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Prinzip Hoffnung

Das Jahr 2020 wird als Negativ-
Rekordjahr in die 6konomischen
Annalen eingehen. Im April sind
die deutschen Exporte um Uber
30 % eingebrochen. Die Bun-
desbank ging im Juni davon aus,
dass die Wirtschaftsleistung im
zweiten Quartal des Jahres um
rund 10 % riicklaufig war. Fir
das Gesamtjahr erwartet sie
ein BIP-Minus von 7,1 %. Der
Produktionsindex des verarbei-
tenden Gewerbes stiirzte im
Mai — gegeniiber dem Vorjah-
resmonat — um 25,3 % ab. Die
Auswirkungen der Pandemie
stellen nach Analyse des ifo-In-
stitutes die globale Finanzkrise
von 2008/2009 in den Schatten.
Die Situation sei extremer, auch
wenn das genaue Ausmal noch
nicht absehbar sei. Aktuell sind
—laut ifo — 21,7 % der sozialver-
sicherungspflichtigen Beschaf-
tigten von Kurzarbeit betroffen.
Wie viele Arbeitsplatze letztlich
verloren gingen, sei derzeit of-
fen. Umfragen zufolge erwarten
die deutschen Unternehmen fiir
2020 einen durchschnittlichen
Umsatzriickgang um 20 %. Be-
sonders gefahrdet sind Kleinun-
ternehmen, die Umsatzeinbriiche
von 30 % befiirchten. Mit Sarge
beobachtet der ifo-Prasident den
eklatanten Anstieg der offentli-
chen Schulden. Laut der Rating-
agentur Moody's steigen die
Staatsschulden weltweit derzeit
fast doppelt so schnell wie wah-
rend der Finanzkrise. Die Geldpo-
litik habe ihr Pulver weitgehend
verschossen. Die Hoffnung, dass
China wie nach 2009 emeut als
Konjunktur-Lokomotive die Welt-
wirtschaft stabilisieren werde,
hdlt Fuest fir zweifelhaft. Der-
zeit stelle sich die Frage, ob die
chinesische Wirtschaft auf Sicht
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nicht sogar schrumpfen werde.
Dramatisch zuspitzen wirde
sich die Lage, wenn es zu einer
zweiten Infektionswelle komme.
Fur diesen Fall hat die OECD eine
Schrumpfung des BIP in der Euro-
zone um 11,5 % prognostiziert.
Momentan bleibt eigentlich nur
das Prinzip Hoffnung.

Im Brennpunkt: der Mittel-
stand

Vor allem fir die mittelstandi-
schen Unternehmen wird 2020
zu einem Schicksalsjahr, das
tiber Sein oder Nichtsein ent-
scheiden wird. Eine von der DZ
Bank durchgefiihrte Umfrage hat
versucht, die Widerstandsfahig-
keit des deutschen Mittelstands
auszulaten. Wahrend Mitte Marz
noch die Zuversicht iberwog, hat
sich die Lage nach dem Shut-
down dramatisch verandert. Die
Bewertungen der eigenen Lage
sanken unter das Niveau der Kri-
se vor elf Jahren. Besonders stark
betroffen zeigten sich die Metall-,
Kfz-Zulieferer- und Maschinen-
bauindustrie. In dieser Situation
nutzen viele Betriebe staatliche
Hilfen. 55 % beantragten Kurz-
arbeit, und (bisher) haben 21 %
Kredite von der KfW erhalten.
Die Uberlebensfrage wird sich
fir viele Unternehmen im zwei-
ten Halbjahr stellen, wenn staat-
liche Hilfen auslaufen und das
vorilbergehend gelockerte Insol-
venzrecht ab September wieder
uneingeschrankt gilt. Dann ent-
scheidet sich auch, ob es zu gré-
Beren Entlassungswellen kommt.
Bei der DZ-Umfrage haben schon
Uiber 8 % der befragten Firmen
erklart, den Personalabbau vor-
zubereiten. Auch die Nachfolge-
regelung diirfte sich bei vielen
Mittelstandlern durch Corona
noch schwieriger gestalten als
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ohnehin dblich. Die erhghten
Risiken machen die Ubernahme
unternehmerischer Verantwor-
tung durch junge Familienange-
horige nicht gerade attraktiver.
Und manche Altunternehmer, die
ihre Betriebe zur Fortfiihrung an
externe Erwerber verkaufen wol-
len oder mlssen, werden sich in
der anhaltenden Krise schwer-
tun, erhebliche Wertverluste zu
vermeiden.

Anstieg der Pleitewelle

Auch Creditreform erwartet, dass
die Zahl der Insolvenzen mit der
Wiederinkraftsetzung der Insol-
venzantragspflicht kraftig an-
steigen wird. Das gilt vor allem
fur KMU, die sich nicht — wie die
Konzerne — durch groBvolumige
Staatshilfen in Sicherheit bringen
konnen. Die chnehin angespann-
te Liquiditatslage zahlreicher
Firmen wird zusatzlich belastet
durch das infolge der Pandemie
immer schlechtere Zahlungsver-
halten von Kunden. Crif Biirgel
hat kirzlich ermittelt, dass der
durchschnittliche Zahlungsver-
zug seit Beginn der Krise von 26
auf 34 Tage gestiegen ist. Dar-
aus folgt, dass viele Schuldner
ihre Lieferanten und Dienstleis-
ter bei gangigen Zahlungszielen
iber 60 Tage auf ihr Geld war-
ten lassen. In der Folge entste-
hen fatale Kaskadeneffekte, die
zu gefahrlichen Kettenreaktionen
in vielgliedrigen Lieferketten fiih-
ren. Das gilt besonders fiir mittel-
standische Unternehmen, deren

Eigenkapitalausstattung ja meist
nicht allzu Gppig ausfallt. Auch
flr operativ gesunde Betriebe be-
steht in puncto Liquiditat durch
die zunehmende Verschlechte-
rung der Zahlungsmoral erheb-
liche Infektionsgefahr.

Schuldenunion 4.0

In der Hektik der Pandemie-Be-
ké&mpfung ist die Bundesregie-
rung dabei, einige frither als
sakrosankt bezeichnete Polit-
Grundsétze und Uberzeugungen
ganz beildufig Gber Bord gehen
zu lassen. Das trifft in besonde-
rem MaBe zu flr die zwischen
Merkel und Macron gefiihrten
Geheimgesprache, deren Inhalte
sich noch als extrem problem-
trachtig erweisen diirften. Der
Okonom Thomas Mayer spricht
in dem Zusammenhang von
einem Dammbruch bei der Ver-
gemeinschaftung von Schulden
in Europa. Mit dem sogenannten
EU-Wiederaufbaufonds” wer-
de ,ein ganz groBer Topf auf-
gemacht, um Transferzahlungen
zu finanzieren, deren genauen
Zweck man nicht einmal kenne”.
Letztlich erméglicht dieser Fonds
ahnliche Effekte wie die nach vor
wenigen Wochen vehement von
der Bundesregierung abgelehn-
ten Euro-Bonds. Der Okonom
bezweifelt, ob der Euro Gber-
haupt noch zu retten sei. Erfor-
derlich sei ein Riickbau auf die
vertraglich fixierten Strukturen.
Ansonsten werde der Euro-Raum
auseinanderfallen.



