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eutschland bricht als Folge der

Corona-Pandemie drastisch ein. Um die Infektionswelle abzu-

bremsen, hat der Staat die wirtschaftliche Aktivitat in

Deutschland stark eingeschrankt. Deshalb diirfte das Brutto-

inlandsprodukt in diesem Jahr um 4,2% schrumpfen. Die Re-

zession 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 Millionen hoch-
schnellen. Die finanzpolitischen StabilisierungsmafSinahmen

fiihren in diesem Jahr zu einem Rekorddefizit im gesamtstaat-

lichen Haushalt von
sich die Konjunktur

159 Mrd. Euro. Nach dem Shutdown wird
schrittweise erholen. Entsprechend fallt

der Anstieg des Bruttoinlandsprodukts im kommenden Jahr

mit 5,8% kraftig aus

. Mit dieser Prognose sind erhebliche Ab-

wirtsrisiken verbunden, etwa weil sich die Pandemie deutlich

langsamer abschwichen ldsst oder weil das Wiederhochfah-

ren der wirtschaftlichen Aktivitit schlechter gelingt als an-

genommen bzw. eine erneute Ansteckungswelle auslost.

52

Im Frithjahr 2020 steht die Weltwirtschaft unter dem
Eindruck der Corona-Pandemie. Die zuvor erkennba-
ren Anzeichen fiir eine Belebung der Konjunktur haben
sich im Februar mit der Umsetzung weitreichender
Mafnahmen zur Einddmmung der Krankheit in China
abrupt umgekehrt. Inzwischen verbreitet sich das
Coronavirus weltweit. Nahezu Uberall werden MaRnah-
men ergriffen, um die Ausbreitung zu verlangsamen,
die die wirtschaftliche Aktivitdt massiv bremsen.

BEEINTRACHTIGUNG DURCH DIE
CORONA-PANDEMIE

Die Corona-Pandemie beeintrachtigt die Wirtschaft
Uber verschiedene Kandle. Zum einen resultieren
Effekte aus einem reduzierten Arbeitsangebot durch
hoheren Krankenstand und durch krankheitsbedingte
Todesfalle. Hinzu kommen seuchenpolitische MaRk-
nahmen sowie Verhaltensdnderungen von privaten
Haushalten und Unternehmen. Diese beeintrachtigen
die wirtschaftliche Aktivitat kurzfristig unmittelbar
dort, wo viele Menschen auf engem Raum zusammen-
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treffen, etwa durch die Absage von GrofRveranstal-
tungen und Messen, und fiihren zu einem Riickgang
im Reiseverkehr. Quarantdanemafinahmen kénnen
dariiber hinaus die Warenproduktion behindern und
die Produktionsablaufe - auch grenziiberschreitend
- empfindlich stéren. SchliefRlich drohen Kaufzuriick-
haltung bei Haushalten und Investitionsattentismus
bei Unternehmen, insbesondere weil die Dauer der
Einschrankungen der normalen wirtschaftlichen und
sozialen Ablaufe unsicher ist. Anders als in normalen
Rezessionsphasen sind diesmal auch viele Dienstleis-
tungsbereiche stark betroffen, weil sie von den pri-
vaten Haushalten entweder freiwillig aus Vorsichts-
griinden weniger nachgefragt werden oder ihre In-
anspruchnahme durch die Behérden untersagt oder
eingeschrankt wird, um die Gefahr von Neuinfektionen
zu verringern.

Den negativen Folgen der Ausbreitung des Co-
ronavirus und der MaBnahmen zur Eindédmmung der
Pandemie ist mit den Instrumenten der Geld- und
Finanzpolitik zur Nachfragesteuerung kaum zu begeg-
nen. Die Notenbanken und die Regierungen kdénnen
aber mit geeigneten MaRnahmen versuchen zu ver-
meiden, dass ein temporéarer Riickgang von Geschafts-
volumen zu dauerhaften realwirtschaftlichen Folgen
wie Firmenkonkursen und Arbeitsplatzverlusten flihrt.
So haben viele Notenbanken ihre Leitzinsen gesenkt
und massiv zusatzliche Liquiditat bereitgestellt. Ziel-
genauer als die Geldpolitik kann die Finanzpolitik die
realwirtschaftlichen Folgen der Krise abfedern. Hilfen
fur Unternehmen, Kreditgarantien und einkommens-
stabilisierende Zahlungen sollen Liquiditatsproblemen
bei betroffenen Unternehmen begegnen, um nega-
tive Folgen fur das Produktionspotenzial so gering
wie moglich zu halten. Inzwischen werden in vielen
Landern Haushaltspldne revidiert, um die Wirtschaft
zu stiitzen.

Die Lange und das Ausmal des globalen Ab-
schwungs hangen vom weiteren Verlauf der Pande-
mie ab und davon, welche Maltnahmen zu ihrer Ver-
langsamung ergriffen werden bzw. wie lange diese
andauern. Im Zuge der weltweiten Ausbreitung des
Coronavirus setzt eine immer gréRere Zahl von Lan-
dern auf vorbeugende MaRnahmen, die die wirtschaft-
liche Aktivitat bremsen. Je einschneidender sie sind,
desto groRer fallen aber kurzfristig die wirtschaftli-
chen Schaden aus. Unsicher ist zudem, in welchem
Umfang auch bei erfolgreicher Verlangsamung der
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Pandemie seuchenpolitische MaRnahmen notwendig
bleiben werden, die die Normalisierung der wirtschaft-
lichen Ablaufe verzogern, solange wirksame Medika-
mente oder Impfstoffe fehlen. In diesem Gutachten ist
unterstellt, dass die Ausbreitung des Coronavirus in
den Landern, in denen die Zahl der Falle derzeit noch
rasch steigt, innerhalb einiger Wochen stark verlang-
samt werden kann und sich die globale wirtschaftliche
Aktivitat spatestens ab Jahresmitte allmahlich erholt.

MASSIVER EINBRUCH DER GLOBALEN
KONJUNKTUR

Ersten Indikatoren zufolge ist die globale Konjunktur
massiv eingebrochen. Die Leitindizes an den Bérsen
sind kraftig gesunken, zeitweise um mehr als 40%,
und die derzeit veroffentlichten Unternehmensbefra-
gungen deuten darauf hin, dass sich die wirtschaftli-
che Stimmung noch rascher und starker verschlech-
tert hat als in der akuten Phase der Weltfinanzkrise.
Der Einbruch der wirtschaftlichen Aktivitdt in China
hat fiir sich genommen bereits im ersten Quartal dazu
gefuhrt, dass die globale Wirtschaftsleistung kaum
noch gestiegen ist. In der Gbrigen Welt wird sich die
Krise vor allem im zweiten Quartal niederschlagen, so
dass die Weltproduktion trotz dann wieder deutlich
hoherer Aktivitat in China im Friihjahr sogar schrump-
fen wird. Fir die zweite Jahreshélfte rechnen die Ins-
titute dann mit einer Erholung der Weltwirtschaft auf
breiter Front, so dass die Zuwachsraten der Weltpro-
duktion deutlich héher ausfallen werden als (blich.

Unter diesen Bedingungen unterschreitet die
Weltproduktion im Durchschnitt des Jahres 2020 ihr
Vorjahresniveau um 2,5%, ein Riickgang, der noch
etwas stdrker ist als in der Grofien Rezession im Jahr
2009. Fiir das Jahr 2021 ergibt sich bei einer weitge-
henden Anndherung der Produktion an das Niveau,
das ohne die Pandemie zu erwarten gewesen ware,
ein Anstieg der globalen Produktion um 5,4%. Im Ver-
gleich zur Gemeinschaftsdiagnose vom Herbst 2019
bedeutet dies eine Abwartsrevision um 5,1 Prozent-
punkte fur das Jahr 2020 und fiir das Jahr 2021 eine
Aufwartsrevision um 2,7 Prozentpunkte. Der Welt-
handel dirfte im laufenden Jahr deutlich um 7,4%
einbrechen, im kommenden Jahr dafiir mit einer im
Vergleich zu den vergangenen Jahren sehr kraftigen
Rate von 7% zunehmen.

KONJUNKTUR IN DEUTSCHLAND

Auch die deutsche Konjunktur wird von der Coro-
na-Pandemie voll erfasst. Auch hier wurde die wirt-
schaftliche Aktivitat stark eingeschrankt. So wurde die
Personenmobilitdat massiv begrenzt, und auf vielerlei
Arten von Konsum muss derzeit verzichtet werden.
Untersagt wurden insbesondere Dienstleistungen in
den Bereichen Freizeit, Unterhaltung, Kultur, Beher-
bergung und Gaststatten sowie Bildung, Erziehung
und Betreuung. Aber auch viele Einzelhandler haben

ihre Verkaufsstellen schlieBen miissen. Unternehmen
in anderen Wirtschaftsbereichen sind zwar nicht un-
mittelbar von diesem staatlich verordneten Shutdown
betroffen. Dennoch bekommen sie dessen Folgen zu
splren, auch weil die Menschen aus Sorge um ihre
Gesundheit von sich aus Konsum reduzieren, wenn
er unmittelbaren Kontakt zu anderen Personen mit
sich bringt. Auch wird das Arbeitsangebot durch feh-
lende Kinderbetreuung und Stérungen beim grenz-
Uberschreitenden Personenverkehr eingeschrankt.
Industrieunternehmen drosselten zudem ihre Produk-
tion teilweise erheblich, da infolge der globalen Pan-
demie-Bekampfung Lieferketten gestort und Auftrage
weggebrochen sind.

Annahmen

Die Pandemie und die vom Staat ergriffenen Gegen-
maflnahmen werden die Konjunktur in diesem und
im nachsten Jahr pragen. Es wurde unterstellt, dass
sich das Einfrieren von Teilen der Wirtschaft tiber
eine Dauer von fiinf Wochen von Mitte Mdrz bis Mitte
April erstreckt. Die Abschatzung des daraus resultie-
renden Ausmales der Produktionsbeeintrachtigung
in den einzelnen Wirtschaftsbereichen stitzt sich
auf Verbandsmitteilungen, Medienberichte, Finanz-
marktpreise und die Marz-Ergebnisse der ifo Kon-
junkturumfragen. Diese deuten auf eine beispiellose
Verschlechterung der Stimmung unter den deutschen
Unternehmen in nahezu allen Wirtschaftsbereichen
und auf eine massive Zunahme der Unsicherheit
hin. Allerdings betrifft der Shutdown die einzelnen
Wirtschaftsbereiche unterschiedlich. Aus den bran-
chenspezifischen Schatzungen der Institute resultiert,
dass die Wertschopfung in dieser Phase insgesamt um
durchschnittlich etwa ein Fiinftel einbricht.

Fur den Verlauf der Epidemie wird angenommen,
dass das derzeitige Einfrieren des 6ffentlichen Lebens
die Zahl der Neuinfektionen deutlich senkt und des-
halb die staatlich verordneten Shutdown-Mafnahmen
in der zweiten April-Halfte allmahlich wieder aufge-
hoben werden. Ferner wird angenommen, dass in der
Zeit danach eine effektive Identifikation und Isola-
tion von Infizierten einen schnellen Wiederanstieg
der Neuinfektionen verhindern kann. SchlieBlich wird
unterstellt, dass der von der Bundesregierung und den
Landern beschlossene »Schutzschild fiir Beschaftigte
und Unternehmen« wirkt, dass also Liquiditatshilfen
und Zuschiisse sowie das erweiterte Kurzarbeitergeld
eine Insolvenzwelle verhindern.

Das Wiederhochfahren der Wirtschaft diirfte
sich in den einzelnen Wirtschaftsbereichen in unter-
schiedlicher Geschwindigkeit vollziehen. Wahrend sich
die mit dem Warenkonsum in Verbindung stehende
Aktivitat unter den getroffenen Annahmen relativ
schnell erholen diirfte, wird der Konsum dort, wo er
mit sozialen Kontakten in Verbindung steht, wohl noch
langere Zeit gedampft bleiben, auch weil die privaten
Haushalte weiter versuchen werden, eine Ansteckung
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zu vermeiden. Ahnliches diirfte fiir viele Bereiche des
Verarbeitenden Gewerbes gelten, da das Wiederher-
stellen von Lieferketten Zeit in Anspruch nimmt und
die globale Nachfrage insbesondere nach Investitions-
gltern zundchst wohl gedampft bleibt. Weiterhin ist
zu bertiicksichtigen, dass sich infolge des unterstellten
Verlaufs der Epidemie Effekte auf das Arbeitsangebot
ergeben, da Infizierte (selbst bei mildem Krankheits-
verlauf) krankgeschrieben sein werden. Dies diirfte die
wirtschaftliche Aktivitat insbesondere im Winterhalb-
jahr 2020/2021 démpfen, wenn die Infektionszahlen in
dem in dieser Prognose unterstellten Szenario ihren
Hohepunkt erreichen.

Bruttoinlandsprodukt

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 grof} wie jener wahrend der Welt-
finanzkrise im ersten Quartal 2009. Der Einbruch bei
den Ein- und Ausfuhren, den Ausriistungsinvestitionen
und dem privaten Konsum diirfte noch starker aus-
fallen und im zweistelligen Bereich liegen. Nach dem
Shutdown wird sich die Konjunktur schrittweise erho-
len. Ein Grofiteil der Ausfalle beim privaten Konsum,
bei den Investitionen und beim Export wird rasch wie-
der aufgeholt, was sich in hohen Zuwachsraten nie-
derschlagt. Das Vorkrisenniveau wird aber wohl erst
gegen Ende des Prognosezeitraums wieder erreicht.
Im Durchschnitt des Jahres 2020 diirfte der Riickgang
der gesamtwirtschaftlichen Produktion 4,2% betra-
gen. Dies ware nach 2009 die tiefste Rezession seit
dem Ende des Zweiten Weltkriegs; allerdings fallt der
Riickgang nicht so drastisch aus wie zu Zeiten der
groRen Depression. Im Vergleich zum Herbst 2019 re-

vidieren die Institute ihre Prognose fiir das laufende
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.

Arbeitsmarkt

Die Coronakrise hat splirbare Auswirkungen auf den
Arbeitsmarkt. Infolge des Einbruchs der gesamtwirt-
schaftlichen Aktivitat fallt das Arbeitsvolumen kurz-
fristig betrdchtlich. Dabei diirfte die Erwerbstatigkeit
in diesem Jahr um 282 000 Personen zurlickgehen
und die Zahl der Arbeitslosen um 236 000 steigen.
Die Arbeitslosenquote wird auf 5,5% der Erwerbs-
personen zunehmen. lhren Hochststand dirfte die
Arbeitslosigkeit mit rund 2,7 Mio. Personen bzw. einer
Quote von 5,9% im dritten Quartal 2020 erreichen.
Der grofte Teil der Anpassung wird jedoch tiber einen
kraftigen Rickgang der Arbeitsstunden je Erwerbs-
tatigen erfolgen. Hier schlagen sich auch die von der
Bundesregierung beschlossenen Maflnahmen zur Be-
schéftigungssicherung nieder, mit denen insbesondere
die Zugangsvoraussetzungen zum Kurzarbeitergeld
deutlich gelockert wurden. Somit diirfte die Zahl der
Kurzarbeiter von schatzungsweise 110 000 Personen
Anfang des Jahres auf etwa 2,4 Mio. im Durchschnitt
des zweiten Quartals hochschnellen.

Einkommen der privaten Haushalte

Die verfiigbaren Einkommen der privaten Haushalte
werden im laufenden Jahr erstmals seit der GrofRen
Rezession sinken. Sowohl die Lohnsumme als auch
die Einkommen aus selbstandiger Arbeit und Vermé-
gen werden zuriickgehen. Dem wirkt der beschleu-
nigte Anstieg der monetédren Sozialleistungen infolge
steigender Kurzarbeit und Arbeitslosigkeit entgegen.

Tab. 1
Eckdaten der Prognose fiir Deutschland

2016 2017 2018 2019 2020 2021
Reales Bruttoinlandsprodukt? 2,2 2,5 1,5 0,6 -4,2 5,8
Erwerbstéitigeb (1000 Personen) 43655 44248 44 854 45251 44969 45232
Arbeitslose (1000 Personen) 2691 2533 2340 2267 2503 2391
Arbeitslosenquote BA® (in %) 6,1 5,7 52 5,0 55 53
Verbraucherpreise®¢ 0,5 1,5 1,8 1,4 0,6 1,2
Lohnstiickkosten®® 1,1 1,2 2,5 3,4 3,4 -0,9
Finanzierungssaldo des Staates
in Mrd. Euro 37,1 40,3 62,4 49,8 -159,1 -0,8
in Prozent des nominalen Bruttoinlandsprodukts 1,2 1,2 1,9 1,4 -4,7 0,0
Leistungsbilanzsaldo
in Mrd. Euro 265,5 261,9 247,4 245,5 198,0 215,0
in Prozent des nominalen Bruttoinlandsprodukts 8,5 8,1 7,4 7,1 5,9 6,0

2Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %. ® Inlandskonzept. ¢ Arbeitslose in Prozent der zivilen Erwerbspersonen (Definition gemaf der Bundesagentur fiir Arbeit).
dVerbraucherpreisindex (2010 = 100). ¢ Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmerstunde bezogen auf das reale Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstati-
genstunde. In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG 2010).

Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit; Deutsche Bundesbank; 2020 und 2021: Prognose der Institute.
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Gestlitzt wird die Kaufkraft der privaten Haushalte im
laufenden Jahr durch den geringeren Preisauftrieb,
der vor allem aus dem Absturz der Rohélpreise resul-
tiert. Die Verbraucherpreise werden in diesem Jahr
nur um 0,6% steigen.

Staatshaushalt

Die Coronakrise hinterldsst auch deutliche Spuren
im Staatshaushalt. Die 6ffentlichen Einnahmen aus
Steuern und Sozialbeitragen werden sich im laufenden
Jahr aufgrund des konjunkturellen Einbruchs und der
von Bund und Landern verabschiedeten steuerlichen
Malnahmen zur Einddmmung der Folgen des Shut-
down deutlich verringern. Auch die Entwicklung der
Ausgaben des Staates wird in diesem Jahr maligeb-
lich durch die finanzpolitischen StabilisierungsmaR-
nahmen im Zuge der Coronakrise beeinflusst. Darin
schlagen sich unter anderem die Ausweitungen des
Kurzarbeitergeldes, Zuschiisse an Unternehmen und
Beschaffungen im Gesundheitswesen nieder. Die ho-
hen Mehrausgaben und Mindereinnahmen fiihren in
diesem Jahr zu einem Rekorddefizit im gesamtstaat-
lichen Haushalt von 159 Mrd. Euro. Im nédchsten Jahr
diirfte der Staatshaushalt dann wieder in etwa aus-
geglichen sein. Der Bruttoschuldenstand des Staates
in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt wird
unter Beriicksichtigung des hohen finanziellen Defi-
zits und der damit verbundenen Neuverschuldung,
sowie der zusatzlichen Kredite und Beteiligungen von
250 Mrd. Euro in diesem Jahr auf etwa 70% steigen.
Im nachsten Jahr diirfte er dann - vor allem aufgrund
des wieder hoheren nominalen Bruttoinlandsprodukts
- auf rund 64% sinken.

SCHWERWIEGENDE REZESSION

Insgesamt bewirkt die Corona-Pandemie somit eine
schwerwiegende Rezession in Deutschland. Die Be-
eintrachtigungen durch die Pandemie selbst diirften
jedoch nach ein bis zwei Jahren iberwunden sein.
Deutschland bringt gute Voraussetzungen mit, den
wirtschaftlichen Einbruch zu verkraften und mittelfris-
tig wieder das wirtschaftliche Niveau, das sich ohne
die Krise ergeben hatte, zu erreichen. Die glinstige
fiskalische Ausgangssituation ermoglicht es dem
Staat, weitgehende MalRnahmen zur Abfederung
der kurzfristigen negativen Folgen fiir Unternehmen
und private Haushalte zu ergreifen. Dennoch blei-
ben gesamtwirtschaftliche EinbuRen, die mit indivi-
duell sehr unterschiedlichen Lasten verbunden sind
und Uber deren finale Verteilung noch zu entscheiden
sein wird.

Mit dieser Prognose sind erhebliche Abwartsri-
siken verbunden. So ist es nicht unwahrscheinlich,
dass sich die Krise langer hinzieht, etwa weil sich die
Pandemie deutlich langsamer abschwachen ldsst oder
weil das Wiederhochfahren der wirtschaftlichen Akti-
vitat schlechter funktioniert als im Basisszenario bzw.

eine erneute Ansteckungswelle auslést. Auch kdnnen
weitere MalBnahmen zur Infektionsbekampfung in
Kraft treten, die die Produktion langer oder in gro-
Rerem Umfang als hier angenommen stilllegen. Solche
Produktionsstillstande ziehen kurzfristig erhebliche
gesamtwirtschaftliche Effekte nach sich. Diese diirften
mit zunehmender Dauer liberproportional steigen. Ein
solches Szenario verstarkt den Konjunktureinbruch,
verlangert die Rezession und verlangsamt die Erho-
lung. Auch werden dann Verwerfungen im Finanzsys-
tem als Folge vermehrter Unternehmensinsolvenzen
wahrscheinlicher, die durch staatliche Schutzschilde
nicht verhindert werden kdnnen.

SchlieRlich durchlaufen auch die anderen Lander
des Euroraums tiefe Rezessionen, die die Staatsfinan-
zen unter Druck setzen. Angesichts der zum Teil be-
reits erheblichen Staatsschuldenstande 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, wiirde dies die Absatzaussich-
ten deutscher Exporteure und die Finanzstabilitat im
Euroraum insgesamt zusatzlich belasten. Wenn es in
anderen Staaten zu Insolvenzwellen kommt, dirfte
dies die Produktionsstrukturen erheblich beschadi-
gen. Eine damit verbundene Neuausrichtung globaler
Wertschopfungsketten und Absatzmarkte wére fiir das
deutsche Verarbeitende Gewerbe mit deutlich héheren
Kosten verbunden als hier unterstellt.

Zu den wenigen Aufwartsrisiken, die zu einer bes-
seren als der hier prognostizierten konjunkturellen
Entwicklung flihren wiirden, zahlt insbesondere ein
glinstigerer Verlauf der Epidemie. So kénnte nach dem
Shutdown die Anzahl der Neuinfektionen schneller
und starker sinken, etwa weil schnelle Fortschritte bei
der Entwicklung eines Impfstoffes erzielt werden kdn-
nen bzw. sich im Zeitablauf die Immunitat der Bevél-
kerung generell als héher erweist oder sich der saiso-
nale Einfluss auf die Ausbreitung des Virus als grofer
herausstellt. Zudem kdnnte vor diesem Hintergrund
die konjunkturelle Erholung nicht nur in Deutschland,
sondern auch der deutschen Handelspartner, ziigiger
vonstattengehen.

Abgeschlossen in Miinchen am 8. April 2020

Die Gemeinschaftsdiagnose wird erarbeitet vom DIW
in Berlin, vom ifo Institut in Miinchen, vom IfW in Kiel,
vom IWH in Halle und vom RWI in Essen.

Die Langfassung des Gutachtens

Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose, Wirtschaft un-
ter Schock - Finanzpolitik hélt dagegen, Frithjahr 2020,
Miinchen 2020

ist hier zu finden:
www.gemeinschaftsdiagnose.de/category/gutachten/
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