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1 Corona: Ein von China ausgehender, aber nun
globaler Angebots- und Nachfrageschock

1.1 Die globale Dimension der Krise

Die Corona-Krise hat in China ihren Ausgangspunkt genommen und dort auch die bisher groRten
gesundheitlichen und wirtschaftlichen Schaden verursacht. Aber mittlerweile sind auch in Japan,
Korea, USA, Deutschland, GroRbritannien, Frankreich und vor allem Italien hohe und rapide wach-
sende Fallzahlen des Corona-Virus (COVID-19) zu verzeichnen.

Relativ zur Bevolkerung weisen Korea und Italien mittlerweile hohere Fallzahlen als China auf
(0,014% und 0,010% der Bevolkerung versus 0,006%). Betrachtet man die aktiven Falle, so befinden
sich fast 60 Prozent der aktuell rund 45.000 Falle auRerhalb Chinas; knapp die Halfte davon im Eu-
ropdischen Wirtschaftsraum.! In den USA kdnnten die Fallzahlen deutlich héher sein als bisher be-
kannt ist, weil bisher nur sehr wenige Tests durchgefiihrt wurden.

Abbildung 1

Gemeldete Infektionen insgesamt in % (8. Marz 2020)

Sonstige Italien Iran

5,6%
3,5% T ° 56% _siidkorea

6,8%

Deutschland
0,8%

Frankreich
0,7%

Quelle: World Health Organisation (via Macrobond)

! stand 9.3.2020, 20 Uhr. Quelle: www.worldometers.info/coronavirus, eigene Berechnungen.
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Abbildung 2

Neuinfektionen in % (1.-8. Marz 2020)
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Abbildung 3

Zahl neu gemeldeter Corona-Virus-Infektionen
Vorangegangene sieben Tage
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Fir Deutschland und Europa ist besonders bedenklich, dass vor allem in Italien, aber auch in ande-
ren europdischen Landern, die Anzahl der neu gemeldeten Infektionen zum Teil beschleunigt an-
steigt, wahrend in China und Stidkorea der Hohepunkt der Infektionswelle Uberschritten zu sein
scheint.

Zusammen reprasentieren die Vereinigten Staaten, China, Japan, Deutschland, das Vereinigte Konig-
reich, Frankreich und Italien

—  60% der weltweiten Wirtschaftstatigkeit (Bruttoinlandsprodukt),
—  65% der weltweiten Industrieproduktion und
—  41% der weltweiten Gliterexporte (Baldwin und Tomiura 2020)

Die wesentliche Schwierigkeit im 6konomischen Umgang mit dem Corona-Virus ergibt sich daraus,
dass es in den betroffenen Volkswirtschaften sowohl einen Angebotsschock als auch einen Nachfra-
geschock auslost. Der massive Einbruch an den Bérsen und die Flucht in sichere Anlagen ist eine
Reaktion auf diese Schocks, kann aber weitere Erschiitterungen auslésen und die Abwartsdynamik
in der Realwirtschaft verstarken.

Das Ausmal} dieser Schocks ist stark von Erwartungen und damit von psychologischen Faktoren
abhangig. Wirtschaftspolitische MaRnahmen missen auf diese Spezifika hin abgestimmt und ziel-
gerichtet sein. Entscheidende Bedeutung haben dabei das Timing und die Kommunikation der MaR-
nahmen. Das wichtigste Ziel besteht in der Sicherung des Vertrauens, dass die Gesundheitskrise
nicht zu einer systemischen Wirtschaftskrise wird, die den Arbeitsmarkt, Banken und Finanzmarkte
erfasst und so die heimische Nachfrage zusatzlich schwacht.

Deutschland ist von diesen Entwicklungen in besonderem Male betroffen. Denn als offene Volks-
wirtschaft, die intensiv in die globalen Wertschopfungsketten eingebunden ist, ist es starker als an-
dere Lander von den wirtschaftlichen Auswirkungen des Corona-Virus gefahrdet.

Das am 8.3.2020 vom Koalitionsausschuss beschlossene MaRnahmenpaket weist eine Reihe von
zielfiihrenden MaBnahmen auf. Insbesondere werden dort Ausweitungen beim Kurzarbeitergeld
angeklndigt. Dies geht in die richtige Richtung. Daneben wird darauf hingewiesen, dass den Unter-
nehmen ,bewahrte Finanzierungsinstrumente® zur Verfligung stehen, um eine Liquiditatskrise bei
betroffenen Unternehmen zu verhindern. Auch dies ist im Grundsatz zu begriiRen, aber reicht nicht
aus. Es sind bereits jetzt weitergehende Schritte erforderlich. Das MaRnahmenpaket muss an ent-
scheidenden Stellen prazisiert, nachgebessert und ausgeweitet werden. Hierzu steht die Regierung
aktuell in intensiven Konsultationen mit Unternehmen, Gewerkschaften, Verbdnden und der Wis-
senschaft. In diesen Diskussionsprozess méchten wir uns konstruktiv einbringen.
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1.2 Das Corona-Virus als Angebotsschock

Globale Wertschépfungsketten: Bei weltweit hoch integrierten Wertschopfungsketten lbertragen

sich Produktionsausfalle aufgrund fehlender Vorleistungen auch auf Unternehmen auRerhalb der
Epidemiezentren. Werden essentielle Vorprodukte aus China oder dem industrialisierten Norden
Italiens nicht geliefert, kdnnen auch in Deutschland Produktionsprozesse zum Stillstand kommen.

Problematisch ist hierbei insbesondere, dass viele Unternehmen heute auf eine just-in-time Pro-
duktion mit niedrigen Lagerbestéanden setzen. Auferdem sind die zugelieferten Komponenten oft-
mals extrem spezialisiert und auf die Spezifika des jeweils nachsten Schritts in der Wertschopfungs-
kette zugeschnitten. Sie werden haufig nur in einem oder wenigen Zulieferbetrieben hergestellt. Es
gibt also fiir deutsche Betriebe, die auf chinesische Vorprodukte warten, oftmals weltweit keine Al-
ternativanbieter, die in vertretbarer Zeit und zu akzeptablen Preisen entsprechende Komponenten
liefern konnten.

Vieles spricht dafiir, dass der deutschen Volkswirtschaft der Hohepunkt dieser Produktionsaus-
falle noch bevorsteht. Die Betriebsschliefungen in China erreichten Anfang Februar ihren Hohe-
punkt. Seitdem lauft die Produktion langsam wieder an. Aufgrund der zeitlichen Verzégerungen auf
dem Transportweg (6 Wochen auf dem Seeweg) werden sich die Auswirkungen in Deutschland erst
ab Mitte Marz mit voller Wucht zeigen. Sie werden umso gravierender, je weniger es den Betrieben
bis dahin gelungen ist, betriebsspezifische Losungen zu finden und die Liicke durch Alternativange-
bote oder eigene Produktion zu schliefsen. In dem MaRe, in dem sich das Virus in Europa ausbreitet
und Quarantanemafinahmen wie in Norditalien ergriffen werden, kann es auch zu Stérungen in wei-
teren Lieferketten kommen.

Ausfall von Beschéftigten: Ein weiterer Angebotsschock ergibt sich, wenn Mitarbeiter ausfallen und

fur die Produktion nicht mehr zur Verfiigung stehen. Dies kann direkt aufgrund eigener Erkrankung
oder durch die Verhangung einer Quarantane geschehen. Auch die SchlieRung von Schulen und vor-
schulischen Einrichtungen kann indirekt zu einem Ausfall von Arbeitskraften fihren, da sie nun in
der heimischen Kinderbetreuung gebunden sind. Ahnlich verhélt es sich moglicherweise bei Erkran-
kungen im familiaren Umfeld, wenn die Krankenbetreuung nicht durch das Gesundheitssystem si-
chergestellt werden kann.

Eine Abmilderung dieses Angebotsschocks kann prinzipiell durch Varianten der Tele- und Heimar-
beit (,home office“) geschaffen werden. Diese Optionen werden ohnehin in vielen Wirtschaftszwei-
gen immer beliebter, sie stehen aber langst nicht allen Beschaftigten gleichermalen zur Verfliigung.
Insbesondere bei den personenbezogenen Dienstleistungen oder bei Produktionsberufen mit ho-
hem manuellen Routineanteil ist ,home office“ zum Beispiel kaum eine realistische Ausweichreak-
tion. ,Home office“ kann also einen signifikanten negativen Angebotsschock nicht ausgleichen.
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Storung der Infrastrukturen und Logistikketten: Ein besonderes Problem zur Aufrechterhaltung der
Produktionsketten kann sich durch die Beeintrachtigung der Verkehrsinfrastrukturnetze erge-

ben, wenn Uber langere Zeit Flugverbindungen stark ausgediinnt oder storniert werden und wenn
der Bahnbetrieb beeintrachtigt ist, weil Zugverbindungen wegen Evakuierungen oder fehlendem
Personal nicht mehr verlasslich funktionierenden. In China zeigt sich, dass selbst nach Wiederauf-
nahme der Arbeit und damit der Produktion die Logistikketten noch langer nicht verlasslich sind,
weil viele Transportmittel an der verkehrten Stelle stehen und groRere Warenbestande den rei-
bungslosen Ablauf nicht sogleich moglich machen. Deshalb ist selbst nach einem Ende der Quaran-
téne ein langerer Nachlauf der Stérungen zu erwarten.

1.3 Das Corona-Virus als Nachfrageschock

Die vom Corona-Virus hervorgerufenen Nachfrageschocks lassen sich grob in internationale und na-
tionale Effekte einteilen, wobei jeweils direkte und indirekte Auswirkungen zu unterscheiden sind.

Globale Nachfrage nach deutschen Giitern: China und andere stark vom Corona-Virus betroffene
Volkswirtschaften werden auf absehbare Zeit ihre Nachfrage nach deutschen Vorprodukten, Inves-

titions- und Konsumgtitern sowie nach Tourismus-Dienstleistungen reduzieren.

Das volle Ausmalf? dieser globalen Auswirkungen ist heute noch nicht absehbar. Es hangt insbeson-
dere vom weiteren Verlauf der globalen Verbreitung des Virus ab. Die OECD hat hierzu aber erste
modellgestiitzte Abschatzungen und Prognosen vorgelegt.?

In einem sehr optimistischen Szenario, bei dem die Virusverbreitung im Wesentlichen auf China
konzentriert bleibt, sinkt das globale BIP durch den Corona-Virus im Jahr 2020 schon um etwa 0,5
Prozentpunkte (von 2,9 % auf 2,4 %). Das globale Handelsvolumen ginge noch starker zurtick (um
rund 1 Prozentpunkte, ausgehend von dem schon sehr schwachen Niveau 2019), allein aufgrund der
gesunkenen chinesischen Nachfrage. Hiervon ware Deutschland als wichtiger Handelspartner mit
einem jahrlichen deutschen Exportvolumen in die Volksrepublik China von knapp 100 Milliarden
Euro besonders stark betroffen.

In einem weniger optimistischen Szenario verbreitet sich das Virus auch aufRerhalb Chinas rapide.
Wirtschaftliche Auswirkungen ergeben sich dann nicht bloR durch den Riickgang der chinesischen
Nachfrage, sondern auch direkt in den betroffenen Landern. Im pessimistischen Szenario der OECD
sinkt das globale BIP-Wachstum im Jahr 2020 um 1,5 Prozent und das Welthandelsvolumen sogar

2 Siehe Boone, L. (2020), Tackling the fallout from COVID-19, in: Weder di Mauro, B. und R. Baldwin (eds.), Economics in the Time of Covid-
19, CEPR E-book, https://voxeu.org/content/economics-time-covid-19
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um 3,75 Prozent. In anderen vorgelegten Prognosen ergeben sich sogar noch weitaus dramatischere
Auswirkungen.?

Deutschland ware aufgrund seiner Wirtschaftsstruktur von diesen Entwicklungen besonders be-
troffen:

— Miteinem Verhaltnis der Exporte zum BIP von 47 Prozent und der Importe von 41 Prozent ist die
deutsche Volkswirtschaft sehr viel starker in die internationale Verflechtung eingebunden als
andere groRe Volkswirtschaften (zum Vergleich: Frankreichs Exporte entsprechen 31 Prozent
des BIP, die Importe 32 Prozent).

— Dies spiegelt sich auch einem Anteil der Industrie an der Wertschopfung und dabei insbeson-
dere des Automobilsektors.

So gehen auch McKibbin und Fernando (2020) davon aus, dass Deutschland in den verschiedenen
von ihnen betrachteten Szenarien innerhalb Europas lberproportional stark von der Corona-Krise
betroffen ist.

Heimische Nachfrageschocks | - Tourismus und ,,sozialer Konsum“: Negative Auswirkungen auf der
Nachfrageseite ergeben sich auch direkt aufgrund binnenwirtschaftlicher Prozesse. So kann eine

weitere Verbreitung des Virus (mit oder ohne staatliche Quarantdne-MaRnahmen) zu einem splirba-
ren Rickgang des so genannten ,sozialen Konsums*“ fiihren.

Hierunter sind etwa Restaurantbesuche, Inlandstourismus, der Besuch von Kulturveranstaltungen,
Messen usw. zu verstehen.* Eine Reihe prominenter Veranstaltungen (wie die Hannover-Messe oder
die Leipziger Buchmesse) sind bereits verschoben oder sogar abgesagt worden. Die Lufthansa hat
ihre Flugplane angesichts hoher Stornierungen um fast die Halfte ausgediinnt.

Die grofie volkswirtschaftliche Bedeutung des Tourismus-Sektors wird in einer Studie des Bun-
desministeriums fiir Wirtschaft und Energie deutlich gemacht.® Hiernach belief sich der touristische
Konsum in Deutschland im Jahr 2015 auf insgesamt 287,2 Milliarden Euro. Hiervon entfiel mit rund
78 Prozent der Uiberwiegende Teil auf inldndische Touristen. Der Umsatz mit touristisch nachgefrag-
ten Produkten war dabei mit einer direkten Bruttowertschépfung in Hohe von 105,3 Milliarden Euro
verbunden. Diese Summe entspricht 3,9 Prozent der gesamten Bruttowertschopfung in Deutsch-
land. Auf’erdem waren knapp 3 Millionen Erwerbstatige (entsprechend 6,8 Prozent an der inlandi-
schen Gesamtbeschaftigung) unmittelbar mit der Produktion der touristisch nachgefragten Giiter

3 McKibbin, W and R Fernando (2020), “The Global Macroeconomic Impacts of COVID-19: Seven Scenarios”, CAMA Working paper, The
Australian National University (forthcoming). Kurzfassung siehe: https://voxeu.org/content/economics-time-covid-19 . Hiernach kénnen
sich die Auswirkungen des Corona-Virus auf das globale BIP im Jahr 2020 im pessimistischsten Fall auf bis zu -7 Prozent belaufen.

* Siehe hierzu auch https://mainlymacro.blogspot.com/2020/03/the-economic-effects-of-pandemic.html?utm source=feedbur-
ner&utm medium=twitter&utm campaign=Feed:+MainlyMacro+(mainly+macro

5 Siehe https://www.bmwi.de/Redaktion/DE/Publikationen/Tourismus/wirtschaftsfaktor-tourismus-in-deutschland-
lang.pdf? _blob=publicationFile&v=18
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und Dienstleistungen befasst. Hinsichtlich ihres Beitrags zur gesamtwirtschaftlichen Bruttowert-
schopfung ist die Tourismuswirtschaft (3,9 Prozent) also vergleichbar mit dem Einzelhandel (3,3
Prozent) oder dem Maschinenbau (3,5 Prozent).

Eine besondere Problematik flir diesen Nachfrageausfall besteht darin, dass nicht zwingend mit
zeitlichen Nachholeffekten zu rechnen ist. Im oben diskutierten Fall der unterbrochenen Lieferket-
ten kann in vielen Fallen damit gerechnet werden, dass die entsprechenden Kaufe und Verkaufe
spater (ggf. noch im Verlauf des Jahres 2020) erfolgen. Wenn ein Auto heute nicht produziert und
verkauft werden kann, dann vielleicht in ein paar Monaten. Dies ist beim sozialen Konsum anders.
Heute nicht stattfindende Restaurantbesuche oder Privatreisen werden nicht unbedingt spater
nachgeholt.

Der private Verbrauch hat sich bisher als Konjunkturstiitze erwiesen. Aufgrund der Stornierung von
Messen, Reisen und Veranstaltungen bis in den Monate April und Mai ist eine Konsum-Rezession im
1. Halbjahr 2020 zusatzlich zur ohnehin schon einige Quartale laufenden Industrierezession sehr
wahrscheinlich geworden. Ob eine vollstandige Kompensation dieser Effekte in den Folgequartalen
realistisch erscheint, ist zumindest fraglich, weil bestimmte Nachfragekomponenten nicht unbe-
dingt nachgeholt werden.

Heimische Nachfrageschocks Il - Verunsicherung und Vorsichtssparen: Neben dem ,sozialen Kon-

sum“ konnen weitere Nachfragesegmente negativ von der Corona-Krise betroffen sein.

So mag die Aussicht auf eine langere Quarantdne zwar bei bestimmten Giitern zu Vorrats- und
Hamsterkaufen fiihren, wie sie vereinzelt schon heute vermeldet werden. Verunsicherte Konsu-
menten konnten dafiir aber vor gréfReren Anschaffungen oder dem Kauf langlebiger Konsumgtiter
zurtickschrecken.

Dies gilt besonders fir solche Konsumenten, die permanente Einkommensverluste durch die
Corona-Krise beflirchten. Dies ware zum Beispiel bei einem drohenden Arbeitsplatzverlust der Fall.
Denn die bisherige Konsumplanung bezog sich auf den Einkommensstrom des bisherigen Beschaf-
tigungsverhaltnisses. Wenn der Arbeitgeber aber aufgrund Corona-bedingter Liquiditatsprobleme
nun zu Entlassungen greifen muss, bzw. wenn diese von den Beschaftigten erwartet werden, dann
kann dies zu einem erhdhten Vorsichtssparen und damit zur Anpassung der bisherigen Kon-
sumplane fiihren. Mégliche Nachholeffekte waren fiir diese Personengruppe erst dann zu erwarten,
wenn die wirtschaftlichen Belastungen des Corona-Schocks vollstandig wieder abgeklungen sind
und nicht zu lang andauernden Hysteresis-Effekten gefiihrt haben, die im Fall von unfreiwilligen und
ungeplanten Entlassungen aber oftmals auftreten.

1.4 Unterschied zur Grofden Rezession nach der Finanzkrise

In der Finanzkrise entlud sich ein tiber Jahre hinweg aufgebautes Ungleichgewicht auf den Immobi-
lienmarkten, mit erheblichen negativen Effekten auf das Finanzsystem. Verscharft wurde die Krise
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durch einen Kollaps des Vertrauens der Banken untereinander. Der damit verbundene Verfall der
Werte von Finanzaktiva und Immobilien hatte erhebliche Vermogenseffekte. Hinzu kam eine Kon-
traktion der Kreditvergabe. All dies hat zu einem Einbruch sowohl der Konsumausgaben als auch
der privaten Investitionen geflihrt. Der Abbau der Uberschuldung von Firmen und privaten Haushal-
ten hat die Erholung der Wirtschaft verzogert. Ein Angebotsschock lag im Kontext der Finanzkrise
aber nicht vor. Daher konnte die Politik sich auf die Stabilisierung des Finanzsystems und der Kon-
sum- und Investitionsnachfrage konzentrieren.

Bei Corona ist die Lage insofern komplexer, als ein simultaner Angebots- und Nachfrageschock vor-
liegt und der Einbruch der Nachfrage nach ,sozialem Konsum® aus medizinischen Griinden nicht
durch staatliche Nachfragestiitzung ausgeglichen werden soll und wohl auch nicht kann. Dort, wo
Angebotsausfalle auftreten, ist eine staatliche Nachfragestitzung eher kontraproduktiv, hier geht
es um staatliche Mallnahmen, die Stérungen auf der Angebotsseite entgegenwirken.

Die Aussichten auf wirtschaftliche Erholung sind insofern besser, als nach Ende der Epidemie schnell
wieder Normalbetrieb aufgenommen werden konnte und positive Nachholeffekte die Erholung un-
terstiitzen wiirden. Das setzt allerdings voraus, dass die Epidemie unter Kontrolle gebracht wird und
negative Wirkungen mit andauernder Wirkung, wie eine Insolvenzwelle und vor allem groRere Ent-
lassungswellen, ausbleiben.

Eine weitere Parallele besteht darin, dass es auch in der Corona-Krise wichtig ist, einem Verfall des
Vertrauens unter Unternehmen der Realwirtschaft und im Finanzsektor in die Soliditat und Zah-
lungsfahigkeit der Geschaftspartner entgegenzuwirken. Diese wiirde namlich, ahnlich wie 2008, zu
einer Run-Situation, also einer durch fundamentale Faktoren nicht begriindeten Panik fiihren.

2 Garantie der Funktionsfahigkeit der medizinischen
Versorgung als oberste Prioritat

Die oberste Prioritat bei allen (wirtschafts-)politischen MaRnahmen muss darin bestehen, die Funk-
tionalitat des Gesundheitssystems und der medizinischen Versorgung sicherzustellen.

Eine dysfunktionale medizinische Versorgung - also tberfillte oder gar geschlossene Arztpraxen
und Kliniken, Uberforderte Gesundheitsamter, fehlende Medikamente und Testmdglichkeiten -
wirden maRgeblich zum Entstehen einer Uberreaktion in der Bevélkerung beitragen, zumal wenn
sie von einem weiteren Anstieg der Infektionsfalle begleitet wird. Das Entstehen einer solchen Dy-
namik gilt es unter allen Umstanden zu vermeiden, auch wenn dafir ein gezielter Verzicht auf ,sozi-
alen Konsum® (wie z.B. die Absage von GroRveranstaltungen) sinnvoll und konsequent geboten ist.
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Statisch betrachtet gibt es zunachst einen Konflikt zwischen medizinischen und 6konomischen Zie-
len. Die Absage einer Veranstaltung oder das SchlieRen von Schulen verlangsamt einerseits die Ver-
breitung des Virus.® Andererseits rufen diese MaBnahmen unmittelbare Kosten hervor. So hat die
Absage von Veranstaltungen direkte negative Nachfrageeffekte, bzw. es kann zu einer Zuspitzung
von Angebotsengpassen kommen, z.B. weil Beschaftigte nicht arbeiten diirfen oder in der Kinderbe-
treuung gebunden sind.

Derzeit deutet aber vieles darauf hin, dass die Eindammung des Virus Prioritat haben muss. Denn
wenn sich der Infektionsverlauf exponentiell fortentwickelt, wie es sich momentan auch in Deutsch-
land abzeichnet (siehe Grafik oben), und das Gesundheitssystem an seine Kapazitatsgrenzen stoft,
drohen in der Zukunft viel drastischere Quarantane-Maftinahmen und damit auch hohere Kosten.
Langfristig waren die 6konomischen Auswirkungen eines zu laschen Ansatzes bei der Einddmmung
(bzw. ein ganzliches Laissez-faire) daher deutlich schlimmer.

Die Entscheidung Uber angemessene Eindammungsmalnahmen muss dabei auf transparenten, re-
gional differenzierten und faktenbasierten Experteneinschatzungen beruhen. Sie kann nicht einfach
an einzelne Veranstalter oder Entscheidungstrager auf der unteren Ebene verlagert werden. Im
Zweifel gilt: ein temporarer Schock diirfte insgesamt weniger gravierende 6konomische Auswirkun-
gen haben als eine sich immer stérker ausweitende und damit auch langer anhaltende andauernde
Corona-Krise, die aufgrund mangelhafter EinddmmungsmalRnahmen mit immer weiter ansteigen-
den Fallzahlen einhergeht.

Eine staatliche Garantie der Gesundheitsversorgung ist voraussetzungsreich, weil reale Ressourcen-
beschrankungen (z.B. Verfligharkeit von medizinischem Personal und Medikamenten) eine gewich-
tige Rolle spielen. Im Rahmen seiner Moglichkeiten sollte der Staat aber alles tun, um diese Funkti-
onalitat so gut wie nur irgend moglich aufrecht zu erhalten. Hierfir sollten einerseits die nétigen
Finanzmittel mit hochster Prioritat garantiert werden. Weitere, auch unkonventionelle, MaRnah-
men sind zu erwdgen, wenn es zu angebotsseitigen Engpassen kommt. Zum Beispiel:

— Reaktivierung von bereits im Ruhestand befindlichem medizinischen Personal (wie z.B. in
GroRbritannien). Urlaubssperren, Untersagung von Dienstreisen, usw.

— Schaffung von finanziellen Anreizen fiir niedergelassene Arzte in Teilzeit, die Arbeitszeit vo-
rilbbergehend auszudehnen, insbesondere, wenn andere Praxen wegen Infektionsfallen ge-
schlossen werden.

— Im Fall der SchlieBung von Schulen und vorschulischen Einrichtungen sollten spezielle Betreu-
ungsangebote fiir die Kinder des medizinischen Personals gemacht werden, damit diese ih-
rer Arbeit nachgehen kénnen.

® Die Effektivitat gezielter EinddmmungsmaRnahmen scheint dabei recht hoch zu sein. Vgl. WHO, 2020, Report of the WHO-China Joint
Mission on Coronavirus Disease 2019, a.a.0.
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— Der Staat kann durch entsprechende Nachfrage Firmen - zumal solche, deren Produktion oh-
nehin stillsteht - dazu bewegen, im Rahmen ihrer Moglichkeiten die Produktpalette auf drin-
gend benétigte medizinische Giiter umzustellen (z.B. Atemschutzmasken).

— Exportbeschriankungen sind indes bedenklich; sollten andere Staaten ahnliche Maflnahmen
ergreifen, drohen weitere Verknappungen, die Anpassungsflexibilitat der Angebotsseite sinkt.
Grenzkontrollen an den EU-Binnengrenzen, wie sie nun von Tschechien eingefiihrt wurden,
sind 6konomisch teuer und wenig zielfiihrend. Deshalb sollten Ausfuhrbeschrankungen nurim
aullersten Fall verhangt werden, wenn der Schutz der eigenen Bevolkerung anders nicht zu ge-
wabhrleisten ist.

— Beschéftige im 6ffentlichen Dienst, die bedingt durch das Corona-Virus ihrer normalen Tatigkeit
nicht nachgehen, konnen ersatzweise den Gesundheitssektor unterstiitzen
(z.B. die Gesundheitsamter bei der Aufrechterhaltung von Biirgertelefonen etc.)

— Grundsatzlich sollte, aufgrund der akuten Situation, nach pragmatischen und unbiirokrati-
schen Losungswegen gesucht werden. Hierbei sollte auf aufwendige Genehmigungs- und Pla-
nungsverfahren soweit wie moglich verzichtet werden.

Als Beispiel kann die Reaktion auf die Fliichtlingskrise 2015 dienen, als innerhalb kurzer Zeit
entsprechende Infrastrukturen und Unterbringungsmoglichkeiten geschaffen wurden, teil-
weise durch die eine temporar weite Auslegung bestehender Regulierungen.

Von groRer Bedeutung ist dabei die richtige Kommunikation der MaRnahmen. Sie muss zielgerichtet
und faktenbasiert erfolgen.

3 Wirtschaftspolitische Maf3nahmen

Grundsatzlich muss es bei allen wirtschaftspolitischen Malhahmen darum gehen, zum einen die
bisher wirtschaftlich am starksten betroffenen Sektoren soweit wie moglich zu stabilisieren und
zum anderen zu verhindern, dass sich aus den bisher sektoral konzentrierten Schocks auf das Ver-
arbeitende Gewerbe und bestimmte Dienstleistungssektoren (wie dem Tourismussektor) keine sys-
temische Krise fiir die Gesamtwirtschaft entwickelt.

Bei einer nur temporaren Storung im Fadenkreuz von gleichzeitigen Angebotsschocks und Nach-
frageschocks geht es liberwiegend darum, negative Effekte auf die Liquiditat der Unternehmen
und damit auch auf die Stabilitat des Bankensystems zu kompensieren. Bei einer langer anhalten-
den Stérung muss es zunehmend darum gehen, zusatzlich die Ertragslage der Unternehmen zu sta-
bilisieren und negative Effekte auf den Arbeitsmarkt zu vermeiden. In Anbetracht der zunehmenden
Ausbreitung der Krise diirfte mittlerweile beides erforderlich sein.

Es ist wichtig zu erkennen, dass Forderungen nach einem Konjunkturpaket, d.h. den Ublichen
MaRnahmen der Konjunkturstimulierung durch Geld- und Fiskalpolitik den Besonderheiten dieser
Krise nicht gerecht werden. Drei Aspekte sind zentral:
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— Es geht erstens darum, gezielt wirtschaftliche Aktivitdten zu stimulieren, die nicht zu einer
Ausbreitung der Epidemie flihren. ,Sozialer Konsum®, der Menschen physisch zusammen-
bringt, sollte deshalb nicht stimuliert werden. Demgegeniiber sollten Handel und Kapital-
strome soweit wie moglich stabilisiert werden.

— Zweitens ware die Zeitverzogerung bei einem klassischen Investitionsprogramm viel zu
grolR, um einen wirksamen Beitrag zur Eindammung der wirtschaftlichen Folgen der Corona-
Krise zu leisten.

— Drittens besteht die Gefahr, dass sich selbstverstarkende pessimistische Erwartungen zu ei-
ner konjunkturellen Abwartsspirale flihren. Wenn Unternehmen wegen der Krise ein deutlich
erhohtes Risiko sehen, dass ihre Geschéaftspartner das Vertrauen von Kunden, Lieferanten oder
Kapitalgebern verlieren, kann es zum Abbruch von Geschaftsbeziehungen und einer Welle von
Unternehmensinsolvenzen kommen. Hier kénnen staatliche Mallnahmen wie Liquiditatspro-
gramme, temporare steuerliche Hilfen oder Kurzarbeitergeld nicht nur den direkt betroffenen
Unternehmen helfen, sondern die Erwartungen unmittelbar stabilisieren.

Zu den Politikbereichen im Einzelnen:

3.1 Beitrag der Europaischen Zentralbank ist sehr begrenzt

— Fur den Fall, dass es zu einer allgemeinen Vertrauenskrise in die Stabilitat des Finanzsystems
und damit zu einem ,,Bank-Run“ kdme, bei dem Einleger ihre Einlagen von Banken abziehen,
muss die Europdische Zentralbank (EZB) als ,,Lender of Last Resort“ uneingeschrankt bereit-
stehen. Fur Liquiditatsengpasse von Banken verfligt die EZB Uber die erforderlichen Refinan-
zierungsinstrumente (z.B. LTRO).

— Die Spielrdume der EZB zur Beeinflussung der Zinsbelastung von Unternehmen sind au-
Rerst begrenzt. Dies gilt fiir weitere Zinssenkungen am kurzen wie am langen Ende im Rahmen
der konventionellen Geldpolitik sowie im Rahmen von Anleihekaufen. So hat die Rendite fiir 10-
jahrige Bundesanleihen hat am 9. Marz 2020 mit -0,826 % einen historischen Tiefstand erreicht.

— Der Ankauf von Unternehmensanleihen durch die EZB, z.B. von Fluggesellschaften, ware
moglich. Es ist aber ordnungspolitisch problematisch, weil viel kleine und mittlere Unterneh-
men 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 Erfahrungen mit Kurseinbriichen an den Bérsen zeigen, dass die
davon ausgehenden Effekte fiir die Gesamtwirtschaft begrenzt sind.

— Die Losung des Helikoptergelds ware schon technisch nur schwer umzusetzen, ganz abgese-
hen von der fehlenden Zielgerichtetheit.
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3.2 Fiskalpolitik verfiigt iiber grofRere Spielrdume fiir die

Stabilisierung auf kurze und mittlere Sicht

Grundsatzlich sollte fiir alle fiskalpolitischen MaRnahmen das Prinzip: ,timely, targeted, tem-
porary“ (Gaspar und Mauro 2020) gelten. Die Corona-Krise ist also fiir sich genommen kein An-
lass flir dauerhafte Steuersenkungen oder eine permanente Ausweitung der Staatsausgaben.
Die Spielraume fiir die Fiskalpolitik werden in einer derartigen Krisensituation nicht durch die
Schuldenbremse eingeschrankt. Die Schuldenbremse weist explizit eine Ausnahme fiir Krisen-
situationen auf:

Artikel 115 GG: ,Im Falle von Naturkatastrophen oder auRergewdhnlichen Notsituationen, die
sich der Kontrolle des Staates entziehen und die staatliche Finanzlage erheblich beeintrachti-
gen, konnen diese Kreditobergrenzen auf Grund eines Beschlusses der Mehrheit der Mitglieder
des Bundestages Uberschritten werden. Der Beschluss ist mit einem Tilgungsplan zu verbin-
den.”

Der Stabilitats- und Wachstumspakt sieht in Krisensituationen ebenfalls temporare fiskalische
Spielraume vor:

So istin Artikel 5 (1) der Verordnung (EG) Nr. 1466/97 zu lesen: ,,Bei einem aufliergewohnlichen
Ereignis, das sich der Kontrolle des betreffenden Mitgliedstaats entzieht und erhebliche Auswir-
kungen auf die Lage der 6ffentlichen Finanzen hat, oder bei einem schweren Konjunkturab-
schwung im Euro-Wahrungsgebiet oder in der Union insgesamt kann den Mitgliedstaaten ge-
stattet werden, voriibergehend von dem Anpassungspfad in Richtung auf das mittelfristige
Haushaltsziel gemal Unterabsatz 3 abzuweichen, vorausgesetzt, dies gefahrdet nicht die mit-
telfristige Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen “

Im Gegensatz zur EZB verfligt die deutsche Finanzpolitik, nicht zuletzt wegen der im internati-
onalen Vergleich niedrigen Schuldenstandquote, liber groBe Potentiale zur Stabilisierung
der Wirtschaft auf kurze wie auch mittlere Sicht.

Ein Festhalten am haushaltspolitischen Ziel der schwarzen Null wiirde dazu flihren, dass diese
Spielrdume nicht genutzt werden kénnten. Hiervon ist dringend abzuraten. Wenn erforderlich,
muss zur Behebung der wirtschaftlichen Auswirkungen der Corona-Krise vom Prinzip der
schwarzen Null abgewichen werden und es sind die Spielrdume zu nutzen, die die Schulden-
bremse bietet.

3.3 Liquiditaitshilfen

Auf kurze Sicht fiihrt der Nachfrageschock flr viele Unternehmen zu einem Liquiditatsproblem.
Wahrend Einzahlungen ausblieben, miissen Zahlungen fiir laufende Verpflichtungen (insbeson-
dere fiir Lohne, Mieten, Zins- und Tilgungsverpflichtungen, Pachten und Leasing-Verpflichtun-
gen etc.) weiterhin geleistet werden. Es besteht somit die Gefahr, dass es zu Insolvenzen zu-
nachst bei schwacheren Unternehmen kommt. Mit dem Verlauf der Krise konnten dann aber
auch liquidere Unternehmen erfasst werden. Insbesondere besteht die Gefahr, dass es durch in
bestimmten Sektoren gehauften Insolvenzen zu unerwiinschter Marktkonzentration kommt. Es
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muss also wirtschaftspolitisch darum gehen, durch umfassende Liquiditatshilfen moglichst
rasch und unbirokratisch dafiir zu sorgen, dass die Corona-Krise nicht zu einer Insolvenzwelle
fur die deutsche Wirtschaft fihrt.

Dies wurde in dem Beschluss des Koalitionsausschusses auch explizit gefordert. Hierfiir sollen
den Unternehmen ,die bewdhrten Forderinstrumente zur Verfliigung stehen. Dies kann sich
allerdings als unzureichend erweisen. Die geplanten Liquiditatshilfen sollten daher genauer be-
schrieben und wenn nétig quantitativ ausgeweitet werden. AuRerdem sollten betroffenen Un-
ternehmen weitergehende Liquiditatshilfen durch neuartige Instrumente zur Verfligung ge-
stellt werden.

Traditionell werden Liquiditatshilfen durch die Kreditanstalt fiir Wiederaufbau (KfW) verge-
ben. Sie verfligt hierfiir iber das KfW-Mittelstandsprogramm mit einem Jahresumsatz von bis
zu 500 Mio. Euro. Unternehmen erhalten dabei langfristige, zinsglinstige Darlehen, die liber
Banken oder Sparkassen durchgeleitet werden. Dieses Volumen diirfte vermutlich kaum aus-
reichen. Genaue Aussagen zu einer moglichen Ausweitung werden aber im Beschluss des Koa-
litionsausschusses nicht getroffen.

Ein Beitrag zur Verbesserung der Liquiditat von Unternehmen kann auch tber groBziigigere
Abschreibungserleichterungen erreicht werden. Allerdings ist eine solche MaRnahme nur fir
Unternehmen hilfreich, die trotz der Krise zu Investitionen bereit und auch in der Lage sind.
Ahnlich zu beurteilen ist eine groRzlgigere Gewahrung des Investitionsabzugsbetrags: Dieser
mindert den laufenden steuerlichen Gewinn, indem 40 Prozent der voraussichtlichen Anschaf-
fungskosten von in den nachsten drei Jahren geplanten Investitionen angesetzt werden kon-
nen. Der Unterschied zu einer klassischen Sonderabschreibung besteht darin, dass keine Aus-
gaben in diesem Jahr erfolgen missen. Der Betrag ist auf 200.000 Euro im Jahr und auf Unter-
nehmen mit einem Betriebsvermogen bis zu 235.000 Euro beschrankt. Eine temporare deutli-
che Anhebung beider Grenzen wirde einen spiirbaren Steuerstundungseffekt bewirken.

Als administrativ sehr einfach und zugleich schnell wirkende MaRnahme ware an eine gene-
relle zinslose Stundung filliger Steuerzahlungen (Vorauszahlungen und Nachzahlungen) der
Einkommensteuer, Korperschaftsteuer und der Umsatzsteuer zu denken. Die Stundung sollte
so lange bestehen, bis Corona-Krise definitiv iberwunden ist. Aus der Sicht des Budgets hatte
diese MaRnahme den Vorteil, dass sie sich nicht nachteilig auf den Saldo ausweist, so lange die
Stundung sich innerhalb des laufenden Kalenderjahrs bewegt. Eine Stundung der Lohnsteuer
ware jedoch nicht erforderlich, da Lohne weiterhin gezahlt werden.

3.4 Solvenzhilfen

Schon jetzt zeigt sich, dass die Krise Uber reine Liquiditatseffekten hinaus mit negativen Effekten fur
die Ertragslage von Unternehmen verbunden ist. Da diese zunehmend dadurch verursacht werden,
dass die Gesundheit der Bevolkerung als ein 6ffentliches Gut gesichert werden soll, ist es nahelie-
gend, dass die damit einhergehenden 6konomischen Einbufien von der Gemeinschaft zumindest
anteilig mitgetragen werden mussen.
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Ein klar sinnvolles und zielflihrendes Instrument ist, die Voraussetzungen fiir den Bezug von
Kurzarbeitergeld zu erleichtern und den Unternehmen die Kosten der Sozialversicherungsbei-
trage, die normalerweise auch im Falle von Kurzarbeit noch gezahlt werden miissen, zum Teil
oder sogar vollstandig zu erstatten.

Es geht bei Solvenzhilfen aber nicht bloR darum, Unternehmen die Weiterbeschaftigung ihrer
Mitarbeiter zu ermoglichen. Vielmehr bedarf es zusatzlicher Unterstiitzung, um die negativen
Effekte auf die Ertragslage abzumildern. Hierfiir sind vor allem steuerpolitische MaBnahmen
mit temporarer Wirkung erforderlich.

Zu denken ware hierbei prinzipiell an die durch das Stabilitats- und Wachstumsgesetz ge-
schaffene Moglichkeit einer temporaren Herabsetzung der Einkommen- und Kérperschafts-
teuer: 51 Abs. 3 EstG sieht vor: ,Die Bundesregierung wird ermdchtigt, durch Rechtsverordnung
mit Zustimmung des Bundesrates Vorschriften zu erlassen, nach denen die Einkommensteuer
einschlie3lich des Steuerabzugs vom Arbeitslohn, des Steuerabzugs vom Kapitalertrag und des
Steuerabzugs bei beschrdnkt Steuerpflichtigen um hdchstens 10 Prozent herabgesetzt werden
kann. Der Zeitraum, fiir den die Herabsetzung gilt, darf ein Jahr nicht libersteigen; er soll sich mit
dem Kalenderjahr decken. Voraussetzung ist, dass eine Stérung des gesamtwirtschaftlichen
Gleichgewichts eingetreten ist oder sich abzeichnet, die eine nachhaltige Verringerung der Um-
sdtze oder der Beschdftigung zur Folge hatte oder erwarten ldsst, insbesondere bei einem erheb-
lichen Riickgang der Nachfrage nach Investitionsglitern und Bauleistungen oder Verbrauchsgdi-
tern®.

Diese Vorschrift wird durch § 23 Abs. 2 KStG auf die Kérperschaftsteuer Gbertragen: Wird die
Einkommensteuer auf Grund der Ermachtigung des § 51 Abs. 3 des Einkommensteuergesetzes
herabgesetzt oder erhoht, so ermaRigt oder erhéht sich die Korperschaftsteuer entsprechend.
Bei einer solchen steuerlichen Mafinahme stellt sich jedoch das Problem, dass Unternehmen,
diein diesem Jahr aufgrund der Krise keine Gewinne erzielen, nicht in den Vorteil einer solchen
Begtlinstigung kdmen. Zielfuhrender waren deshalb steuerliche MaRnahmen, die auch den Un-
ternehmen zu Gute kommen, die in diesem Jahr groRere Verluste erleiden. Das Mittel der Wahl
hierfir ist der steuerliche Verlustriicktrag, der durch § 10d EstG vorgesehen ist und fir die Ein-
kommensteuer und Kérperschaftsteuer gleichermalien gilt. In Anbetracht des AusmalRes der Krise
stellt sich bei dieser Regelung das Problem, dass der Verlustriicktrag bisher auf 1 Mio. € begrenzt
ist. Eine Ausweitung dieser Grenze wiirde es mittleren und groRen Unternehmen ermdglichen, in
angemessener Weise an dieser MalRnahme zu partizipieren.

Im Vergleich dazu stellt das Vorziehen der Teilabschaffung des Solidaritatszuschlags auf
den 1.7.2020 eine sehr viel begrenztere MaRnahme dar, die jedoch (allein aus psychologischen
Griinden) zu begriiflen ware. Sie erhoht unmittelbar die verfiigbaren Einkommen weiter Teile
der Bevolkerung. Dies kann zu relativ geringen fiskalischen Kosten das Vertrauen in die Hand-
lungsfahigkeit der Politik und in eine rasche wirtschaftliche Belebung nach dem Abflauen der
Krise starken.

Zur Stimulierung der Wirtschaft konnte auch an eine Senkung der Mehrwertsteuersatze ge-
dacht werden. Diese MaRnahme wiirde einer allgemeinen Stimulierung der Konsumnachfrage
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dienen. Sie ist jedoch wenig zielgenau, da sie auch Bereichen zu Gute kdme, die wie die Bau-
wirtschaft oder die Gebrauchsglterindustrie nur begrenzt von der Krise betroffen sind. Zum an-
deren ist unklar, inwieweit eine Steuersenkung liberhaupt an die Konsumenten weitergegeben
wirde und damit Mehrkonsum anregen wirde. Dafiir erscheinen die fiskalischen Kosten (rund
10 Mrd. Euro Steuermindereinnahmen pro USt-Punkt) unverhaltnismaRig hoch.

3.5 Unternehmensrettungsfonds als ultima ratio?

Wenn es nicht gelingen sollte, die Ausbreitung der wirtschaftlichen Schockwellen einzuddmmen, so
dass es in groRerem Stil zu Unternehmensinsolvenzen kame, waére als ultima ratio an Mallhahmen
zu denken, bei denen sich der Staat mit Eigenkapital an Unternehmen beteiligt. Dies ware analog
zur Rettung von Banken im Rahmen des SoFFin Banken-Schutzschirms aus der Krise 2008/09. Im
Vergleich zum Bankensystem gibt es in der Realwirtschaft jedoch eine weitaus groRere Anzahl von
kleinen und mittleren Unternehmen, so dass die Umsetzung einer solchen MalRnahmen mit einem
enormen administrativen Aufwand verbunden ware. Auch unter wettbewerbspolitischen Gesichts-
punkten erscheint eine solche Losung nicht unproblematisch.

4 Die Ergebnisse des Koalitionsausschusses

In den Beschlissen des Koalitionsausschusses vom 8.3.2020 finden sich konkrete Vorschlage zu
Malnahmen zur Vereinfachung zum Zugang zum Kurzarbeitergeld:

— Sosolldas Quorum der im Betrieb Beschaftigten, die vom Arbeitsausfall betroffen sein mussen,
um Kurzarbeitergeld zu beantragen, auf bis zu 10 % abgesenkt werden kénnen.

— DieVerpflichtung, zunachst im Rahmen der internen Flexibilitat negative Arbeitszeitsalden auf-
zubauen, soll ganz oder teilweise ausgesetzt werden.

— Kurzarbeitergeld soll auch fiir Leiharbeiter ermoglicht werden.

— Die Sozialbeitrage sollen vollstéandig von der BA erstattet werden kénnen.

Diese Schritte gehen in die richtige Richtung. Insbesondere die nun angekiindigte Flexibilitat ist zu
begriiRen, um kurzfristig die Unternehmen zusatzlich zu entlasten. Hier ist nun wichtig, dass das
geplante Gesetz tatsachlich schnell verabschiedet wird und dass die Bundesregierung von den Mog-
lichkeiten zur Vereinfachung des Zugangs zur Kurzarbeit auch ziigig Gebrauch macht.

Ebenfalls richtig ist der Ansatz, Liquiditatshilfen bereit zu stellen. Allerdings fehlen hier noch samtli-
che Details und belastbaren Zusagen. Hier ist es jetzt wichtig, zligig die Einzelheiten zu klaren und
entsprechende Fazilitdten zu schaffen.

Ganzlich fehlen bislang - jenseits der im Koalitionsausschuss beschlossenen strukturellen Steuerer-
leichterungen - auf die Auswirkungen des Corona-Virus angepasste steuerliche Malnahmen. Hier
sollten schnell die oben angekiindigten verbesserten Abschreibungsbedingungen, grofRzligigere Ge-
wahrung des Investitionsabzugsbetrags sowie Steuerstundungen eingefiihrt werden.
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Bei den aktuellen Finanzierungskosten der 6ffentlichen Hand sind die fiskalischen Kosten dieser In-
strumente begrenzt, ebenso wie mogliche negative Auswirkungen auf die Wirtschaft, sollte sich die
Corona-Krise als weniger dramatisch herausstellen als derzeit beflirchtet. Daher sollten die Liquidi-
tatshilfen, Steuerstundungen und tempordren Verbesserungen von Abschreibungsbedingungen
groRziigig erfolgen.

Daruber hinaus finden sich in den Koalitionsbeschliissen vom 8.3.2020 - ohne Verweis auf die
Corona-Krise - Ankiindigungen hinsichtlich der Erhéhung von Investitionen fiir den Zeithorizont der
mittelfristigen Finanzplanung bis 2024, ebenso wie eine Reihe von konkreten MaRnahmen zur Pla-
nungsbeschleunigung und einige steuerliche Entlastungen fiir Unternehmen. Da diese MalRnahmen
unabhangig von der Corona-Krise stehen und schon seit Monaten in den Ministerien diskutiert wur-
den, werden sie hier nicht naher analysiert. Ihre kurzfristige konjunkturelle Bedeutung und ihr Bei-
trag zur Abfederung der akuten Corona-Krise dirften allerdings zu vernachldssigen sein.

In Anbetracht der globalen und europdischen Dimension der Krise reichen nationale wirtschaftspo-
litische Initiativen nicht aus. Es muss jetzt also auch darum gehen, gemeinsame europaische Losun-
gen zu finden.

5 Langfristige Auswirkungen

Nach Abflauen der Krise kdnnte es zu einem grundsatzlichen Umdenken bei vielen Unternehmen
Uber die Grenzen der Globalisierung kommen. Die von deutschen Unternehmen intensiv genutzten
internationalen Wertschopfungsketten versprechen zwar enorme Kostenvorteile. Aber die aktuelle
Krise flihrt auch ihre Fragilitat vor Augen.

Viele Unternehmen werden versuchen, ihre Wertschopfungsketten starker zu diversifizieren. So kon-
nen sie Ausfalle vermeiden, wenn ein landerspezifischer Schock (wie diesmal in China) auftritt. Ei-
nige werden auch ganz auf Nummer sicher gehen wollen und ihre Produktion ganzlich zurtick nach
Europa verlagern. Dabei helfen auch neue Technologien, die ein solchen ,re-shoring” erméglichen.
Diesen Prozess gilt es konstruktiv zu begleiten und im Auge zu behalten. Insbesondere im Hinblick
darauf, was er flr die exportorientierte deutsche Volkswirtschaft bedeutet.

So bestehen durchaus Risiken fiir eine nachhaltige Stérung der weltweiten Arbeitsteilung, wenn es
zuVeranderungen in der Raumstruktur des Produzierens, zu einer Erh6hung der Fertigungstiefe und
einer Neubewertung der Lagerhaltung kommen sollte. Das kann die Investitionsdynamik verandern
und besondere Anforderungen an die 6ffentlichen Infrastrukturen stellen. Zu bedenken ist dabei
auch, dass bei einer ohnehin verlangsamten Dynamik des Welthandels in den vergangenen fiinf Jah-
ren sich die Risikokulisse der Globalisierung aus mehreren Griinden verandert: Wahrnehmung des
Epidemierisikos, ,,Global Power Competition“ und Verédnderung der geopolitischen Rahmung der
weltwirtschaftlichen Arbeitsteilung sowie Klimarisiken und Migration. In diesem Kontext kann die
Corona-Krise als Anlass dienen, die multilaterale Ordnung weiterzuentwickeln.
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Dies sind allerdings in der Zukunft liegende Herausforderungen. Prioritdt haben jetzt die kurzfristi-
gen Mallnahmen zur Eindammung der Verbreitung des Corona-Virus und zur Abfederung seiner wirt-
schaftlichen Auswirkungen.
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