten) als erfillt anzuse-
hen. Die Zahl der aktiven Falle nimmt zwar immer noch zu,
doch hat sich die Dynamik deutlich verlangsamt (vgl. Ab-
bildung 3). Derzeit verdoppelt sich diese Zahl in Deutsch-
land alle 17 Tage, aber auch in den anderen betrachten
Staaten ist der Verlauf ahnlich.
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Abbildung 3
»Active Cases“: Infizierte abziiglich Genesener
Verénderungen in % gegenlber Vortag, Stand: 13.4.2020

1,2

11 | Deutschland

Frankreich

Quelle: Worldometer, https://www.worldometers.info/coronavirus (15. April
2020); eigene Berechnungen.

Der Einstieg in die Offnung sollte so vollzogen werden,
dass die einzelnen MaBnahmen von hoher gesellschaftli-
cher und wirtschaftlicher Wirksamkeit sind und epidemio-
logisch beherrschbar respektive kontrollierbar sind. Bei-
de Dimensionen miissen zusammentreffen, sind aber un-
terschiedlich voraussetzungsstark. Die gesellschaftliche
und wirtschaftliche Wirksamkeit ergibt sich aus dem Grad
existenzieller Bedeutung fir andere Bereiche respektive
dem Grad existenzieller Bedrohung durch den Lockdown.
Die Bedeutung héngt dabei wesentlich von der Betrach-
tung der Vorleistungs-, Produktions- und Vertriebsketten
ab.

Tabelle 2
Restriktionen und Re-Start-Potenziale der Sektoren

Analysen und Berichte Corona-Krise

Die epidemiologische Beherrschbarkeit und Kontrollier-
barkeit bezieht sich neben der allgemeinen wie regiona-
len Entwicklung der Fallzahlen auf die Infrastruktur fir das
Testen und Tracken. Hier geht es z.B. auch um die ab-
lauforganisatorischen Anpassungsmaoglichkeiten an ge-
botene Abstandsregeln oder Schutzvorrichtungen. Damit
erhalten Schul- und Gewerbeaufsicht, Arbeitsschutz etc.
neue Verantwortlichkeiten zur Sicherstellung der Vorsor-
gestandards.

Beachtenswert ist dabei auch, dass die verschiedenen
Wirtschaftszweige einem unterschiedlichen Druck ausge-
setzt sind und einen zeitlich divergierenden Handlungs-
bedarf fir die Normalisierung und die wirtschaftspoliti-
sche Unterstitzung begriinden (vgl. Tabelle 2). Wahrend
Landwirtschaft, Handel und Dienstleistungen zwar einen
hohen Druck versplren, aus dem Lockdown auszustei-
gen, weil es um fundamentale, existenzielle Fragen des
Fortbestands von Unternehmen und Arbeitsplatzen geht,
so bleiben die weiteren wirtschaftspolitischen MaBnah-
men Uberschaubar. Kurzarbeitergeld, Steuerstundungen,
Kredite mit weitgehender Haftungslibernahme dirften in
der Offnungsphase hinreichend sein und fortlaufend an
Bedeutung verlieren. Damit gewinnt der Staat Freiraum
fur die gezielte Forderung und Unterstitzung langerfristig
in schwieriger Lage befindlicher Wirtschaftszweige.

Dazu gehdrt sicher die Industrie, die kurzfristig wegen ih-
rer besseren Eigenmittelausstattung, der leichteren Nutz-
barkeit der Kurzarbeitergeldregelung und der Mdglich-
keit, wenigstens partiell aus unterschiedlicher regionaler
oder sektorspezifischer Entwicklung Abfederungen zu

Zeitpfad

Landwirtschaft

Verarbeitendes
Gewerbe

Bauwirtschaft

Energieversorgung

digitalisierbar

istungen

Sozialkonsum

Dienstle

personenbezogen

Angebot

Nachfrage

Verfugbarkeit von Saisonkréften

Eventuell Rickgang durch Handelsbe-
schrankungen

Kurzfristig, wenn Saisonkrafte ver-
flgbar

Stérungen in internationalen Wertschop-
fungsnetzen, Handelsbeschrankungen,
Verfugbarkeit der Mitarbeiter (Homeoffice,
Gesundheitsschutz)

Ruckgang bei nachlassender Welt-
wirtschaft, Stérungen bei Abnehmern,
Zurlickhaltung bei Investitionen und beim
Kauf langlebiger Konsumgiter

Léngerfristige Stérung, schwieriger
Riickgang zur Normalsituation

Verfugbarkeit von Subunternehmern aus
der EU, ggf. Lieferung von Material

Zurlickhaltung bei Investitionen und priva-
ter Modernisierung

Léngerfristig vor allem auf der Nach-
frageseite

Bisher geringe Angebotsprobleme

Deutliche Nachfragerlickgange

Schnelle Reaktion bei steigendem
Bedarf méglich

Kapazitatsgrenzen bei Netzen; Verlage-
rung von analogen zu digitalen Angeboten

Hohe Nachfrage durch Digitalisierungs-
schub

Kurzfristig und nachhaltig

Restriktionen zur Krankheitsbekdmpfung
(Abstand, VeranstaltungsgroBe)

Im Wesentlichen schnell reaktivierbar

Kurz- bis langfristig, je nach Auflagen

Verbote zur Krankheitsbekdmpfung

Schnell reaktivierbar

Kurz- bis langfristig, je nach Auflagen

Quelle: eigene Zusammenstellung.
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organisieren, robuster sein dlrfte, mittelfristig jedoch we-
gen drohender Asynchronitéat der internationalen Mérkte
sowie der Abhangigkeit der Lieferketten einer starkeren
Unterstitzung bedarf. Derzeit wird in weiten Bereichen
(fern der Automobilbranche) des Verarbeitenden Gewer-
bes noch produziert — das gilt flir einen Teil der Chemi-
schen Industrie, die Elektrotechnik und den Maschinen-
bau. In der Industrie erweist sich die Globalisierung/Euro-
paisierung der Wertschépfungsketten nun als besondere
Herausforderung.

Als volkswirtschaftliche Schllisselbranche in der Krise er-
weist sich die Automobilindustrie. Hier ruht die Produkti-
on seit Mitte Mérz, da es umfassende Probleme sowohl
auf der Beschaffungsseite (Vorleistungen, Ausfall Be-
schaftigung) als auch auf der Absatzseite (Handlernetz,
Kfz-Zulassungsstellen, Kaufzurlickhaltung bei langle-
bigen Konsumgtitern) gibt. Der Umsatz der Branche lag
2019 bei rund 436 Mrd. Euro (283 Mrd. Euro im Ausland,
153 Mrd. Euro im Inland; Exportquote 65 %; 82 Mrd. Euro
war der Umsatz der Zulieferer); die Zahl der Beschéftigten
betrug 2019 833.000 (Zulieferer Gber 300.000). 27 % der
weltweit in der Branche angemeldeten Patente fallen auf
die deutsche Autoindustrie. Zugleich zeichnen die Auto-
hersteller fiir 40 % aller Patentanmeldungen aus Deutsch-
land verantwortlich und stellen damit die mit Abstand in-
novativste aller Branchen.

Daraus ergeben sich Hinweise fir die gesellschaftliche
und wirtschaftliche Bedeutung, die bei einer schrittwei-
sen Offnung zu beriicksichtigen und mit der epidemio-
logischen Beherrschbarkeit zu verbinden sind. Deshalb
steht am Beginn der Offnungsphase die Sicherstellung
der weithin akzeptierten medizinischen Infrastrukturen.

Mégliche MaBnahmen in der Offnungsphase

Alle MaBnahmenplanungen kénnen nur vorldufiger Natur
sein. Eine Abschatzung der Folgen eines wirtschaftlichen
Einbruchs fir verschiedene Zielgruppen sowie der Wirk-
samkeit der GegenmaBnahmen sollte so friih wie mog-
lich auf den Weg gebracht werden. Klar ist, dass jeder
Schritt viel Innovationskraft erfordert, um Stiick fir Stiick
eine Offnung hinzubekommen, ohne Ansteckungsrisiken
unangemessen zu vergroBern. Aus aktueller Perspektive
erscheinen folgende zwolf Punkte besonders bedeutsam:

1. Tests und medizinische Behandlungskapazitaten
aufbauen, Schutzkleidung vorhalten

Die groBflachige Erhéhung von Test- und Behandlungs-
kapazitaten (Test-Kits und Laborkapazitaten, Tracing-
Software, medizinischer Sauerstoff, Beatmungsgerate,
Intensivbetten, Personal) ermdglicht einen schnelleren

Exit aus dem Lockdown und ist daher ein notwendiger
erster Schritt zur wirtschaftlichen Normalisierung. Gesell-
schaftlich-6konomische Wirksamkeit: groB3, weil zentrale
Voraussetzung flrr alle Folgeschritte; epidemiologische
Beherrschbarkeit: unbestritten notwendig.

2. Offentliche Verwaltung &ffnen

Die 6ffentliche Verwaltung ist zligig wieder zu 6ffnen, auch
fur den Besuchsverkehr. Dies normalisiert das 6ffentliche
Leben, hat aber auch im Fall von Kfz-Zulassungsstellen
direkte wirtschaftliche Relevanz. SchutzmaBnahmen, wie
sie in Superméarkten oder Apotheken getroffen wurden,
kénnen auch hier die Ansteckungsgefahr verringern. Ge-
sellschaftlich-6konomische Wirksamkeit: groB3, weil damit
ein Signal an die Privaten gegeben wird, dass die notwen-
dige Unterstltzung und Begleitung gegeben sind; epide-
miologische Beherrschbarkeit: Testkapazitéaten fur Publi-
kumsbereiche; ablauforganisatorische Begleitung.

3. Schulen und Kindergérten 6ffnen

Fir eine méglichst schnelle Offnung miissen Wege jen-
seits der bisher gekannten Organisationsformen gefun-
den werden. Der Verzicht von Présenzunterricht fir die
Abiturienten schafft zuséatzliche Kapazitaten, durch Un-
terricht im Schichtbetrieb am Vor- und Nachmittag kann
die Schiulerzahl reduziert werden, die gleichzeitig vor Ort
ist. Sicherzustellen ist, dass Lehrer aus Risikogruppen
(Alter, Vorerkrankung) vom Unterricht freigestellt werden.
Gesellschaftlich-6konomische Wirksamkeit: von funda-
mentaler 6konomischer Bedeutung, weil Kinderbetreu-
ung oder gar Homeschooling parallel zum Homeoffice
keine adaquaten Alternativen sind, und die Bildungsge-
rechtigkeit abnimmt, weil die Leistungsunterschiede zwi-
schen den Kindern in Abhéngigkeit zum Elternhaus weiter
zunehmen; epidemiologische Beherrschbarkeit: Ablauf-
organisatorische Voraussetzung wichtig; ein flachende-
ckender Schnelltest fur alle Schiler kann als Bedingung
fir die Offnung der Schule vorgesehen werden.

4. Verkehrskapazitaten erhéhen

Die heruntergefahrene Verkehrsinfrastruktur muss schnell
erhoéht werden, um den Weg zur Arbeit zu ermdéglichen.
Eine hohere Taktung reduziert die Zahl der Menschen
im jeweiligen Bus oder der Bahn. Durch improvisierte
Abtrennungen kénnen mdglicherweise Abteile geschaf-
fen werden, wodurch sich die soziale Distanz zwischen
den kleineren Gruppen von Reisenden erhdhen lasst.
Gesellschaftlich-6konomische Wirksamkeit: groB, weil in-
frastrukturelle Voraussetzung flir alle anderen Schritte;
epidemiologische Beherrschbarkeit: Schutz der Mitarbei-
ter der Betriebe (Testing), organisatorische Vorkehrungen.
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5. Einzelhandel 6ffnen und Dienstleistung zulassen

Sobald wie méglich sollen Handelsgeschéfte und derzeit
untersagte Dienstleistungen wieder zugelassen werden.
Die unterschiedliche Vorgehensweise in den Bundeslan-
dern spricht dafiir, dass der Handel nicht so weitgehend
geschlossen sein muss, wie dies teilweise der Fall ist. Fur
die Bereiche, bei denen von langerfristigen Beschrankun-
gen oder Verboten auszugehen ist, ist Klarheit Uber die
Perspektiven erforderlich. Zudem muss (ber massive
Unterstltzungsleistungen nachgedacht werden. Sollten
GroBveranstaltungen noch Uber viele Monate untersagt
bleiben, wiirde dies sonst zu einer Konkurswelle unter
Messebauern, Catering-Unternehmen, Event-Veranstal-
tern etc. flhren. Gesellschaftlich-6konomische Wirksam-
keit: groB, weil der 6ffentliche Raum seine integrierende,
steuernde und kommunikative Wirkung wieder entfalten
kann; epidemiologische Beherrschbarkeit: Abstands- und
Zugangsregeln beibehalten. In den Sommermonaten soll-
te groBzugig mit Servicemdglichkeiten auf Birgersteigen
und Platzen umgegangen werden.

6. Produktion in der Industrie hochfahren

Um die industrielle Produktion wieder hochfahren zu kén-
nen, missen komplexe Wertschdpfungsnetze reaktiviert
werden. Dazu ist erforderlich, dass die Unternehmen trotz
der krisenbedingten Liquiditatsschwierigkeiten weiterhin
am Markt sind. Teilweise missen zudem Vertriebskanéle
wieder zugelassen werden und 6ffentliche Zulassungs-
stellen wieder arbeiten. Um die Wertschdpfungsnetzwer-
ke moglichst friktionsfrei wieder anfahren zu kénnen, be-
darf es zudem eines klaren Signals, wann wieder mit einer
Normalisierung gerechnet werden kann. Darauf aufbau-
end kdnnen die notwendigen Koordinierungen vorgenom-
men werden. Dies sollte soweit mdglich im europaischen
Verbund geschehen, da die Produktion in Europa stark
landerlUbergreifend vernetzt ist. Gesellschaftlich-6kono-
mische Wirksamkeit: groB, weil so die bedeutsamen Wert-
schopfungssektoren wieder anlaufen, Kurzarbeit nicht zu
Arbeitslosigkeit wird. Es sind auch Ausstrahleffekte auf
den internationalen Handel zu erwarten, weil Vorleistun-
gen nachgefragt werden. Steuerbasis wird zumindest teil-
weise gesichert; epidemiologische Beherrschbarkeit: Not-
wendig ist, dass die Mitarbeiter in Produktion, Logistik,
Sales und After-Sales sicher und ansteckungsfrei ihrer
Arbeit nachgehen kdnnen. Arbeitsorganisatorische An-
strengungen in Betrieben sind notwendig, um neue Stan-
dards fur Gesundheitsschutz schnell zu erfillen.

7. Offene Grenzen sichern

Die komplexen Wertschdpfungsketten basieren auf inter-
nationaler Arbeitsteilung und damit verbunden dem in-
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ternationalen Austausch von Giitern. Grenzen flir Waren
missen offengehalten und wo notwendig wieder frikti-
onsfrei gedffnet werden, das gilt auch fiir den grenznahen
Arbeitskrafteaustausch. Hier liegt eine wichtige Aufgabe
flr die Europaische Union. Internationaler Austausch Uber
den Luft-, See- und Landweg muss gewahrleistet werden.
Gesellschaftlich-6konomische Wirksamkeit: groB, weil
damit die européische Koordinierung gestarkt wird und
Asynchronitaten eingeddmmt werden; epidemiologische
Beherrschbarkeit: Prioritdt fur den Warenhandel, Testing
fir grenziiberschreitende Arbeitskraftemobilitat.

Perspektiven auf die Stabilisierungsphase

Die Offnungsphase ist auch eine Versuchsphase und er-
moglicht das Lernen sowie Adjustieren der politischen
Regulierungen. Danach wird sich der Blick schnell auf die
Frage richten, ob und wie der Weg zu einer neuen Nor-
malitét gelingt. Es ist vollig klar, dass es nach dieser Krise
keine Rickkehr zur alten Normalitat gibt. Auf dem Weg
zum ,New Normal“ verbinden sich die Anpassungsleis-
tungen der Unternehmen mit dem Bedarf an Innovationen
und neuen Geschaftsmodellen, die sich mitunter auch
ohne die Krise aufgedréngt hatten. Gleichzeitig wird es
Branchen geben, in denen aus Griinden des Infektions-
schutzes noch langer mit fundamentalen Restriktionen zu
rechnen ist oder die sich in einer Anpassungskrise hin zu
einem deutlich niedrigeren Marktvolumen befinden wer-
den. Dies kann langere wirtschaftspolitische Absiche-
rungs- oder AnpassungsmaBnahmen erfordern. Zudem
steht die Wirtschaftspolitik vor einer weitergehenden He-
rausforderung: Denn es geht nicht mehr um kurzfristige
Absicherung, Stabilisierung und Stitzung, sondern nun
um die Starkung der gesamtwirtschaftlichen Dynamik
und die Schaffung von Voraussetzungen flr zukunftsfahi-
ge Wertschépfung am Standort Deutschland. In der Sta-
bilisierungsphase zum ,,New Normal“ sind die folgenden
MaBnahmen und Schritte bedeutsam. Diese bereits jetzt
mitzudenken, ist aus zwei Griinden geboten: Einerseits
stabilisiert dies die Erwartungen der privaten Akteure und
schafft Vertrauen, andererseits muss der Staat bei seinen
wirtschafts- und finanzpolitischen Interventionen einen
langen Atem beweisen. Nur mit Blick auf die kinftigen
Herausforderungen wird das gelingen.

8. GroBzugig mit fiskalischen Forderungen umgehen

Nach dem Wiederanfahren wird in vielen Unternehmen
die Liquiditatssituation weiterhin kritisch sein, zumal wenn
verlorene Umsétze nicht nachgeholt werden kénnen. Um
die Unternehmen nicht zu gefdhrden, muss die &ffentli-
che Hand sich bei Steuernachzahlungen, Sozialversiche-
rungsbeitrdgen und Riickzahlungen von Uberbriickungs-
krediten groBzligig verhalten. Gegebenenfalls ist ein For-
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derungsverzicht bei Fortflhrung der Geschaftstatigkeit
zu prifen. Eine Losung fir den Schuldenliberhang der
Unternehmen ist zu prifen. Gesellschaftlich-6konomische
Wirksamkeit: wichtig wegen der Nachhaltigkeit der Foérde-
rung; epidemiologische Beherrschbarkeit: unbedenklich.

9. Einreise auslandischer Arbeitnehmer moglich machen

Verschiedene Branchen sind auf ausléandische Arbeitskréaf-
te oder Subunternehmer angewiesen. Dies gilt beispiels-
weise fur die Landwirtschaft und die Bauwirtschaft. Ge-
sellschaftlich-6konomische Wirksamkeit: gro3 wegen der
Sicherung der Wertschopfung in zentralen Wirtschafts-
zweigen; epidemiologische Beherrschbarkeit: Vorrangre-
gelungen und Schnelltests fir diese Gruppen kdnnen dazu
beitragen, eine sichere Einreise rechtzeitig zu erméglichen.

10. Fiskalischen Startschuss geben und
Nachfrageprogramm vorbereiten

Durch eine steuerliche Entlastung kann ein Aufbruchssig-
nal an Konsumenten und Unternehmen gesendet werden.
Die vollstandige Abschaffung des Solidaritatszuschlags
zum Sommer 2020 wére ein solches Signal, das wie ein
Startschuss fiir einen neuen Aufschwung wirken kann.
Dariiber hinaus sind fiskalische Impulse im Sinne der Kon-
junkturpolitik zu priifen, um aus der Offnungsphase einen
robusten Pfad zum ,New Normal“ zu ermdéglichen. Auf-
grund der negativen Erwartungsbildung in der Bevdlke-
rung kann es zu einer Situation kommen, in der langlebige
Konsumgtter nicht nachgefragt oder Investitionen nicht
getatigt werden. Wenn sich dies auch nach Aufheben
der Angebotsrestriktionen als krisenverlangerndes Prob-
lem erweist, kann dem mit spezifischen Programmen zur
Nachfragestimulation begegnet werden, wie dies auch in
der Wirtschaftskrise 2009 erfolgreich war. Gesellschaft-
lich-6konomische Wirksamkeit: groB wegen der Sicherung
der Wertschépfung in zentralen Wirtschaftszweigen; epi-
demiologische Beherrschbarkeit: unbedenklich.

Perspektiven auf die Wachstumsphase

In der mittel- bis langfristig ausgelegten Wachstumspha-
se sind Instrumente der Wachstums- und Innovationspo-
litik verstarkt zu aktivieren.

11. Wachstumsprogramm aufsetzen

Die Corona-Krise ist vermutlich auf Jahre ein splrbarer
Ruckschritt in der Wohlstandsentwicklung Deutsch-
lands. Dies trifft die deutsche Volkswirtschaft in einer
Zeit, in der sie ohnehin vor einem groBen Strukturwandel
und disruptiven Veranderungen steht. Damit wird ein um-
fangreiches Programm zur Verbesserung der Standort-
bedingungen und zur Starkung der Disruptionsfahigkeit
notwendig, um durch angebotsseitige MaBnahmen In-
vestitionen, Innovationen und zuklnftiges Wachstum zu
ermoglichen. Der Staat beteiligt sich — auf die Anfangs-
phase begrenzt — an den risikotrachtigen Innovationen
im Bereich Gesundheit, Energie, Klima und setzt damit
Signale. Gesellschaftlich-6konomische Wirksamkeit: groB
wegen der Sicherung der Wertschdpfung in zentralen
Wirtschaftszweigen; epidemiologische Beherrschbarkeit:
unbedenklich.

12. Handlungsfahigkeit des Staates sichern

Die fiskalische Beanspruchung des Staates durch die
Krise wird mit einem erheblichen Anstieg der offentli-
chen Schulden einhergehen. Die Schuldentragfahigkeit
der o6ffentlichen Haushalte wird zu einem wichtigen Ar-
gument der Zukunftssicherung. Deshalb sind ab einem
bestimmten Zeitpunkt Schritte zur Sanierung der 6ffent-
lichen Haushalte einzuleiten. Dazu gehdért auch eine neue
Wirdigung des Problems der kommunalen Schulden, die
durch die Krise sicherlich kraftig ansteigen werden. Ge-
sellschaftlich-6konomische Wirksamkeit: groB wegen der
positiven Erwartungsstabilisierung der Privaten; epidemi-
ologische Beherrschbarkeit: unbedenklich.
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Schneller Ausstieg oder bedachte Lockerung?
Zur Zukunft von Kontaktbeschréankungen in der COVID-19-Krise

Welche Bedeutung hat eine Lockerung der Kontaktbeschrénkungen flir die Erholung der
deutschen Wirtschaft, und welche Schlussfolgerungen fiir das angemessene Niveau der
Kontaktbeschrankungen sind in den kommenden Monaten zu ziehen? Um diese Fragen zu
beantworten, wird abgeschéatzt, welche Bedeutung die MaBnahmen zur Kontaktbeschrankung, die
von Bund und Landern seit Mitte Méarz 2020 auf den Weg gebracht worden sind, fiir den derzeit
zu beobachtenden Einbruch der Wirtschaftsaktivitét in Deutschland tatsachlich haben. Zudem
werden die verschiedenen plausiblen Szenarien zur Infektionsverbreitung und -eindAmmung unter
verschiedenen Optionen zur Lockerung der Kontaktbeschrankungen dargestelit.

Seit Beginn der Osterferien im April 2020 hat sich in
Deutschland die Debatte zugespitzt, wie schnell und
in welchem MaBe die hier im Zuge der Bekdmpfung der
COVID-19-Pandemie verordneten Einschrénkungen des
offentlichen Lebens und der Geschaftstatigkeit in Gast-
ronomie, Tourismus, Freizeitbetrieben und Einzelhandel
gelockert werden sollen. Die Hoffnung jener, die auf eine
schnelle Offnung dréngen, ist, dass die negativen wirt-
schaftlichen Auswirkungen der Corona-Krise durch ei-
nen solchen Schritt begrenzt werden kdnnen. Dagegen
stehen die Warnungen von Skeptikern, die ein Wieder-
aufflammen der Infektionen mit SARS-CoV-2 durch eine
Ubereilte Offnung fiirchten.

Kosten des Shutdowns versus Kosten der Offnung

Seit Mitte Méarz 2020 wurde eine Reihe von Kontaktbe-
schrédnkungen umgesetzt, die insbesondere Teile des
Dienstleistungssektors hart getroffen haben. So wurden
zundchst Schulen und Kindertagesstatten geschlossen.
Seit dem 23. Marz sind zudem bundesweit groBe Teile
des stationdren Einzelhandels sowie Freizeiteinrichtun-
gen, Restaurants und Cafés geschlossen. Touristische
Ubernachtungen sind untersagt. Die Bevélkerung ist an-
gehalten, Kontakte auf ein MindestmaB zu reduzieren,
und - soweit mdglich — von zu Hause aus zu arbeiten.
Anders als etwa in Italien oder Spanien ist allerdings Pro-
duktionsbetrieben allgemein die Arbeit weiter erlaubt.
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Um die direkten wirtschaftlichen Konsequenzen dieser
Kontaktbeschrdnkungen von anderen globalen Folgen
der Corona-Pandemie abzugrenzen, sollten die wirt-
schaftlichen Auswirkungen in Deutschland in drei tber-
lappende Phasen unterteilt werden:
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e In Phase 1 standen der verringerte Absatz nach China
und Unterbrechungen der Lieferketten infolge von Pro-
duktionseinschréankungen in China im Vordergrund.

e Phase 2 startete Mitte Marz 2020, als in Deutschland
zur Eindammung von SARS-CoV-2 Schulen wie auch
Clubs, Restaurants und der nicht essenzielle Einzel-
handel geschlossen wurden.

e Phase 3 ist durch den globalen Wirtschaftseinbruch ge-
kennzeichnet, der flr die stark exportabhangige deut-
sche Wirtschaft einen Riickgang der Produktion, der In-
vestitionstatigkeit und in der Folge eine Schwéachung des
Konsums bedeutet.

In Phase 1 hatte der Produktionseinbruch in China im Fe-
bruar und Marz 2020 unmittelbare Folgen fir die deutsche
Wirtschaft. Durch die Produktionsunterbrechungen kam es
zu Engpéssen bei Vorprodukten insbesondere fiir die Auto-
mobil-, die Maschinenbau-, die Chemie- und die Elektronik-
industrie, die einen Anteil an der Bruttowertschépfung von
12 % haben. Mit zeitlicher Verzégerung folgte ein negativer
Exportimpuls bei denselben Branchenschwerpunkten. In
ahnlicher Weise waren die wichtigen europaischen Han-
delspartner ltalien, Frankreich und Spanien betroffen, was
wiederum negative Folgen fur die deutsche Wirtschaft hatte.

Phase 2 wirkte sich am stérksten auf die Wirtschaftsbereiche
Handel, Gastgewerbe und Verkehr aus, die insgesamt ein Ge-
wicht von 16,2 % an der Bruttowertschopfung haben. Ange-
sichts weitreichender Einschrankungen des Gastgewerbes
dirfte dieses im zweiten Quartal 2020 nahezu zum Erliegen
kommen, mit allerdings nur 1,5 % der Wirtschaftsleistung. Die
im Zuge der Corona-Krise steigende Vorratshaltung bescher-
te dem Einzelhandel im Februar 2020 zun&chst einen Uber-
durchschnittlichen Umsatzanstieg: preisbereinigt gegentiber
Januar 2020 im Bereich Lebensmittel, Getrédnke und Tabak-
waren um 4,4 %; bei Apotheken, kosmetischen, pharmazeuti-
schen und medizinischen Produkten um 4,1 %. Bei den Nicht-
Lebensmitteln verzeichnete der Internethandel im Februar
2020 einen Umsatzsprung um 8 % gegentiber dem Vormonat.
Im Marz dirfte sich diese Entwicklung noch etwas verstarkt
fortgesetzt haben. Zudem gab es eine Verlagerung des Kon-
sums von Restaurants hin zu direkten Lebensmittelkdufen.

Ab April 2020 dirfte bei hohen Lagerbestéanden der Haus-
halte eine Normalisierung in diesen Bereichen stattfinden,
wahrend der Einzelhandel in anderen Bereichen einen Ruck-
gang verzeichnen sollte. Hier wirken zwei gegenlaufige Ef-
fekte: Einerseits haben die privaten Haushalte im Schnitt
mehr Zeit fir Konsumausgaben, andererseits kommt es
trotz der wirtschaftspolitischen StlitzungsmaBnahmen zu
einer Verschlechterung der Einkommenssituation und einer
zunehmenden Arbeitsplatzunsicherheit. Die Einschrénkun-

gen im Handel und im Verkehr flhren insgesamt im zweiten
Quartal auch hier zu einem deutlichen Einbruch, sodass flir
den gesamten Wirtschaftsbereich Handel, Gastgewerbe
und Verkehr 2020 mit einem Rickgang um durchschnittlich
mehr als 10 % zu rechnen ist (Dullien et al., 2020).

Das Produzierende Gewerbe ohne Bau (24,2 % der Brutto-
wertschdpfung) und der Bau (5,6 % der Bruttowertschop-
fung) sind in Deutschland — anders als in anderen EU-Staa-
ten —von staatlichen Beschrankungen nur insoweit betroffen,
als hinreichende SchutzmaBnahmen flr die Beschaftigten
gewahrleistet werden muissen. Nichtsdestotrotz dirfte die
Produktion im Produzierenden Gewerbe ohne Bau vor allem
wegen der auBenwirtschaftlichen Faktoren um rund 12 %
zurlickgehen. Hier machen sich seit Marz 2020 verstarkt
ausbleibende Vorprodukte aus anderen EU-Landern wegen
dortiger Produktionsunterbrechungen bemerkbar, auch weil
innerhalb der EU Just-in-time-Lieferungen eine gréBere Rol-
le spielen als in den Lieferketten mit China. Der Bau dirfte
trotz vereinzeltem Wegbleiben auslandischer Beschéftigter
bei weiterhin guter Auftragslage zulegen. Die 6&ffentlichen
Dienstleister inklusive vieler Krankenh&user haben einen An-
teil von 18,8 % an der Bruttowertschépfung und verzeichnen
im Zuge der Pandemie eine deutlich steigende Aktivitat.

Die jetzt einsetzende Phase 3 ist eine Fortsetzung von Pha-
se 1, wobei sich nun die chinesische Wirtschaft erholt, wah-
rend die anderen Handelspartner Deutschlands den Coro-
na-Schock durchleben. In dieser Phase entscheidet sich, ob
die diversen massiven, nationalen StiitzungsmaBnahmen
eine sich verstdrkende globale Abwartsentwicklung der
Weltwirtschaft verhindern kénnen. Die Bedeutung der glo-
balen Nachfrage zeigt sich an der mit 46,9 % hohen Export-
quote der deutschen Wirtschaft, die in Schliisselbereichen
wie der Automobilindustrie mit 65% und dem Maschinen-
bau mit 79 % sogar noch deutlich hoher ist.

Konjunkturprognose des IMK

Der jingsten Prognose des Instituts fliir Makrodkonomie und
Konjunkturforschung (IMK) zufolge (Dullien et al., 2020) wird
das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in Deutschland im zweiten
Quartal 2020 einen Einbruch um saison- und kalenderberei-
nigt 4,9 % gegenliber dem Vorquartal aufweisen und auch
im dritten Quartal schrumpfen. Insgesamt durfte damit das
BIP im Jahresschnitt 2020 um 4,0 % unter dem Vorjahres-
wert liegen. Da das IMK fiir 2021 ein Wachstum von nur
2,4 % prognostiziert, wird das BIP im Jahresendquartal 2021
noch niedriger liegen als Ende 2019. Dieser Prognose liegt
die Annahme zugrunde, dass die einschrédnkenden MaBnah-
men ab Mai 2020 gelockert werden und sich die Weltwirt-
schaft im Laufe des Jahres zu erholen beginnt. Allerdings
wird ebenfalls angenommen, dass die Ausnahmesituation,
in der ein Abstandsgebot gilt, noch in das kommende Jahr
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hineinreicht. Insgesamt diirfte dabei deutlich weniger als die
Halfte des beobachteten Einbruchs der Wirtschaftsaktivitat
auf die seit Mitte Marz verhangten Kontaktbeschrankungen
zurtickzuflihren sein; der gréBere Teil ist durch Produktions-
und Absatzschwierigkeiten des Verarbeitenden Gewerbes
verursacht. Daher wird sich die stark mit dem Ausland ver-
flochtene deutsche Wirtschaft kurzfristig kaum ohne eine
Erholung der Weltwirtschaft beleben kénnen.

Wiirden die aktuell recht umfassenden physischen Kontakt-
beschrankungen Uber einen dritten Monat hinweg ohne Lo-
ckerungen fortbestehen, so dirften die zusétzlichen dkono-
mischen Kosten allerdings Uberproportional héher ausfallen.
Es dirfte dann zunehmend zu Insolvenzen kommen, und ei-
ne Nachfragebelebung kénnte sich nicht unmittelbar in einer
Wiederaufnahme der Wirtschaftstatigkeit niederschlagen.
Die besonders betroffenen Bereiche der Gastronomie, der
Hotels, des Nicht-Lebensmittelhandels sowie der Freizeit-,
Sport- und Kulturdienstleister machen fir sich genommen
zwar nur rund 7% der Bruttowertschépfung aus. Von ihren
Aktivitdten geht aber wiederum eine Nachfrage nach Dienst-
leistungen und Produkten anderer Bereiche aus, die damit
ebenfalls weiterhin geschwacht wirden. Insgesamt wére zu
erwarten, dass ein dritter Monat mit umfassenden SchlieBun-
gen im Dienstleistungsbereich trotz der bestehenden wirt-
schaftspolitischen StiitzungsmaBnahmen direkt und indirekt
einen zusétzlichen Rickgang des deutschen BIP im Jahres-
durchschnitt 2020 um rund 1% bewirkt.

Noch schédlicher als eine léanger anhaltende Kontaktbe-
schrankung ware eine kurze Lockerung gefolgt von einer
neuen, noch einmal l&ngeren Phase von Beschréankungen mit
geschlossenen Betrieben in Einzelhandel und Gastronomie.
Weil in einem solchen Szenario die Gesamtdauer der Um-
satzausfélle und BetriebsschlieBungen langer ausfallen wir-
de, wére auch mit gréBeren Riickgéngen beim Bruttoinlands-
produkt zu rechnen.

Ein wichtiger Mechanismus, durch den eine langer anhal-
tende oder sich wiederholende SchlieBzeit bei Einzelhandel
und Gastronomie zu Uberproportional h6heren gesamtwirt-
schaftlichen Kosten fuhren kann, ist der Arbeitsmarkt. In
seiner aktuellen Prognose geht das IMK davon aus, dass
durch die zahlreichen MaBnahmen zur Stabilisierung von
Wirtschaft und Beschéftigung analog zur Erfahrung wéh-
rend der GroBen Rezession (siehe hierzu z.B. Herzog-Stein
et al., 2018) in einem Best-case-Szenario die gesamtwirt-
schaftliche Beschéftigungssicherung abermals weitgehend
gelingt, vor allem weil der Arbeitsmarkt durch die Nutzung
von Kurzarbeit und anderen Instrumenten der internen Flexi-
bilitdt in nie da gewesenem AusmaB aufgefangen wird.

Dabei ist die erfolgreiche gesamtwirtschaftliche Beschéf-
tigungssicherung stark davon abhéngig, dass fur die dko-

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

Analysen und Berichte Corona-Krise

nomischen Akteure durch einen realistischen Plan einer
schrittweisen Lockerung der Kontaktbeschrénkungen die
Krisendauer abschéatzbar, und die daran anschlieBende
wirtschaftliche Erholung vorstellbar sind. Mit jedem zu-
satzlichen Tag umfassender Einschrénkungen des &ffentli-
chen Lebens in Deutschland Gber Anfang Mai 2020 hinaus
steigt das Risiko, dass die Betriebe und die Beschéftigten
die massiven Anstrengungen fiir eine erfolgreiche Beschaf-
tigungssicherung nicht langer durchhalten und zunehmend
Beschéftigte entlassen werden. Umfangreiche Beschafti-
gungsverluste hatten dann massive negative Auswirkungen
auf die gesamtwirtschaftliche Nachfrage und wiirden so ei-
ne schnelle Erholung unwahrscheinlich machen. Im Extrem-
fall wirden viele Unternehmen, Ladengeschéfte und Res-
taurants dauerhaft vom Markt verschwinden. Der Verlust
eines erheblichen Teils des gesamtwirtschaftlichen Kapi-
talstocks brachte die Gefahr einer negativen Pfadabhangig-
keit der Arbeitsmarktentwicklung mit sich. Eine gedampfte
Beschéftigungsentwicklung, eine Ruckkehr sowie Verfesti-
gung der Massenarbeitslosigkeit und negative Hystereseef-
fekte' waren mittel- und langfristig zu beflirchten.

Ein langes Anhalten der aktuellen, umfassenden Kontaktbe-
schrankungen kdnnte auch Uber den Bildungssektor gréBe-
re volkswirtschaftliche Kosten entstehen lassen. Zwar be-
trifft die SchlieBung der Schulen nicht das aktuelle BIP, sie
schrankt jedoch erstens die Arbeitsfahigkeit erwerbstéatiger
Eltern ein und wirkt zweitens negativ auf die Humankapital-
bildung. In der akuten Krisensituation, in der viele Betriebe
ohnehin Kurzarbeit angemeldet haben, ist der Ausfall von
berufstatigen Eltern zwar noch zweitrangig, zumal die Zahl
betroffener Eltern liberschaubar ist.2 Uber eine langere Zeit
durfte es allerdings schwieriger werden, den Ausfall der Kin-
derbetreuung zu kompensieren. Auch hier dirften die nega-
tiven Effekte mit anhaltender Dauer liberproportional sein.

Gleiches gilt fir die Humankapitalbildung. Die meisten
Schulen in Deutschland sind nicht ausreichend vorbereitet,
ihre Schilerinnen und Schiiler digital zu unterrichten. Gera-
de in sozialen Brennpunkten wére eine Ausstattung mit Ta-
blets und anderen Geraten mit Internetzugang erforderlich,
damit Lernende im Fall einer erneuten SchlieBung oder Qua-
rantdne in der Lage sind, das bereits existierende Lernan-
gebot zu nutzen und Feedback von Lehrkraften zu erhalten.
Ein Unterrichtsausfall von drei Wochen dirfte hier zwar ins-
gesamt verkraftbar sein. Sollten sich die SchulschlieBungen
allerdings deutlich langer hinziehen, ist mit zunehmenden
Licken insbesondere bei Kindern aus sozial schwachen Fa-
milien zu rechnen.

1 Zu den mdglichen Ursachen von Hysterese bei der Arbeitslosigkeit
siehe Roed (1997).

2 Rund 17 % der 45 Mio. erwerbstatigen Personen in Deutschland leb-
ten 2018 in Doppelverdienerhaushalten mit Kindern im Alter unter 13
Jahren oder waren alleinerziehend.
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Dynamik der Infektionsverbreitung

Zur Bewertung der Kosten und des Nutzens der Kontakt-
beschrankungen ist neben den wirtschaftlichen Wirkungs-
kanalen auch ein Verstandnis des Verlaufs der Infektions-,
Erkrankungs- und Todeszahlen in verschiedenen Szenarien
notwendig. In der Epidemiologie werden fiir eine Grobab-
schétzung in der Regel sogenannte Susceptible-Exposed-
Infectious-Recovered-Modelle (SEIR-Modelle) verwendet.®
Aus der Literatur zur SARS-CoV-2-Ausbreitung und IMK-
interner Simulationen mit diesen Modellen mit in aktuellen
Studien geschétzten Modellparametern* sind folgende
Schlussfolgerungen fur den Infektionsverlauf zu ziehen:

e Ein einfaches Durchlaufenlassen der Infektion (hypothe-
tisch ohne die Kontaktreduzierungen seit Mitte Marz)
fuhrt schnell zu sehr vielen Infizierten, vielen Patienten in
intensivmedizinischer Behandlung und einer fast siche-
ren Uberlastung des Gesundheitssystems. Je nach An-
nahme zur Basisreproduktionsrate R, die angibt, wie vie-
le Menschen im Durchschnitt von jeder infizierten Person
angesteckt werden, wére der Hohepunkt irgendwann im
(Frih-)Sommer 2020 erreicht. Dabei kénnte es mehrere
Hunderttausend Tote geben; unter gangigen Annahmen
zur Sterblichkeit bei unverdndertem Verhalten wéaren zum
Hbéhepunkt mit taglich mehreren Zehntausend Toten zu
rechnen. Da bei Uberlastung des Gesundheitssystems
die Sterblichkeit noch einmal deutlich hoher ausfallen
kénnte und es auch zu einer massiven Geféahrdung des
Personals im Gesundheitssektor kommen wiirde, sollte
dieses Szenario unbedingt vermieden werden.

e Ein einfaches Aufheben der Kontaktbeschréankungen und
eine Rickkehr zur Verbreitungsrate R von vor Einfiihrung
der MaBnahmen bedeutet eine Riickkehr zu exponentiel-
lem Infektionswachstum innerhalb von wenigen Wochen.
In einem solchen Szenario ware gegenlber dem einfa-
chen Durchlaufenlassen der Infektion nur wenig Zeit ge-
wonnen; es erscheint allerdings unrealistisch, innerhalb
dieser kurzen Zeit die Kapazitaten im Gesundheitssys-
tem ausreichend erweitern zu kénnen, um die zu erwar-
tende Infektionswelle zu bewéltigen. Damit hatte eine sol-
che Strategie kaum einen Vorteil: Die 6konomischen und
sozialen Kosten der Kontaktbeschrankung wéaren ange-
fallen, ohne einen groBen Nutzen zu erreichen.

e Auch eine Strategie, die zundchst zu den Vor-Krisen-Ver-
haltensweisen zuriickkehrt und auf einen neuen Anstieg

3 Siehe exemplarisch etwa an der Heiden und Buchholz (2020) oder fiir ei-
nen Uberblick Hethcote (2000). Fiir feinere Abschatzungen werden diese
Modelle oft um Netzwerkaspekte oder Bevélkerungsgruppen erweitert.

4 So wird Ublicherweise von einer Basisreproduktionszahl R; von SARS-
CoV-2 in der GréBenordnung zwischen 2,4 und 3,3 ausgegangen sowie ei-
nem Fall-Verstorbenen-Anteil von um 1 %. Vgl. Robert Koch-Institut (2020).

der Infektionen stattdessen mit einer Wiedereinflihrung
der Beschrankungen reagiert, wirde bis ins Jahr 2021
hinein immer wieder restriktive Phasen wie in der zwei-
ten Marz-Halfte erforderlich machen. Die Zeiten mit Be-
schrankungen dirften hier sogar Giberwiegen. Die 6kono-
mischen Kosten des teilweisen Shutdowns wiirden noch
drastisch erhoht. Dies erscheint deshalb ebenfalls nicht
als eine sinnvolle Strategie.

Da es gleichzeitig angesichts der engen Verflechtungen
der deutschen Wirtschaft mit den Volkswirtschaften Euro-
pas und der Welt nicht realistisch erscheint, Neuinfektionen
vollig auszuschlieBen, bleibt als einzige — auch 6konomisch
- sinnvolle Strategie, die Reproduktionsrate nachhaltig und
bis zur Verfligbarkeit eines Impfstoffs niedrig und moglichst
unter dem Wert von 1 zu halten. Wéhrend derzeit umstrit-
ten ist, welche MaBnahmen die Reproduktionsrate wie stark
senken und welchen Beitrag jenseits verordneter MaBnah-
men Verhaltensdnderungen der Bevdlkerung spielen, ist
eines klar: Eine einfache Rickkehr zu dem Leben und Wirt-
schaften wie vor Ausbruch der Pandemie wird es in den
kommenden Monaten héchstwahrscheinlich nicht geben.

Politikschlussfolgerungen: schneller Ausstieg oder
bedachte Lockerung?

Aus diesen Uberlegungen folgt, dass die aktuellen Kontakt-
beschrankungen 6konomisch zwar sehr teuer sind, aber die
(langfristigen) Kosten einer zu friihzeitigen Aufhebung noch
gréBer waren. Eine vorschnelle Aufhebung wiirde riskieren,
dass aufgrund eines neuen Aufflammens der Infektionen
innerhalb kirzester Zeit erneut harte Kontaktbeschrankun-
gen fUr einen langeren Zeitraum verhangt werden miissten,
was die 6konomischen Gesamtkosten drastisch in die Héhe
treiben wirde. Die Kontaktbeschrankungen nachhaltig zu
lockern ist also wichtiger, als sie schnell aufzuheben.

Fur die deutsche Wirtschaft ist dabei eine Erholung des Ver-
arbeitenden Gewerbes mindestens ebenso wichtig wie eine
Erholung des stationdren Einzelhandels und der Gastro-
nomie. Eine vorschnelle Aufhebung von Kontaktbeschran-
kungen und Abstandsgebot, die zu einer Verscharfung der
Infektionen und am Ende zu Produktionsstérungen fihrt,
wie sie in Spanien und ltalien erlebt wurden, wére kontra-
produktiv.

Fur die Lockerung der Kontaktbeschrankungen selber las-
sen sich drei grundsétzliche Schlussfolgerungen ableiten:

1. Lockerungen sollten schrittweise und vorsichtig er-
folgen. Dabei sollten jene Lockerungen der Kontakt-
beschrankungen zunachst durchgefiihrt werden, die
moglichst geringe Ansteckungsgefahren (und insbe-
sondere geringe Gefahren flr Risikogruppen) mit sich
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bringen und deren Aufrechterhalten zudem beson-
ders hohe 6konomische und soziale Kosten verursa-
chen.

2. Es sollte systematischer zusammengetragen und kom-
muniziert werden, Uber welche spezifischen und situa-
tionsbedingten MaBnahmen wie etwa Schutzkleidung,
Barrieren und Plexiglasscheiben oder Zugangsbe-
schrankungen fUr Lokalitaten die Ansteckungsgefah-
ren so verringert werden, dass wirtschaftliche Aktivita-
ten wieder moglich werden.

3. Alle notwendigen Ressourcen sollten in Mdglichkeiten
des datenschutzkonformen Trackings und Nachverfol-
gens von Infektionsketten gesteckt werden.

Selbstverstandlich ist, dass dabei das Design der konkre-
ten Ausstiegsschritte sinnvoll nur interdisziplinér erarbeitet
werden kann.

Insbesondere beim Tracking und dem Nachverfolgen von
Infektionsketten sollte die EU-Perspektive geférdert wer-
den. Wichtig ist hier, die nationalen Systeme kompatibel
zueinander zu halten, um bald wieder den mdglichst unge-
hinderten Grenzverkehr von Arbeitskraften zu ermdglichen,
ohne neue Infektionsketten zu riskieren. AuBerdem ist die
grenzlberschreitende Zusammenarbeit wichtig, um Liefer-
ketten innerhalb der EU firr die ndchsten Monate stabil zu
halten. Die Gefahr, dass ein neuer Infektionsausbruch in
einem EU-Mitgliedsland die Lieferung von Vorprodukten
erneut unterbricht, ist insbesondere flir die stark vernetzte
deutsche Volkswirtschaft relevant.

Angesichts der hohen 6konomischen Kosten der derzeit
bestehenden Kontaktbeschrankungen sollte bei Ausgaben
und Investitionen fir den Infektionsschutz nicht gespart
werden. In den allermeisten Fallen dirften die notwendigen
Veranderungen an Lokalitdten oder Geschéftsablaufen, die
notwendigen Investitionen in Infrastruktur sowie die Kosten
flachendeckender Tests weit geringer sein als die Alternativ-
kosten einer langen Fortsetzung sehr restriktiver Kontaktbe-
schrénkungen.

MaBnahmen zur Einddmmung der Corona-Krise

Konkret lieBen sich aus diesen Schlussfolgerungen folgen-
de MaBnahmen ableiten:

e Kapazitaten fur Tests und zur Nachverfolgung von Infek-
tionsketten sollten schnellstmdglich ausgebaut werden;
die Nutzung von Handy-Apps sollte dabei geprift wer-
den, allerdings aufgrund des Datenschutzes ohne zent-
rale Speicherung von Kontakt- oder Bewegungsprofilen
und zeitlich begrenzt. Denkbar wéare auch, den Zugang
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etwa zu Restaurants zunachst fUr jene zu lockern, die be-
reit sind, ihre Kontaktdaten zu hinterlassen.

In allen Unternehmen sollten mit Nachdruck und ko-
operativ zwischen Geschéftsflihrung und Beschaftigten
MaBnahmen flr einen wirkungsvollen Infektionsschutz
organisiert werden.

In Einzelhandel, Gastronomie und derzeit geschlosse-
nen Dienstleistern mit Kundenkontakt, wie Friseursa-
lons, musste geprift werden, wie lber den Einbau von
Virusbarrieren, die Einhaltung des Abstandsgebots und
die Nutzung von Schutzkleidung ein Betrieb mit mog-
lichst begrenzter Infektionsgefahr moglich ist.

Fur den Bereich der Schulen und Kitas sollte — soweit
maoglich — durch Separation und Kohortierung bestimm-
ter Gruppen zumindest ein teilweiser Betrieb wieder
aufgenommen werden (etwa: Unterricht nur noch jeden
zweiten Tag bei klarer rdumlicher Trennung von Klassen).
Soweit mangelnde Infrastruktur wie knappe sanitare Ein-
richtungen dem im Wege stehen, sollten schnell und un-
bulrokratisch Provisorien geschaffen werden.

Soweit Mund-Nasen-Schutz verfligbar ist, sollte ber-
priift werden, inwieweit eine generelle Pflicht zum Tragen
dieser einfachen Masken auf 6ffentlichen Wegen die In-
fektionsverbreitung begrenzen koénnte.

In den Féllen, in denen es akute Beschrankungen der
verfligbaren Ressourcen gibt (etwa bei Atemmasken),
ist ein schnelles Hochfahren der heimischen Produk-
tion sinnvoll und sollte von der Regierung durch GroB-
bestellungen und langjéhrige Liefervertrage gefordert
werden. In der Ubergangsphase sollten MaBnahmen
wie etwa die Einfihrung von Maskenpflicht so abge-
stimmt werden, dass zundchst Bereiche mit groBerer
Bedeutung fir eine Begrenzung der Verbreitung des
Coronavirus (also Gesundheits- oder Pflegebereich)
ausreichend versorgt sind.

Sinnvoll ware ein regional abgestuftes Vorgehen bei
der Lockerung wie von Bofinger (2020) vorgeschla-
gen. So kdnnten Landkreise mit niedrigen Infektions-
zahlen oder -dynamik oder weit vorangeschrittenen
MaBnahmen flr Infektionsschutz den Einzelhandel,
Schulen, Kitas und Gastronomie schrittweise vor an-
deren Regionen wieder 6ffnen. Wichtig wéare hier al-
lerdings, streng durchzusetzen, dass nur Menschen
mit Wohnsitz in dem entsprechenden Landkreis dort
bedient werden, um neue interregionale Infektionsket-
ten zu vermeiden. Auch in diesen Gebieten sollte das
Abstandsgebot weiter gelten. Eine solche vorgezoge-
ne Lockerung in einzelnen Regionen kdnnte nicht nur
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wichtige Erkenntnisse Uber wirkungsvolle EinzelmaB-
nahmen der Infektionsvermeidung geben, sondern
auch die Zahl der Insolvenzen verringern.

e Ebenfalls sollte darauf vorbereitet werden, dass eine
erneute, graduelle Verscharfung der Kontaktbeschran-
kungen notwendig werden kdnnte. Hier sollte insbeson-
dere an den Schulen — auch nach einer (teilweisen) Off-
nung - die digitale Infrastruktur verbessert werden. Zen-
tral ist hier unter anderem die Versorgung wirtschaftlich
benachteiligter Kinder und Jugendlicher mit Laptops
oder Tablets sowie den dafiir notwendigen Internetzu-
gangen.

Angesichts der beschriebenen Infektionsdynamik und der
Gefahr eines Wiederaufflammens der Pandemie scheint
auch 6konomisch das Vorsichtsprinzip bei der Lockerung
der Kontaktbeschrankungen angebracht: Die Offnung sollte
nach und nach erfolgen und die notwendigen MaBnahmen
zur Infektionsbegrenzung auf jeden Fall vorher auf den Weg
gebracht werden.

Fir eine rechtzeitige Umsetzung ist allerdings eine schnel-
le und klare Kommunikation dieses Verfahrens notwen-
dig, sodass etwa Einzelhandler die Zeiten der verordneten
SchlieBung zur Vorbereitung der Wiedereréffnung nutzen
kénnen. Bislang gibt es in der Kommunikation einer Aus-
stiegs- oder Lockerungsstrategie der Regierung noch
Schwachen. So ist bislang nicht klar kommuniziert worden,
unter welchen Bedingungen eine Lockerung zu erwarten
ist. Uber vorbereitende MaBnahmen einer Lockerung der
Kontaktbeschrénkungen gibt es keinerlei Aussagen. Eben-
falls wére eine klare Aussage der Regierung wiinschens-
wert, dass es in den kommenden Monaten keine vollstan-
dige Rickkehr zu dem Status quo vor der Krise geben wird
und bestimmte Bereiche wie GroBveranstaltungen sich auf
langer bestehende Beschrankungen einstellen mussen.
Eine klare Kommunikation kénnte in der aktuellen labilen
Lage nicht nur die Erwartungen der Unternehmen auf Ab-
satzerholungen stabilisieren, sondern auch zu einer be-
schleunigten Umsetzung notwendiger MaBnahmen gegen
die Infektionsverbreitung fuhren.

Dartiber hinaus ergibt unsere 6konomische Analyse, dass
die Lockerung der Kontaktbeschrankungen zwar eine not-
wendige, aber keine hinreichende Bedingung dafiir ist, dass
die deutsche Wirtschaft méglichst unbeschadet durch die
Corona-Krise kommt. Jenseits des besonders im Fokus
stehenden Dienstleistungs- und Einzelhandelsbereichs be-
steht die Gefahr, dass durch negative Riickkopplungen im
internationalen Handel in den kommenden Monaten auch
das Verarbeitende Gewerbe von der Nachfrageseite noch
einmal unter Druck gerat. Wichtig wére, alles zu tun, um den
europdischen Binnenmarkt zu stabilisieren. Hier wére vor
allem wichtig, ein Signal der Solidaritat an die EU-Partner
zu senden und eine weiter destabilisierende Staatsschul-
denkrise im Euroraum zu begrenzen. Die von Bofinger et
al. (2020) vorgeschlagenen Corona-Bonds waren hier ein
sinnvoller Schritt. AuBerdem sollte ein — nach Mdglichkeit
- international abgestimmtes Konjunkturpaket auf den Weg
gebracht werden, um einen Beitrag Deutschlands zur Sta-
bilisierung der Weltwirtschaft zu liefern und die Schwéache
der Exportnachfrage auszugleichen.
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Optimale internationale Arbeitsteilung

Die internationale Arbeitsteilung bietet flir eine Volkswirtschaft sowohl Vor- als auch Nachteile.
Sofern die damit verbundenen Grenzkosten und Grenznutzen die liblichen Verlaufe aufweisen,
gibt es fiir jedes Land ein optimales AusmaB dieser Arbeitsteilung. Die Corona-Pandemie
dirfte die Grundlagen fiir die entsprechenden Entscheidungen im Bereich der internationalen
Arbeitsteilung — sowohl aus Sicht der Unternehmen als auch aus Sicht der gesamten

Gesellschaft — deutlich verandern.

Die internationale Arbeitsteilung bringt eine Reihe von
Vorteilen mit sich: Die Spezialisierung auf Giter, bei de-
ren Produktion ein Land Kostenvorteile hat, fordert das
Wirtschaftswachstum und steigert die Einkommen der
Burger. Die grenziberschreitende Mobilitat von Produk-
tionsfaktoren sorgt flir eine optimale Faktorallokation und
bewirkt somit Produktivitats- und Wachstumssteigerun-
gen. Der internationale Wettbewerb fordert Innovationen
und Produktivitat. SchlieBlich erlaubt die Produktion fir
einen groBeren Markt die Ausnutzung von GréBenvortei-
len mit entsprechenden Reduzierungen der Stlickkosten
und damit auch der Marktpreise.

Gleichzeitig sind mit der grenziberschreitenden Arbeits-
teilung und dem daran gekoppelten internationalen Han-
del auch Kosten verbunden: Der grenziberscheitende
Guterhandel erhtht die CO,-Emissionen und den AusstoB
anderer Treibhausgase, was zu einer Beschleunigung des
Klimawandels flhrt. Zudem erhéhen die langeren Trans-
portwege die Transportkosten. Innerhalb der einzelnen
Lander kdnnen sich soziale Spannungen ergeben, weil
die Arbeitsteilung zwischen verschiedenen Landern die
Knappheitsverhélinisse der Produktionsfaktoren in jedem
Land verandert und somit neben Gewinnern auch Verlie-
rer hervorbringt. In entwickelten Volkswirtschaften sind
letztere vor allem gering qualifizierte Arbeitskrafte (Autor,
Dorn und Hanson, 2013).

Theoretische Bestimmung des optimalen AusmaBes
der internationalen Arbeitsteilung

Eine Ausweitung der internationalen Arbeitsteilung (IA) ist
fUr ein einzelnes Land 6konomisch betrachtet sinnvoll,
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solange der damit verbundene zusatzliche gesellschaftli-
che Nutzen (Grenznutzen = GN) groBer ist als die zusétzli-
chen gesamtwirtschaftlichen Kosten (Grenzkosten = GK).
Wird, wie in der volkswirtschaftlichen Analyse Ublich, von
steigenden Grenzkosten und einem sinkenden Grenznut-
zen ausgegangen, liegt das optimale AusmaB der interna-
tionalen Arbeitsteilung in Abbildung 1 bei IA*.

Bedeutung von Liberalisierung und Digitalisierung

Die Jahrzehnte nach dem Ende des Zweiten Weltkriegs
waren davon gepragt, dass Handelshemmnisse - allen
voran Zblle — weltweit abgebaut wurden. Damit verrin-
gerten sich die Kosten des grenziberschreitenden Han-
dels, was gleichzeitig eine Reduzierung der Kosten der
internationalen Arbeitsteilung bedeutete. Der Abbau von
Kapitalverkehrskontrollen und der Ubergang zu flexiblen
Wechselkursen hatten den gleichen Effekt, weil damit die
finanzielle Abwicklung des internationalen Handels kos-
tenglinstiger wurde. Zudem senkte der technologische
Fortschritt die Transport- und Kommunikationskosten.
Das Ergebnis dieser Entwicklungen ist eine Verschiebung
bzw. Drehung der Grenzkostenkurve in Abbildung 2 nach
unten und folglich eine Ausdehnung des optimalen Aus-
maBes der internationalen Arbeitsteilung von IA * auf 1A *.

Dr. ThieB Petersen ist Senior Advisor der Bertels-
mann Stiftung in Gitersloh im Projekt ,,Global Econo-
mic Dynamics® und Lehrbeauftragter an der Europa-
Universitat Viadrina in Frankfurt an der Oder.

291



292

Analysen und Berichte Corona-Krise

Abbildung 1
Bestimmung des gesamtwirtschaftlich optimalen
AusmaBes der internationalen Arbeitsteilung (I1A*)

GN,
GK

Grenzkosten (GK)

Grenznutzen (GN)

1A* Internationale Arbeitsteilung (IA)

Quelle: eigene Darstellung.

Abbildung 2
Wirkung von Liberalisierung (Lib.) und
technologischem Fortschritt (TF)

GN,
GK

GKo

\_jb.+TF 6K

IAo" IA¢* Internationale Arbeitsteilung (IA)

Quelle: eigene Darstellung.

Abbildung 3
Wirkung eines negativen externen Effekts

GN,
GK

GKsoz

negativer
externer
Efffekt

GKpriv

GN

IA*s0z  |A%priv Internationale Arbeitsteilung (IA)

Quelle: eigene Darstellung.

Auswirkungen einer Pandemie

Der Ausbruch der Corona-Pandemie hat fur die Funkti-
onsweise der internationalen Arbeitsteilung erhebliche
Auswirkungen. Vor allem die zeitnahe Lieferung von aus
dem Ausland stammenden Vorleistungen ist nicht mehr
in jedem Fall gewahrleistet. Die Stérung der internationa-
len Lieferketten begann in Asien, wo mit China und Japan
zwei der vier wichtigsten Zulieferer-Volkswirtschaften der
Welt beheimatet sind (Baldwin und Tomiura 2020, 65 f.).
Dort flhrte das krankheitsbedingte Fernbleiben von Ar-
beitskraften bzw. die SchlieBung von Produktionsstatten
zu Produktionsausféllen. Sofern es flir die asiatischen
Vorprodukte in einem Importland wie Deutschland kei-
ne Substitute gibt, drohen in den betroffenen deutschen
Unternehmen ProduktionseinbuBen oder sogar der kom-
plette Stillstand der Produktion. Fur die Unternehmen
bedeutet das zusatzliche Kosten. Die Grenzkostenkurve
wird somit in Abbildung 2 wieder ein wenig zuriick nach
oben gedreht (aus Griinden der Ubersichtlichkeit nicht
eingezeichnet), wodurch auch das optimale AusmaB der
internationalen Arbeitsteilung geringer wird. Praktisch
wirde das bedeuten, dass deutsche Unternehmen sich
dazu entscheiden, besonders kritische Vorprodukte nicht
mehr im Ausland herstellen zu lassen, sondern im Inland
(Reshoring) — mdglicherweise sogar im eigenen Unter-
nehmen (Insourcing) (Heim, Matiz und Ehrat, 2014, 920).
Auch die Bildung von gréBeren Lagerbestanden ist eine
denkbare Handlungsoption, was jedoch die Lagerhal-
tungskosten steigen l&sst.

Bedeutung von negativen externen Effekten

Sofern alle Kosten in den Marktpreisen enthalten sind,
sorgt der Markt — zumindest unter idealtypischen Rah-
menbedingungen - daflir, dass das volkswirtschaft-
lich optimale Niveau der internationalen Arbeitsteilung
erreicht wird. Problematisch wird es jedoch, wenn die
Marktpreise nicht alle Kosten enthalten. In diesem Fall
der negativen externen Effekte berlicksichtigen private
Wirtschaftsakteure nur die privaten Kosten, nicht aber die
mit den externen Effekten verbundenen Kosten (also die
gesamtwirtschaftlichen Zusatzkosten). Die Folge ist ein —
gemessen am gesamtgesellschaftlich optimalen Niveau —
zu hohes AusmaB der internationalen Arbeitsteilung.

Zu den negativen externen Effekten, die mit einer Verlage-
rung einzelner Produktionsschritte in das Ausland verbun-
den sind, gehtéren z.B. die CO,-Emissionen, die bei dem
Transport von Gutern bzw. Vorleistungen entstehen. Die
von ihnen verursachten Klima- und Umweltschaden sind
normalerweise nicht in den Marktpreisen enthalten. An-
dere gesellschaftliche Zusatzkosten entstehen, wenn ein
Unternehmen in Deutschland seine Produktion einstellen
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muss, weil die notwendigen Vorleistungen nicht mehr zur
Verfligung stehen. Die Zusatzkosten fallen unter anderem
in Form einer hoheren (tempordren oder dauerhaften) Ar-
beitslosigkeit sowie den damit verbundenen Transferzah-
lungen an. Wenn es sich bei den ausfallenden Importen
um Vorleistungen handelt, die fir Uberlebenswichtige me-
dizinische Produkte bendtigt werden, kann sich der nega-
tive externe Effekt auch in Form eines héheren Kranken-
stands oder sogar in Form von Todesféllen auBern.

In Abbildung 3 entspricht der negative externe Effekt, der
mit der Ausweitung der internationalen Arbeitsteilung um
eine infinitesimale Einheit verbunden ist, der Differenz
zwischen den gesamtgesellschaftlichen Grenzkosten
(GK=°?) und den privaten Grenzkosten (GKP™). Die Ent-
scheidungen von eigeninteressierten Individuen, die die
gesellschaftlichen Zusatzkosten in ihrem Entscheidungs-
kalklil nicht berlicksichtigen, fihren zu einem AusmaB
der internationalen Arbeitsteilung (IA*P™), das gréBer ist
als das aus gesamtwirtschaftlicher Sicht optimale Niveau
(IA*s°?). Um das gesamtgesellschaftlich optimale Niveau
zu realisieren, muss der Staat intervenieren, z.B. indem
er den negativen externen Effekt mithilfe einer Steuer in-
ternalisiert.

Ausblick

Die aktuelle Corona-Pandemie verdeutlicht die Anfallig-
keit eines auf Lieferketten angewiesenen Produktions-
systems. Der ungeplante Ausfall von Vorprodukten stellt
fur die betroffenen Unternehmen zusétzliche Kosten dar.
Werden sie bei den Kosten-Nutzen-Analysen beriicksich-
tigt, kann dies gegebenenfalls zu der betriebswirtschaft-
lich sinnvollen Entscheidung flhren, auf einen Fremdbe-
zug einiger wichtiger Vorprodukte zu verzichten, selbst
wenn damit die Produktionskosten steigen. Das dann
erreichte AusmaB der internationalen Arbeitsteilungen —
und damit auch des damit verbundenen grenziiberschrei-
tenden Handels - dirfte somit als Reaktion auf die Erfah-
rungen wéhrend der Pandemie zurlickgehen.

Ein partieller Verzicht auf die Vorteile der internationalen
Arbeitsteilung hat unweigerlich héhere Kosten und damit
auch hoéhere Preise zur Folge. Es kommt also zu einem re-
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alen Wohlstandsverlust. Dieser trifft einkommensschwa-
che Haushalte harter als einkommensstarke. Damit stellt
sich die sozialpolitische Frage, wie diese Kosten innerhalb
der Gesellschaft verteilt werden. Dies gilt insbesondere,
wenn lebensnotwendige Produkte betroffen sind. Wenn
beispielsweise bestimmte medizinische Wirkstoffe zu ho-
heren Kosten im Inland hergestellt werden, muss gekléart
werden, wer diese zusatzlichen Kosten tragt: Steigen die
Sozialversicherungsbeitrage (und wenn ja, bei wem: pari-
tatisch bei Arbeitgebern und Arbeitnehmern oder nur bei
Arbeitnehmern, um die internationale Wettbewerbsféhig-
keit der deutschen Unternehmen nicht zu schwéchen?)
oder mussen die Patienten die Differenz selbst tragen
oder erhalten die pharmazeutischen Unternehmen ei-
ne Subvention, sodass der Preis der Medikamente nicht
steigt? Ein praktisches Umsetzungsproblem einer Relo-
kalisierung der Produktion von Vorleistungen ergibt sich,
wenn die Konzentration auf wenige auslandische Liefe-
ranten in bestimmten Produktsegmenten und deren Lie-
ferketten zu einer Monopolisierung gefiihrt hat, weil dann
schlichtweg keine anderen Anbieter zur Verfligung stehen
(Helmold und Terry 2017, 168).

Selbst wenn es zu einer Verringerung der internationa-
len Arbeitsteilung und des damit verbundenen Handels
kommt, bedeutet das keinesfalls das Ende der Globali-
sierung. Moglicherweise verlagern die Zulieferer Teile ihre
Produktionsstandorte in die Lander, in die sie momentan
noch exportieren. An die Stelle des grenziiberschreiten-
den Guterhandels treten dann ausléndische Direktinvesti-
tionen. Die internationale Vernetzung der Volkswirtschaf-
ten &ndert sich in diesem Fall, aber sie geht nicht zurtck.

Literatur

Autor, D. H., D. Dorn und G. H. Hanson (2013), The China Syndrome: Lo-
cal Labor Market Effects of Import Competition in the United States,
American Economic Review, (103), 2121-2168.

Baldwin, R. und E. Tomiura (2020), Thinking ahead about the trade impact
of COVID-19, in: Baldwin, R. und B. Weder di Mauro (Hrsg.), Econo-
mics in the Time of COVID-19, London, 59-71.

Heim, E., D. Matiz und M. Ehrat (2014), Offshoring oder Reshoring? Aktu-
elle Trends und eine Entscheidungshilfe fir KMU in Hochlohnlandern,
Zeitschrift fir wirtschaftlichen Fabrikbetrieb, (109), 920-922.

Helmold, M. und B. Terry (2017), Lieferantenmanagement in China: Wett-
bewerbsfédhigkeit durch wertfokussierte Lieferantenbeziehungen, Berlin
und Boston.

Title: Optimal International Division of Labour

Abstract: The international division of labour implies both advantages and disadvantages to an economy. As long as the marginal costs
and marginal benefits associated with the international division of labour stick to standard economic theory, there is an optimal degree
of this division for every economy. The corona pandemic is likely to change the fundamentals for relevant decisions — both from the per-
spective of companies and of the society as a whole — in such a way that the extent of the division of labour and international trade will

decrease correspondingly.
JEL Classification: F10, F50, F60

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

293



Analysen und Berichte Rentenpolitik

Stefan Voigt

DOI: 10.1007/s10273-020-2633-3

Mehr Mut in der Rentenpolitik! Ein Vorschilag

In der Offentlichkeit besteht Konsens dariiber, dass das deutsche Rentensystem dringend
reformiert werden muss, da das Verhéltnis von Beitragszahlern zu Rentnern immer ungtinstiger
werden wird. Die Regierungskommission ,Verlasslicher Generationenvertrag“ hat Ende Mérz
2020 in ihrem Abschlussbericht vorgeschlagen, einen Alterssicherungsbeirat einzufiihren. In
diesem Beitrag wird gefragt, ob ein unabhangiges Gremium dabei helfen kénnte, notwendige
Reformen der gesetzlichen Rentenversicherung zu realisieren, ohne dass Politiker deswegen
um ihre Wiederwabhl firchten missen. Der hier entwickelte Vorschlag geht deutlich Gber den

der Rentenkommission hinaus.

Die Lebenserwartung der Deutschen steigt stetig — und
ab jetzt gehen zudem noch die groBen Geburtenjahrgan-
ge der ,Babyboomer® in Rente. Es scheint daher unaus-
weichlich, die Stellschrauben der Rentenversicherung an
eine zunehmende Zahl von Rentenempfangern anzupas-
sen. Dazu kann man den Beitragssatz und den Bundeszu-
schuss erh6hen, das Rentenniveau absenken oder aber
das Renteneintrittsalter erhdhen. Keiner dieser Parameter
ist unstrittig, und jede Reform fallt schwer. Leichter ist es,
immer wieder Beratungskommissionen auf Ad-hoc-Basis
einzusetzen, so auch in der laufenden Legislaturperiode
mit der Regierungskommission ,Verlasslicher Generatio-
nenvertrag“ (2020), die Ende Marz ihren Abschlussbericht
vorgelegt hat.

Dass dieser Bericht keine eindeutigen Empfehlungen
enthélt, mag einige Politiker enttduschen — andere wird
es freuen. Damit stellt sich die Frage, ob der Politik mit
derartiger Ad-hoc-Beratung wirklich geholfen ist — und
genau diese Frage hat sich auch die Rentenkommissi-
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on gestellt. Sie schlagt einen Alterssicherungsbeirat vor,
der als ,unabhangige und pluralistische Instanz“ Ge-
setzgeber und Regierung beraten soll. Im Bericht wird
die konkrete Ausgestaltung des Alterssicherungsbeirats
bewusst offen gelassen. Dazu heiBt es: ,,Flr die konkre-
te Ausgestaltung der Berufung, der Arbeitsweise und der
Beschlussfassung des Alterssicherungsbeirats sind vie-
le Méglichkeiten denkbar. Die Ausgestaltung sollte erst
nach einem offenen Diskussionsprozess gesetzlich ge-
regelt werden.” (Regierungskommission ,Verlasslicher
Generationenvertrag®, 2020).

Unabhéangige Gremien

In vielen Demokratien gibt es inzwischen eine Vielzahl un-
abhangiger Gremien, deren Mitglieder Uber unterschied-
lich weitgehende Kompetenzen verfligen und die sich
keiner Wiederwahl stellen missen. Von Majone (1996)
wurden sie als ,non majoritarian institutions® bezeichnet.
Vibert (2007) hat vorgeschlagen, sie ,unelected bodies”
zu nennen. Bekanntestes Beispiel flir ein solches Gre-
mium sind unabhangige Zentralbanken: Sie haben das
Ziel, fUr ein stabiles Preisniveau zu sorgen. Da expansive
Geldpolitik kurzfristig (insbesondere vor Wahlen) genutzt
werden kann, um fiir hdhere Beschéftigung zu sorgen, er-
liegen Politiker haufig der Versuchung, dies zu nutzen, um
ihre Wiederwahlchancen zu erhéhen. Langfristig (nach
Wahlen) fiihrt eine expansive Geldpolitik aber zu héherer
Inflation, was der Wirtschaft nachhaltig schaden kann.
Daher sind mehr und mehr Lander dazu Ubergegangen,
geldpolitische Kompetenzen an nicht-gewéhlte Zentral-
banker zu delegieren, die diesen verzerrten Anreizen nicht
unterliegen.

Inzwischen werden unabhéangige Gremien in vielen Poli-
tikbereichen genutzt. Fir ihre Existenz sind viele Griinde
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angefliihrt worden, die weit Uber das flr die Geldpolitik
bedeutsame Problem der Zeitinkonsistenz' hinausrei-
chen. Ackerman (2000) spricht sogar von einer ,new se-
paration of powers®. Um etwas Ordnung in diesen neuen
Zweig der Gewaltenteilung zu bringen, hat Vibert (2007)
vorgeschlagen, sie in finf Gruppen zu unterteilen:

1. Dienstleister: Zentralbanken, Statistikdmter, Agenturen
zur Entwicklung technischer Standards und Rundfunk-
anstalten;

2. Risikobewerter: alle Agenturen, die sich mit der Be-
wertung, aber auch dem Management von Risiken be-
schaftigen;

3. Regulierungsdurchsetzer (boundary watchers): Kar-
tellamter und Branchenregulierer, aber auch Da-
tenschtzer. Hier sollen unter anderem die Grenzen
zwischen staatlichem und privatem Sektor festgelegt
werden;

4. Untersucher: Rechnungshofe, wobei auch viele nicht-
gewahlte Gremien einem Audit unterliegen;

5. Schiedsrichter und Whistleblower: Gremien oder Per-
sonen, durch die Entscheidungen staatlicher Amter —
einschlieBlich jener, deren Spitzen nicht gewahlt wer-
den - angefochten werden kénnen.

Es werden zahlreiche Beispiele fir jede Kategorie ge-
nannt. Hier seien nur ein paar flr Deutschland heraus-
gegriffen. Das Bundesamt fir Naturschutz (1), das Bun-
desamt fir Risikobewertung (2), die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) (3) und der Bun-
desrechnungshof (4). Fir die letzte Kategorie nennt Vibert
kein Beispiel aus Deutschland, aber hier konnten etwa
Datenschutzbeauftragte oder Ombudsleute genannt wer-
den.

Wie unabhéangige Gremien legitimiert werden kénnen

Seit einigen Jahren wird auch in Deutschland der Ruf
nach einer evidenzbasierten Wirtschaftspolitik laut. Damit
ist eine Politik gemeint, die nicht nur auf der Basis theo-
retischer Modelle operiert, sondern sich auf vorhandene
empirische Evidenz zur Funktionsweise von Wirtschaft
und Politik stitzt (z.B. Buch et al., 2019). Ein Argument
fir unabhéngige Gremien ist in diesem Zusammenhang,
dass mit Experten besetzte Gremien viel besser in der La-

1 Zeitinkonsistenz bedeutet, dass eine zukilinftige Handlung, die Teil
eines heute formulierten optimalen Plans ist, vom Blickwinkel eines
spéteren Zeitpunkts nicht mehr optimal erscheint, obwohl zwischen-
zeitlich keine wichtigen neuen Informationen aufgetreten sind.
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ge sind, empirische Evidenz addquat zu beriicksichtigen
als gewahlte Politiker, die hingegen Spezialisten flir den
am Ende notwendigen Interessenausgleich und dessen
gesetzliche Durchsetzung sind (Vibert, 2007).

Das Argument, dass Expertengremien Informationen
besser verarbeiten und Sachentscheidungen besser
treffen als Gremien, die einer Wiederwahl-Restriktion
unterliegen, wurde bereits von Maskin und Tirole (2004)
beschrieben. Die auch von ihnen hervorgehobene Uber-
legung, dass werturteilsbehaftete Politikentscheidungen
in einer Demokratie weiterhin von gewéhlten Vertretern
getroffen werden sollten, muss jedoch berilcksichtigt
werden, wenn man Uber die Konstruktion und die Kompe-
tenzen von Expertengremien nachdenkt.2

Politokonomische Uberlegungen

Wir gehen davon aus, dass Politiker (wieder-)gewahlt
werden wollen. Unter welchen Bedingungen kénnten sie
bereit sein, Kompetenzen an unabhangige Gremien zu
delegieren? Voigt und Salzberger (2002) haben dazu eine
Vielzahl méglicher Argumente zusammengetragen. Dele-
gation von Kompetenz kann ein Instrument sein, um

e Verantwortung zu delegieren;

e Unsicherheit Uber Konsequenzen bestimmter Politiken
aus dem Weg zu gehen;

e die eigene Legitimitat zu erhalten;
e die eigenen langfristigen Praferenzen zu realisieren;

e die eigene Politik vor zukiinftigen Verdnderungen zu
schitzen;

e sich glaubhaft an eine bestimmte Politik zu binden;

e mehr Informationen in politische Entscheidungen ein-
flieBen zu lassen;

e den eigenen Entscheidungsaufwand zu reduzieren;

e wahlbedingte politische Entscheidungszyklen zu redu-
Zieren.

Allerdings ist es mit Kosten verbunden, Entscheidungs-
kompetenz von gewéhlten Politikern an nicht-gewéhlte

2 Ahnlich auch schon bei Epstein und O’Halloren (1999, 10), die ,infor-
mationally intense policy areas” von ,distributive issues® unterschei-
den.
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Funktionstrager zu delegieren. Voigt und Salzberger
(2002) nennen folgende Kategorien:

e Die Aufhebung einer von einem nicht-gewahlten Gre-
mium getroffenen Entscheidung durch die Politik kann
mit erheblichem Druck auf gewahlte Politiker einherge-
hen;

e die mit der Erledigung bestimmter Aufgaben betrauten
Gremien kénnen im Laufe der Zeit immer mehr von den
Praferenzen der Politiker abweichen (delegatee drift);

e um letzteres zu verhindern, missen mdglicherweise
eigene Kontrollmechanismen etabliert werden — diese
sind kostentrachtig;

e die Delegation von Kompetenzen kann mit einem
Transfer von Legitimitat, d. h. mit zunehmender Delegi-
timierung gewahlter Volksvertreter, einhergehen;

e wenn neue Gremien geschaffen werden, kann Unsi-
cherheit entstehen, wer fur einen Politikbereich verant-
wortlich ist. Daher empfiehlt sich eine prazise Aufga-
benzuweisung.

Eine Entscheidung flr die Delegation bestimmter Kompe-
tenzen im Bereich der Rentenversicherung an ein unab-
héngiges Gremium sollte die hier genannten Nutzen- und
Kostenkomponenten explizit berticksichtigen.® Auch bei
der Ausgestaltung des Gremiums selbst ist zu fragen,
wie moégliche Kosten gering gehalten werden kénnen, et-
wa durch eine prazise Aufgabenbeschreibung sowie ein
durchdachtes Auswahlverfahren der Mitglieder.

Moébgliche Kompetenzen des Rentenrats

Politiker tun sich mit Rentenreformen seit den 1970er Jah-
ren schwer, weil es nur geringen Spielraum fir punktuelle
Leistungsverbesserungen gab und einen hohen Druck,
die Kostenbelastung durch die Rentenleistungen im Ver-
gleich zum Status quo ante zu senken. Sie beflirchten, mit
leistungskirzenden Reformen ihre Wiederwahl zu gefahr-
den. Eine solche Rentenreform war 1989 nur mdéglich, weil
damals ein Konsens zwischen der Regierungskoalition
aus CDU und FDP sowie der starken Oppositionspartei
SPD zustande kam. Im Nachgang gab es keine politische
und o6ffentliche Diskussion, da am Tag nach der Verab-
schiedung des Reformgesetzes die Berliner Mauer fiel.

Es gibt nicht nur eine ganze Reihe von Argumenten, die
fir unabhdngige Gremien sprechen, um schwierige po-

3 Fur Vorlberlegungen vgl. Voigt und Wagner (2000) und Wagner
(2002).

litische Entscheidungen zu ermdéglichen, sondern auch
positive Erfahrungen aus ganz unterschiedlichen Politik-
feldern. Anlass genug, Uber die Moglichkeit nachzuden-
ken, einen unabhangigen ,Rentenrat” einzuflhren. Hier
werden zundchst einige Optionen skizziert, mit welchen
Kompetenzen ein unabhangiger ,,Rentenrat” ausgestattet
sein kdnnte. Die Optionen sind nach dem Einfluss sortiert:
Option 1 lasst der Politik alle Mdglichkeiten, wahrend Op-
tion 5 eine weitgehende Selbstbindung der Politik impli-
Ziert.

1. Initiativrecht — der Rentenrat hat das Recht, auf Prob-
leme hinzuweisen, die bei unverdnderter Rentenpolitik
entstehen wirden (entspricht in etwa den Mdglichkei-
ten des seit 1958 existierenden Sozialbeirats beim Mi-
nisterium fir Arbeit und Soziales);

2. Vorschlagsrecht — der Rentenrat hat das Recht, Vor-
schlédge zu unterbreiten (auch dies ist dem Sozialbeirat
moglich);

3. Vorschlagspflicht — der Rentenrat hat die Pflicht, Vor-
schlage zur Losung der identifizierten Probleme zu
unterbreiten; diese Pflicht kdnnte mit der Pflicht ver-
knipft werden, dass Regierung und Parlament sich in
angemessener Form zu den Vorschlagen duBern mus-
sen;

4. Agenda-setting-Monopol — allein der Rentenrat hat die
Kompetenz, Vorschlage zur Reform der jeweils gulti-
gen Rentenregeln zu unterbreiten. Eine solche Konst-
ruktion ist jedoch mit der Gefahr verbunden, den Re-
formstau weiter zu verstérken;

5. Entscheidungskompetenz — es wird ein Mechanismus
etabliert, der dem Rentenrat die Kompetenz erteilt,
Verénderungen im Rentensystem nicht nur vorzuschla-
gen, sondern in klar abgegrenzten Bereichen direkt
umzusetzen (analog der Kompetenzdelegation an eine
Zentralbank).

Option 3 (Vorschlagspflicht) wére eine Verbesserung ge-
genliber dem Status quo, weil der Rentenrat die Politik
dabei unterstitzen wirde, unpopulédre Entscheidungen
vorzubereiten. Der Vorschlag der Rentenkommission
zur Schaffung eines Alterssicherungsbeirats entspricht
dieser Option, weil der Beirat verpflichtet werden soll,
Parlament und Regierung Empfehlungen zu geben. Ein
Rentenrat mit Vorschlagspflicht kénnte hinsichtlich aller
(denkbaren) Parameter einer Altersvorsorge eine Kompe-
tenz haben oder nur hinsichtlich vom Gesetzgeber ausge-
wahlter Parameter, wie (1) Mindestrente, (2) Rentenniveau,
(3) Beitragssatz und (4) Rentenzugangsregelungen. Der
Kommissionsbericht sieht vor, dass der Alterssicherungs-
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beirat Empfehlungen zu (2) und (3) gibt und - allerdings
erstmals erst 2026 — eine Empfehlung zur Altersgrenze,
also zu (4).

Der Idealfall: ein Rentenrat mit eigener
Entscheidungskompetenz

Option 5 umzusetzen - also der Schaffung eines Renten-
rats mit eigener Entscheidungskompetenz —, erscheint
auf den ersten Blick abwegig. Allerdings gibt es auch in
Deutschland mindestens ein Beispiel fir eine Kommis-
sion mit einer sehr weitreichenden Kompetenz: Die Ent-
scheidungen Uber die Festsetzung des Mindestlohns
werden von der Mindestlohnkommission getroffen und
qua Rechtsverordnung verbindlich gemacht. Allerdings
sind Entscheidungen Uber die Rente mehr als nur eine
einzige Sachentscheidung, weil die Rentenversicherung
ein Zielbiindel verfolgt und die Gewichtung der einzelnen
Ziele Werturteile erfordert.

Eine besondere Herausforderung fiir das institutionelle
Design eines Rentenrats ist die erwlinschte Verschran-
kung zwischen Parlament und Rentenrat. Eine Verschran-
kung wird gewlnscht, weil Entscheidungen uUber die
Rente immer auch werturteilsbehaftet sind. Eine explizite
parlamentarische Zustimmung ist fur die Legitimation der
Rentenpolitik unumgénglich. Eine Verschrénkung ist aber
auch geboten, weil dem Rentenrat weder eine Kompetenz
zur Verschuldung gegeben noch ihm die Entscheidung
Uber die Hohe des Bundeszuschusses Uberlassen wer-
den kann.*

Wenn allerdings — wie bisher — der Gesetzgeber die Ent-
scheidung Uber die Hohe des Bundeszuschusses trifft,
kénnte die durch die Grindung des Rentenrats inten-
dierte Verschiebung der Verantwortung (responsibili-
ty shift) verhindert werden: Sollten die Einnahmen aus
der Rentenversicherung nicht mehr ausreichen, durfte
in der Offentlichkeit schnell die Forderung laut werden,
der Rickgang sei durch eine entsprechende Erh6hung
des Bundeszuschusses auszugleichen. Der Bundeszu-
schuss setzt sich derzeit aus einer Reihe von Einzelpos-
ten zusammen, deren Hbhe sich unter anderem nach der
Lohnentwicklung und dem jeweils glltigen Beitragssatz
richtet. Aber auch diese Regeln kdnnen geéndert wer-
den. Um zu verhindern, dass die Politik die Entscheidun-
gen des Rentenrats durch entsprechende Erh6hungen
des Bundeszuschusses konterkarieren kann, ist zu er-

4 Andererseits gibt es unabhangige Gremien, die mit ahnlich weitrei-
chenden Befugnissen ausgestattet sind. So schreibt das sachsische
Kulturraumgesetz nicht nur die Hohe der jahrlichen Zuwendungen
des Freistaats Sachsen an die Kulturrdume fest, sondern macht die
Entscheidungen seines Kulturbeirats auch bindend. Abweichungen
sind allerdings moglich, missen jedoch schriftlich begriindet werden.
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wagen, dem Rentenrat die alleinige Kompetenz zu ge-
ben, Verédnderungen der Berechnungsgrundlagen zu
initiieren.

Ein Rentenrat mit Entscheidungskompetenz kénnte ana-
log dem Kartellamt konstruiert werden: In einem Fusi-
onsfall kann der Wirtschaftsminister ein Fusionsverbot
des Kartellamts (iberstimmen. Ubertragen auf die Ren-
tenpolitik: Die Entscheidungskompetenz wirde zunéachst
einmal beim Rentenrat liegen. Sollte eine Mehrheit der
Parlamentarier allerdings vom Vorschlag des Rentenrats
abweichen wollen, wére dies mdéglich und legitim. Tat-
sachlich haben die Wirtschaftsminister von ihrem Recht,
ein Fusionsverbot mithilfe der Ministererlaubnis auszuhe-
beln, nur sehr selten Gebrauch gemacht. Durch eine intel-
ligente Konstruktion kénnte dies auch in der Rentenpolitik
gelingen. Im Parlament kdnnte z.B. eine Zweidrittelmehr-
heit erforderlich sein, um Entscheidungen des Rentenrats
auszuhebeln.’

Mégliche Kriterien fiir die Ausgestaltung des
Rentenrats

Neben den Kompetenzen eines Rentenrats und den Res-
triktionen, unter denen er agieren soll, ist seine mogliche
Zusammensetzung eine dritte zentrale Dimension. Dabei
spielen die erwiinschten Eigenschaften der Mitglieder, die
Zahl seiner Mitglieder sowie das gewahlte Ernennungs-
verfahren eine zentrale Rolle.

Details der Aufgabendelegation

Die Delegation von Entscheidungskompetenz an ein nicht
gewahltes unabhangiges Gremium impliziert die Gefahr
eines ,agency drift“. Um diese Gefahr so gering wie mog-
lich zu halten — und dem Gremium gleichzeitig eine mog-
lichst hohe Legitimitat zu geben —, ist eine Reihe von MaB3-
nahmen denkbar:

e Ein Gesetz legt die Aufgaben des Rentenrats so prazi-
se wie mdglich fest.

e Um ein ,Diener-zweier-Herren-Problem“ zu vermei-
den, wird die Aufsicht Gber den Rentenrat einem ein-
zigen Bundesministerium anvertraut, am Sinnvollsten
dem Bundesministerium flr Arbeit und Soziales.

e Damit die Offentlichkeit die Entscheidungsprozesse
des Rentenrats nachvollziehen kann, ist ein hoher Grad
von Transparenz erwinscht. Diese kann durch die zeit-

5 Eine solche Institutionalisierung ware auch eine Mdglichkeit, einer
sehr weitgehenden ,,agency drift“ vorzubeugen.
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nahe Veroffentlichung von Sitzungsprotokollen sicher-
gestellt werden.

SchlieBlich verbleibt die ultimative Kompetenz bei der Re-
gierung, wenn ein Eingriffsmechanismus analog zur Fusi-
onskontrolle etabliert wird.

Erwiinschte Eigenschaften der Mitglieder

e Weise” und ,erfahren” sind zwei Eigenschaften, die
wilnschenswert sind. Wenn vermutet wird, dass eine
zentrale Konfliktlinie zwischen Beitragszahlern einer-
seits und Rentenempfangern andererseits verlauft, dann
brduchte man Mitglieder, die wie Schlichter bei Tarifver-
handlungen wirken kénnen. Denkbar sind ehemalige Po-
litiker, die dabei helfen kdnnten, das Gremium zu erden.

e Die Mitglieder sollten Uber einen langen Zeithorizont
verfligen. Das scheint einerseits zu implizieren, dass
der Rentenrat wenig alte Mitglieder haben sollte. Ande-
rerseits kann argumentiert werden, dass altere Mitglie-
der das Wohl ihrer Kinder bzw. Enkel im Blick haben
und dass sie neutralere Entscheidungen treffen konn-
ten, weil ihre eigene Rente von den getroffenen Ent-
scheidungen nicht mehr zentral betroffen ist.

e Experten, d.h. Vertreter ganz unterschiedlicher wis-
senschaftlicher Disziplinen, kdnnen zur hohen Qualitat
der Entscheidungen eines Rentenrats beitragen, etwa
Demografen, Arbeitsmarktékonomen, Versicherungs-
wissenschaftler und Juristen.

Zusammensetzung des Rentenrats
Verschiedene Konstruktionen sind denkbar:

e ein reines Expertengremium (moglicherweise allein aus
Wissenschaftlern bestehend);

e der Versuch der Abbildung gesellschaftlich relevanter
Gruppen, etwa in Anlehnung an die Rundfunkréte;

e Zusammensetzung aus Vertretern der betroffenen
Gruppen sowie aus einer ausreichend groBen Zahl von
Wissenschaftlern: Vertreter des o6ffentlichen Lebens
kénnten neben Arbeitgeber- und Arbeitnehmervertre-
tern z. B. Delegierte der Sozialverbande und kirchlicher
Hilfswerke sein. Um eine evidenzbasierte Rentenpolitik
zu ermdoglichen, wére es sinnvoll, dass die Vertreter der
Wissenschaft eine Mehrheit im Rentenrat stellen. Die
Erfahrungen mit der Rentenkommission legen nahe,
dass dem Rentenrat keine Politiker angehdren sollten,
die noch aktive Parteipolitik betreiben und ein Interes-
se an einer Wiederwahl haben.

GroBe des Rentenrats

Die Zahl der Mitglieder wird im Wesentlichen von der
Entscheidung bestimmt, wie der Rentenrat zusammen-
gesetzt werden soll. Allerdings hangt die Arbeitsfahigkeit
eines Gremiums auch von seiner GréBe ab. Bei einer sehr
hohen Mitgliederzahl ist der individuelle Anreiz, sich in-
tensiv auf die Diskussionen im Rentenrat vorzubereiten,
gering, weil das eigene Stimmengewicht klein ist. Jedoch
wirde ein sehr kleiner Rentenrat weniger Ideen produzie-
ren und weniger Argumente systematisch abwégen. Eine
mittlere GroBe (zwolf bis 15 Mitglieder) erscheint deshalb
sinnvoll.

Unabhéngig von der gewahlten Mitgliederzahl des Ren-
tenrats ist die Errichtung einer permanenten Geschafts-
stelle mit wissenschaftlicher Kompetenz nicht nur sinn-
voll, sondern notwendig, um dem Rat Unabhéngigkeit von
Berechnungen und Prognosen des zustandigen Ministeri-
ums und der Rentenversicherung zu geben.

Ernennungsverfahren

Das Verfahren, mit deren Hilfe Mitglieder des Rentenrats
ernannt werden, hangt von der Gewichtung der verfolg-
ten Ziele ab. Wenn unterstellt wird, dass die Einrichtung
eines Rentenrats das Ziel hat, evidenzbasierte Politik zu
starken und die Rentenversicherung damit zukunftsfest
zu machen, dann ist es wichtig, dass die wissenschaftli-
chen Mitglieder Experten sind — und nicht verkappte Inte-
ressenvertreter. Als Vorbild fir ein Ernennungsverfahren
koénnte der Wissenschaftsrat dienen. Die Mitglieder der
wissenschaftlichen Kommission des Wissenschaftsrats
werden nach gemeinsamem Vorschlag der Deutschen
Forschungsgemeinschaft, der Max-Planck-Gesellschaft,
der Hochschulrektorenkonferenzen, der Helmholtz-
Gemeinschaft, der Fraunhofer-Gesellschaft und der
Leibniz-Gemeinschaft vom Bundesprasidenten berufen.
Dieses Verfahren hat sich bewahrt, zumal das Gremium
erganzt wird um ,anerkannte Personlichkeiten des &ffent-
lichen Lebens®, die von den Ublichen Interessenverban-
den nominiert werden (formal nominiert werden sie ,,auf
gemeinsamen Vorschlag der Bundesregierung und der
Landesregierungen®).®

Dauer der Mitgliedschaft
Die Mitgliedschaft im Rentenrat sollte es den Mitgliedern

ermdglichen, sich mit den Aufgaben und der Arbeitsweise
des Gremiums vertraut zu machen und deshalb eine ge-

6 Vgl. Artikel 4 des ,Verwaltungsabkommens zwischen Bund und Lan-
dern lber die Errichtung eines Wissenschaftsrates vom 5. September
1957 (in der ab 1. Januar 2008 geltenden Fassung), (2008).
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wisse Mindestdauer nicht unterschreiten. Allerdings soll-
te die Mitgliedschaft auch nicht zu lang sein. Eine Ernen-
nung flr (zunachst) sechs Jahre erscheint sinnvoll.

Die Mdglichkeit der Wiederernennung gilt gemeinhin als
problematisch flir die Unabhangigkeit eines Gremiums:
Ein Mitglied, das eine Wiederernennung winscht, hat An-
reize, die Praferenzen der darliber Entscheidenden ernst
zu nehmen, um die Chancen einer erneuten Ernennung
zu wahren. Flr das skizzierte Ernennungsverfahren in An-
lehnung an das Verfahren des Wissenschaftsrats scheint
das jedoch kein Problem zu sein. Die Mdéglichkeit einer
einmaligen Wiederernennung kann deshalb erwogen
werden. Ein Vorteil dieser Regelung bestiinde darin, dass
sehr passive Mitglieder nach sechs Jahren nicht wieder
ernannt werden mussten.

Somit ist eine durchschnittliche Zugehdérigkeitsdauer zum
Rentenrat von weniger als zwolf Jahren zu erwarten. Um
sicherzustellen, dass der Rentenrat immer wieder von
neuen Ideen profitiert — genauso wie von neuen wissen-
schaftlichen Einsichten — kdnnte ein gestaffeltes Ernen-
nungsverfahren installiert werden. Abh&ngig von der Ge-
samtmitgliederzahl kdnnten alle zwei bis vier Jahre jeweils
zwei bis vier neue Mitglieder ernannt werden.

Entschadigung fur die Mitgliedschaft im Rentenrat

Die nicht-wissenschaftlichen Mitglieder des Rentenrats
waren Vertreter relevanter gesellschaftlicher Gruppen und
bedirfen keiner speziellen Bezahlung. Die wissenschaft-
lichen Mitglieder des Rentenrats dirften ganz Uberwie-
gend etablierte Hochschullehrer sein. Honorare als Anreiz
fir eine aktive Mitgliedschaft haben vermutlich nur eine
sehr begrenzte Wirkung. Stattdessen kénnte die Mit-
gliedschaft im Rentenrat etwa mit einer ganzen oder einer
Zwei-Drittel-Stelle flr wissenschaftliche Mitarbeiter bzw.
Doktoranden honoriert werden. Mit einer solchen Art der
Entschadigung wirde gleichzeitig der wissenschaftliche
Nachwuchs gefordert.

Rentenrat kann Renten zukunftsfest machen

Nicht nur unter Experten besteht Einigkeit dartiber, dass
unser Rentensystem dringend reformiert werden muss.

Analysen und Berichte Rentenpolitik

Politiker flrchten allerdings, sich durch eine solche Re-
form unbeliebt zu machen und so ihre Wiederwahl zu
gefahrden. Um notwendige Reformen zu erleichtern, die
von der gerade beendeten Rentenkommission nur skiz-
ziert wurden, aber mangels politischer Einigkeit nicht im
Detail spezifiziert werden konnten, wird in diesem Bei-
trag die Griindung eines mit weitgehenden Kompeten-
zen ausgestatteten Rentenrats empfohlen. Der von der
Rentenkommission empfohlene Alterssicherungsbeirat
ist ohne Zweifel ein Schritt in die richtige Richtung. Der
hier entwickelte Vorschlag geht noch einen Schritt weiter.
Er ist damit auch ein Beitrag zu einer Diskussion Uber die
Zukunft unseres Rentensystems, die jetzt gefiihrt werden
muss.
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Nachfrageorientierte Klimapolitik — Evidenz aus

der Corona-Krise

Der Klimawandel ist ohne Zweifel eine der groBten glo-
balen Herausforderungen fir die Wirtschaftspolitik. Nur
bei wenigen Fragestellungen ist die Diagnose so Klar,
der Handlungsdruck so akut. Gemein haben die meisten
bisher ergriffenen MaBnahmen, dass sie versuchen, dem
Klimawandel durch Reduktion der nationalen Nachfrage
nach fossilen Brennstoffen zu begegnen. Ein aktuelles
Beispiel ist die ,Unter 1000 mach ich‘s nicht“-Kampagne
der ,Scientist for Future“-Bewegung. Rund 2000 Profes-
sorinnen und Professoren hatten sich kurz vor der Coro-
na-Krise selbstverpflichtet, bei Dienstreisen unter 1000
km auf Flige zu verzichten. Wie groB kann die Wirkung
solcher Initiativen sein?

Es ist bei makrodkonomischen Fragen immer schwie-
rig, kausale Wirkungszusammenhange in den Daten zu
erkennen, da sowohl Angebot als auch Nachfrage den
Preis beeinflussen und man nur selten eine Seite isoliert
betrachten kann. Ereignisse wie das Corona-Virus erdoff-
nen im Fall der Klimapolitik aber eine klarere Sicht. Das
Virus verursacht einen exogenen, regionalen Ol-Nachfra-
geschock. Dieser wirft nicht nur ein Licht auf obige Frage,
sondern lasst viel allgemeiner Schlisse auf die Wirksam-
keit nachfrageorientierter Klimapolitik zu.

Nationale Klimapolitik, mit dem Ziel einer Reduktion der
Nachfrage nach fossilen Brennstoffen, ist alles andere als
unstrittig, denn vielleicht verschiebt sich dadurch ledig-
lich der Verbrauch in andere Regionen der Welt. Die Ef-
fekte auf die CO,-Bilanz gleichen sich dann gerade aus,
die MaBnahme ist wirkungslos. Aus ressourcenékonomi-
scher Sicht ist die Gesamtmenge an Erddl begrenzt. So-
fern die Férdermengen sich nicht andern, flihrt jede regio-
nale Einsparung, z.B. in Deutschland, zu einer Preisénde-
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rung bei Erddl — nicht aber zu einer Mengenénderung, die
fiir das Klima notwendig wére. Das Ol wird nur an anderer
Stelle verbrannt (Sinn, 2012).

Doch woher weiB der Rest der Welt, dass in Deutschland
fossile Brennstoffe gespart werden und sie nun im Ge-
genzug mehr konsumieren kdnnen? Kein zentrales Gre-
mium koordiniert den Olmarkt. Nein, es ist die beriihmte
unsichtbare Hand von Adam Smith. Der Preis koordiniert
Anbieter und Nachfrager und raumt den Markt. Der Ver-
zicht Deutschlands lasst die globalen Preise fallen und
koordiniert das fixe globale Angebot mit der gesunkenen
regionalen Nachfrage. Die Ersparnis in Deutschland wirkt
wie eine Subvention auf den Olverbrauch anderer Lander.

Das Corona-Virus verursacht eine von Preis und Angebot
unbeeinflusste Nachfrageénderung nach Ol, auch weil
seit Anfang des Jahres ein erheblicher Teil des Flugver-
kehrs zum Erliegen gekommen ist. Sicherlich ist dies im
Hinblick auf die Olnachfrage ein gréBeres Ereignis als die
Selbstverpflichtung deutscher Wissenschaftler. Neben
zehntausenden Flugstreichungen, tun regionale Reisere-
striktionen und die Absage von GroBveranstaltungen ihr
Ubriges. Bei aller Gefahr des Virus — getreu der Grund-
annahme nachfrageorientierter Wirtschaftspolitik misste
man vermuten, dass dies zumindest eine Entspannung
der CO,-Bilanz zur Folge hétte.

Wie reagieren Olpreis und -produktion auf regionale
Nachfrageschocks?

Die kleine Ereignisstudie in Abbildung 1a veranschaulicht
die Entwicklung der Daten nach Ausbruch der Corona-
Krise. Seit der Ankiindigung der Weltgesundheitsorgani-
sation (WHQO) am 6.1.2020, ein neues Virus der Corona-
Gruppe (SARS-CoV-2) sorge moglichweise flr eine welt-
weite Pandemie, sind die Rohdlpreise im freien Fall. Die
Preise sind von ca. 70 Euro pro Barrel auf 32 Euro pro
Barrel (-45 %) bis Mitte Marz 2020 gefallen.! Eine signifi-
kante Anderung der Férdermenge blieb bis dato jedoch
aus. Allerdings gibt es bisher auch nur zwei Monate (Ja-
nuar und Februar 2020), die man zur Beurteilung heran-
ziehen koénnte, denn die weltweiten Produktionsmengen
werden nur monatlich erhoben.

1 Rohdlpreis (Brent Europa), 12. Marz 2020.
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Abbildung 1
Ereignisstudie zur globalen Olproduktion
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b) 9/11-Anschlag auf das World Trade Center in den USA
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Anmerkung: Die Daten sind jeweils auf den Ereignismonat normiert. Der Datenpunkt Mérz 2020 bezieht sich auf den 12.3.2020.

Quellen: Federal Reserve Bank of St. Louis; US Energy Information Administration; OPEC.

Nicht viel anders war die Marktreaktion nach den An-
schlagen am 11. September 2001 in den USA (vgl. Ab-
bildung 1b) oder auch bei der SARS-Epidemie von 2003
(vgl. Abbildung 1c), als beide Male ebenfalls der Flugver-
kehr regional eingebrochen ist. Der statistische Vorteil
dieser Ereignisse ist, dass auch Daten Uber den direkt-
betroffenen Zeitraum hinaus vorliegen. Erneut sieht man:
Kurz nach den Ereignissen fielen die Erddlpreise um mehr
als 20 %, aber die globale Fordermenge blieb davon fast
unbeeintrachtigt. Vergleicht man alle drei Falle oder be-
trachtet die mittlere Reaktion (vgl. Abbildung 1d), ist es
erstaunlich, wie stabil das Olangebot ist.

Natdrlich hat ein narrativer Analyseansatz wie dieser
Grenzen. Es kdnnte beispielsweise sein, dass einmalige
und kurzfristige Anderungen in der Nachfrage keine Wir-
kung auf die Fordermenge haben, viele kleine Einsparun-
gen Uber einen langeren Zeitraum hingegen schon. Aber
auch hier besteht kein Grund zu Optimismus. Bereits vor
zehn Jahren zeigte Ressourcendkonom Lutz Kilian Uber-
zeugend, dass die von 1976 bis 2009 identifizierten Ol-
nachfrageschocks keinen nennenswerten Einfluss auf die
Produktionsmenge hatten, wohl aber auf die Preise (Kilian,
2009). Ein Ergebnis, das nun durch die Corona-Krise — mit
viel weniger 6konometrischem Aufwand — bestétigt wird.

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

Vielleicht wird das geférderte Ol aber eingelagert statt
verbrannt. Zwei Fakten sprechen dagegen: Erstens er-
freuen sich Terminkontrakte zum Recht auf Einlagerung
von Erdol (LOOP Crude Oil Storage Futures) derzeit keiner
groBen Beliebtheit und werden kaum gehandelt. Zweitens
hat die Einlagerung zeitliche Grenzen. Zumindest in der
langen Sicht ist anzunehmen, dass Ereignisse (z.B. Kili-
maabkommen, Emissionshandelssysteme) in der Vergan-
genheit Einfluss auf die Ol-Produktionsmengen genom-
men hatten.

Abbildung 2 zeigt hingegen, dass dies offenbar nicht der
Fall ist. Die Produktionsmengen haben einen leichten,
nahezu linearen Trend nach oben. Vergleicht man die
mittelwertbereinigte Reihe des Olpreises mit der Produk-
tionsmenge, wird klar, dass die Variation des Olpreises
deutlich ausgepragter ist. Wahrend dessen Variationsko-
effizient 0,70 betragt, ist er bei der globalen Produktions-
menge lediglich 0,11. Dies ist prima facie Evidenz fur die
kurzfristige Inelastizitit des Ol-Angebotes.

Kurze versus lange Sichtweise

Wenn regionale Nachfrageschocks die Fordermenge
unberihrt lassen, stellt sich die Frage, was dessen Auf-
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Abbildung 2

Olpreis und -produktionsmenge - eine 30-Jahres-
Perspektive
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Quellen: Federal Reserve Bank of St. Louis; US Energy Information Ad-
ministration; OPEC.

wartstrend treibt. Ein naheliegender Kandidat ist dabei
der langfristige Anstieg der globalen Wirtschaftstatigkeit.
Deutlich erkennen lasst sich dies, wenn man zuné&chst al-
le drei Reihen in ihren Zeittrend und ihre zyklische Kom-
ponente zerlegt, und dann die Korrelationskoeffizienten
vergleicht.

Tabelle 1 zeigt, dass es keine nennenswerte Korrelation
zwischen den Schwankungen der realen Wirtschaftsta-
tigkeit und der Olférderung gibt. Schwankungen des
Olpreises hingegen gehen deutlich mit Anderungen der
globalen Produktionstatigkeit einher. Der Korrelationsko-
effizient beider (stationérer) Zeitreihen betragt 0,55 und
ist statistisch signifikant.

Anders sieht es bei dem langfristigen Trend der Reihen
aus. Hier gibt es erwartungsgeman hohe, statistisch-sig-
nifikante Korrelationen zwischen dem Olpreis, der Férder-
menge und der Wirtschaftstétigkeit. Angebot, Nachfrage
und Preis stehen in einer stabilen Langfristbeziehung zu-
einander.?

Wirtschaftspolitische Implikationen

Die Schlussfolgerung ist daher explizit nicht, dass eine
globale, langfristige Nachfragereduktion nach fossilen

2 Das bekannte Problem der Interpretation nicht-stationarer Variablen
sei nicht verschwiegen. Okonometrisch bestatigt wird der gemeinsa-
me Langfristtrend jedoch ebenfalls durch Johansen-Kointegrations-
tests sowohl fiir den bivariaten als auch den trivariaten Fall.

Tabelle 1
Korrelationen der Trend- und Zykluskomponenten

Zyklus Reale Wirtschaftstatigkeit Olangebot

Olangebot 0,032 -
(0,5323)

Olpreis 0,572 0,109
(0,0000) (0,0387)

Trend

Olangebot 0,964 -
(0,0000)

Olpreis 0,823 0,740
(0,0000) (0,0000)

Anmerkung: Die Tabelle zeigt bivariate Korrelationskoeffizienten und t-
Test-Signifikanzniveaus der Trend- und Zykluskomponenten des Olprei-
ses, der Olproduktion und der realen Wirtschaftsaktivitat. Letztere wird
gemessen durch die Stahlproduktion. Vgl. Ravazzolo, F. und J. L. Vespig-
nani (2020), A New Monthly Indicator of Global Real Economic Activity,
Canadian Journal of Economics, im Erscheinen 2020. Trend-Zyklus-Zerle-
gung mittels Hodrick-Prescott-Filter.

Quellen: Federal Reserve Bank of St. Louis; US Energy Information Admi-
nistration; OPEC; World Steel Association.

Brennstoffen nicht notwendig oder effektiv ware. Es steht
auch auBer Frage, dass der Klimawandel ein zentrales
Problem ist.

Die Analyse holt aber vielleicht diejenigen zu einer er-
nlichternden Sicht zurlick, die glauben, dass ein natio-
naler Alleingang bei nachfrageseitiger Klimapolitik aus-
reicht. Zumindest kurzfristig — und dies ist in Anbetracht
selbst optimistischer Klimaprognosen der relevante
Handlungshorizont - ist die unsichtbare Hand daflir zu
stark. Bleibt der Fokus auf nachfrageorientierter Klimapo-
litik, muss diese global und langfristig sein, also in einen
starken multilateralen Koordinationsrahmen eingebettet
werden. Gelingt dies nicht, muss angebotsseitige Klima-
politik mehr Raum bekommen.?

3 Dass letzteres auch national wirksam sein kann, zeigen Gerarden,
Spencer Reeder und Stock (2020).
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Konjunkturschlaglicht

Okonomische Trends

Szenarien einer globalen Rezession

Innerhalb von nur wenigen Wochen hat sich das Coronavirus
COVID-19 von einem anfanglichen regionalen Problem Chinas
zur gréBten globalen Bedrohung der Weltkonjunktur und wohl
einer der groBten Rezessionen der letzten 100 Jahre entwi-
ckelt. Zugleich unterscheidet sich die Corona-Rezession we-
sentlich von ,normalen“ Rezessionen. Zum Schutz der 6ffent-
lichen Gesundheit haben fast alle groBen Volkswirtschaften flir
weite Teile ihrer Wirtschaft einen Shutdown verhangt, um eine
unkontrollierte Ausbreitung der Pandemie zu vermeiden, die
angesichts knapper Kapazitaten in der intensivmedizinischen
Versorgung viele Todesopfer fordern wirde. Das plétzliche,
behdrdlich verfligte Herunterfahren der Produktion stellt einen
Angebotsschock dar, der sich durch Unterbrechungen der
Produktions- und Lieferketten sowie einen nachgelagerten
Nachfrageschock auf nahezu die gesamte Okonomie auswei-
tet. Durch den Einbruch bei den Erlésen bei weiterlaufenden
Fixkosten entstehen akute Liquiditatsprobleme mit der Gefahr
von Insolvenzen, die groBer wird, je langer der Shutdown an-
dauert. Ein Exit aus dem Shutdown I&sst sich nur in Abhéngig-
keit von den zu erwartenden Neuinfektionen vollziehen.

Verschiedene Dynamiken interagieren somit komplex mitei-
nander, sodass der Exit keine zeitpunktbezogene Entschei-
dung, sondern ein optimaler Pfad der kontrollierten Offnung
ist. Da wenig Uber die Immunitat der Bevdlkerung und die
Infektionswege des Coronavirus bekannt ist, I&sst sich die
Dauer des Shutdowns und der Grad seiner Lockerung zu-
dem kaum prognostizieren, woraus hohe Unsicherheit iber
die konjunkturellen Folgen resultiert. Um die Wirtschaft fur die
Dauer des Shutdowns gewissermaBen ,.einzufrieren” oder in
eine Art ,kinstliches Koma“ zu versetzen, damit es nicht zu
einer Insolvenzwelle und anderen Folgeschéaden kommt, wur-
den umfangreiche staatliche Liquiditétshilfen zur Verfligung
gestellt, die im Wesentlichen in direkten Transfers, Kreditlini-
en und Burgschaften sowie Kurzarbeitergeld bestehen. Die
restriktiven MaBnahmen wurden zum Teil als Gberzogen und
wirtschaftlich schadlich kritisiert, jedoch zeigen die Beispiele
anderer Lénder wie China oder [talien, aber auch die Erfah-
rungen friherer Pandemien, beispielsweise der Spanischen
Grippe von 1918/1919, dass eine unkontrollierte Pandemie am
Ende teurer ist als die MaBnahmen zu ihrer Einddmmung (Cor-
reia et al., 2020; Barro et al., 2020).
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Die Vollbremsung der Wirtschaft hat gravierende konjunktu-
relle und potenziell 1angerfristige Folgen, die angesichts der
Unsicherheit Uber die epidemiologischen und ékonomischen
Dynamiken nur in Szenarien dargestellt werden kdnnen. Die
Bandbreite der aktuellen Konjunkturprognosen zeigt das
AusmaB der Prognoseunsicherheit (vgl. Tabelle 1). Das ifo
Institut hat fur unterschiedliche Szenarien ein Wachstum fur
Deutschland zwischen -7 % und -20 % berechnet. Bedeutsa-
mer als die Punktprognose ist das dahinterliegende Konjunk-
turbild. Stilisiert kann man von einem ,V*, also einem schnel-
len starken Einbruch und einer ebenso schnellen Erholung,
einem .U also einer langer anhaltenden Talsohle, sowie ei-
nem ,L*, also einem geringeren Wachstumspfad nach der Kri-
se, sprechen (vgl. Abbildung 1). Welcher dieser Verlaufe ein-
treten wird, hangt wiederum von der Dauer des Shutdowns
sowie den eingesetzten wirtschaftspolitischen Instrumenten
ab. Das steile V lasst sich angesichts der derzeitigen Diskus-
sion nahezu ausschlieBen. Ein ausgepragtes U ist fiir den Fall
zu erwarten, dass der Shutdown recht bald gelockert und die
Wirtschaft stlickweise wieder hochgefahren werden kann.
In diesem Fall wéren die getroffenen MaBnahmen geeignet,
strukturelle Verwerfungen und Schaden zu vermeiden. Bei ei-
nem langeren und wiederholten Shutdown dirften Insolven-
zen nicht zu vermeiden sein. Oder aber Unternehmen sehen
sich durch die Uberbriickungskredite deutlich hdheren Ver-
bindlichkeiten gegenlber, was zu einem geringeren Expan-
sionspfad nach der Krise flihren kann. Beides kann zu einem
gegentber dem Vorkrisenzustand niedrigeren Wachstums-
pfad fiihren. Neben den makrotkonomischen Folgen durf-
ten auch auf mikroékonomischer Ebene relevante Prozesse
stattfinden, wie etwa ein beschleunigter Strukturwandel
durch vorgezogene Marktkonsolidierung, aber auch das Aus-
scheiden kleinerer, weniger liquiditdtsstarker und kreditwir-
diger Anbieter. Solche Phdnomene sowie Hysterese-Effekte

Tabelle 1
Ausgewadhlte Konjunkturprognosen

2020 2021
Sachverstandigenrat -2,8 3,7
Gemeinschaftsdiagnose -4,2 5,8
Consensus Forecast -4,3 3,8
HWWI -5,0 4,5

Quelle: Sachverstandigenrat zur Begutachtung der gesamtwirtschaft-
lichen Entwicklung, Sondergutachten 2020; Gemeinschaftsdiagnose,
Friihjahrsgutachten 2020; Consensus Forecast, Umfrage April 2020;
HWWI, aktualisierte Konjunkturprognose April 2020.
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Abbildung 1
Stilisierte Rezessionsverlaufe V, U und L
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I

Q2 2020

Quelle: eigene Darstellung.

werden maBgeblich durch die Dauer des Shutdowns und die
Wahl der wirtschaftspolitischen Instrumente beeinflusst.

Derzeit ist ein ausgeprégteres U wahrscheinlich, da sich die
Corona-Krise phasenverschoben verbreitet, angefangen in
China, fortgesetzt in Europa und nun die USA erreichend.
Produktions- und Lieferketten sowie Absatzmarkte bleiben
dadurch langer gestort. Insbesondere in den USA kénnte
die Corona-Krise zu langerfristigen Verwerfungen fihren. Da
weniger Schutz durch Kranken- und Arbeitslosenversiche-
rung und vor Kindigung besteht, kénnen sich die Corona-
Pandemie und die Rezession wechselseitig verschérfen und
automatische Stabilisatoren weniger stiitzen. In den USA ist
binnen einer Woche — noch am Anfang der Pandemie — die
Arbeitslosigkeit um 6,6 Mio. gestiegen. Auch die Ruckkehr
der Pandemie Uber eine zweite Ansteckungswelle nach Lo-
ckerung des Shutdowns ist wahrscheinlich, zumindest nach
den Erfahrungen von Landern wie China oder Japan. Auch
dies wird im Jahresverlauf 2020 die globale Konjunktur ddmp-
fen. Schnell ansteigende Arbeitslosigkeit und Schuldenstéan-
de durften gravierende Folgewirkungen auf die konjunkturelle
Erholung haben.

Mittel- und langfristige Folgen der Corona-Krise sind eben-
falls wahrscheinlich. Mittelfristig drohen Folgekrisen, die vor
allem mogliche Banken- und Staatsschuldenkrisen betreffen,
inklusive mdéglicher Inflations- und Deflationsszenarien. In der
Européischen Union und insbesondere in der Eurozone diirf-
ten die asymmetrischen fiskalpolitischen Spielrdume der Lén-
der, auf die Krise zu reagieren, die Ungleichgewichte und die
Divergenz beispielsweise in den Staatsschuldenquoten ver-
starken. Hinzu kénnen ausfallende Kredite bei Banken kom-
men, die eine Banken- und Schuldenkrise auslésen kdnnen.
Die Européische Zentralbank hat mit dem Pandemie-Notfall-
kaufprogramm (Pandemic Emergency Purchase Programm
[PEPP]) ein weiteres Instrument zur Liquiditatsversorgung
und Stltzung bereitgestellt. Eine indirekte Monetisierung
auch von Staatsschulden ist diesem Instrument immanent.
Dariiber hinaus werden sogenannte Corona-Bonds als eine
zweckgebundene und befristete Form von Eurobonds disku-

tiert, um eine gemeinsame und gesamtschuldnerische Finan-
zierungsmaglichkeit zu schaffen. Corona-Bonds als Alterna-
tive zu Finanzierungen Uber den Europaischen Stabilitatsme-
chanismus (ESM) und die Europaische Investitionsbank (EIB)
sowie die Europdische Union fiir Kurzarbeitergeld (SURE)
lassen sich auch Uber eine Versicherungslésung begriinden.
Die Corona-Krise trifft Europa exogen, ohne dass das Aus-
maB fur die einzelnen Lander vorher bekannt ist. In diesem
Sinn handelt es sich um einen symmetrischen stochastischen
Schock. Unter diesen Bedingungen wiirde man sich in einem
Gedankenexperiment ex ante auf die gemeinsame Finanzie-
rung Uiber Corona-Bonds einigen. Uber die Finanzierung der
direkten Kosten der Corona-Krise hinaus wird es zwar kein
»Wiederaufbauprogramm® geben missen, denn der private
und offentliche Kapitalstock sind intakt, aber eine Art Kon-
junkturprogramm zur Wiederbelebung der europaischen und
der globalen Wirtschaft. Denn negative Effekte multiplizieren
sich Uber die Zeit, sodass mit Fortgang der Krise aus einer
kurzen Rezession eine langere Depression resultieren kann.

Die Corona-Krise hat dartber hinaus potenziell Folgen fiir die
Globalisierung. Langfristige Folgen kdnnen in Anpassungen
der Unternehmen in ihren internationalen Produktions- und
Lieferketten bestehen. Es ist zu erwarten, dass die Erfahrung
der Verwundbarkeit von Just-in-time-Lieferketten zu einer
starkeren Diversifizierung, in Teilen auch Regionalisierung
fuhren wird. Auch kann der Anteil der Staatswirtschaft stei-
gen, zum einen durch etwaige Beteiligungen an Unterneh-
men infolge der KrisenmaBnahmen, zum anderen durch eine
Re-Nationalisierung der Produktion von strategisch wichti-
gen Gutern, etwa bei Medizintechnik, Pharmazie oder Nah-
rungsmitteln, und diesbezuglich verstarkten Autarkiebestre-
bungen. In der Folge kann das die ohnehin vorhandenen
Tendenzen einer De-Globalisierung noch verstérken mit ent-
sprechenden Folgen fir die internationalen Handelskosten.
Die Corona-Krise kann schon heute als ein einschneidendes
Ereignis gewertet werden, das die Weltwirtschaft Gber Jahre
hinaus maBgeblich verandern wird.

Henning Vopel
voepel@hwwi.org
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