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Und dann kam Corona ...

Innerhalb von nur einem Monat hat sich die Welt tiefgreifend verandert. Die gesundheitlichen, politischen, wirtschaftli-
chen und gesellschaftlichen Auswirkungen der Pandemie sind derzeit nicht annahernd absehbar. Die Hoffnung, dass
schon bald ein Impfstoff als Wendemarke zurlck zur friheren Normalitat wirken wird, diirfte sich als triigerisch erwei-
sen. Bis auf Weiteres fahren Politik und Wirtschaft auf Sicht — mit hohen Belastungen und erheblichen Risiken.

Globale Rezession

Der Internationale Wahrungsfonds erwartet die schwerste Krise seit der grofen Depression nach 1929 und spricht
nahezu apokalyptisch von der ,dunkelsten Stunde der Menschheit”. Selbst im besten Fall werde es nachstes Jahr nur
eine leichte Erholung geben. Die bisher weltweit von den Regierungen verabschiedeten Malinahmen zur Rettung der
Wirtschaft in Hohe von 8 Billionen US-Dollar wirden wahrscheinlich nicht zur Corona-Krisenbewaltigung ausreichen. In
170 der 189 IWF-Mitgliedslandern sei mit ricklaufigen Pro-Kopf-Einkommen zu rechnen. Im Rahmen der globalen Re-
zession werde die Weltwirtschaft um mindestens 3 % schrumpfen und damit den Einbruch nach der Finanzkrise
2008/2009 Ubertreffen. Es bestiinden sogar erhebliche Risiken, dass die Rezession noch schlimmer ausfallen konnte.
Besonders stark betroffen seien die Schwellen- und Entwicklungslander von der Krise, weil sie nur Uber schwéachere
Gesundheitssysteme verfligten. Auch die Eurozone wird nach IWF-Einschatzung von der Pandemie stark betroffen. Die
Wirtschaftsleistung werde um 7,5 % zuriickgehen. Das BIP soll danach 2020 in Deutschland um 7 % und in Italien um
9,1 % schrumpfen. Die EU und ihre Mitgliedslander haben bisher 3,4 Billionen Euro mobilisiert. Vor allem lItalien drangt
bereits auf weitere 1,5 Billionen Euro fur einen Wiederaufbaufonds.

Schnelle Hilfe

Der Bund hat bisher die Bereitstellung von rund 1,2 Billionen Euro fir den Kampf gegen die Virus-Folgen angekindigt.
Das entspricht einem Drittel des nationalen BIP. Zentrales Ziel war und ist, einen drohenden Totalabsturz der Wirt-
schaft mit unabsehbaren Konsequenzen zu verhindern. Nach dem Motto, Viel hilft viel” hat die Bundesregierung alle
Register gezogen, um mit einem breit gefacherten Soforthilfe-Programm schnell und unbirokratisch die Katastrophe
zu vermeiden. Die mit heiler Nadel genahten MalRnahmen sind teilweise Uber das Ziel hinausgeschossen. Das gilt ins-
besondere fir die zahlreichen Mitnahme-Effekte, bei denen formal Anspruchsberechtigte ohne tatsachliche Bedurftig-
keit kassiert bzw. profitiert haben. Die objektiv missbrauchliche Bandbreite reicht vom selbstandigen Einzelkampfer,
der mit dem verlorenen Zuschuss in Hohe von 9.000 Euro de facto seinen Jahresumsatz verdoppelt hat, bis zum DAX-
Konzern, der Staatshilfe beantragt und gleichzeitig Dividenden ausschiittet oder eigene Aktien zurlickkauft. Abgesehen
von diesen auch der EilbedUrftigkeit geschuldeten Webfehlern wird man in einigen Jahren zu dem Schluss kommen,
dass die Stabilisierungsoffensive der Bundesregierung alternativlos richtig war, um verheerenden Flurschaden und so-
zialen Unruhen vorzubeugen.

Schuldenexplosion

Véllig offen ist dagegen die Frage nach der Finanzierung. Zu berticksichtigen ist, dass ein Grofteil der (bisher) einge-
planten 1,2 Billionen Euro auf staatliche Kredite und Birgschaften entfallt, also auf Gelder die — zumindest schuldrecht-
lich — zurtickzuzahlen sind. Dennoch zieht die Gefahr einer Staatsschuldenkrise am Horizont auf. Die Bundesrepublik
muss — nach aktuellem Status — allein 2020 neue Schulden in Hohe von 158 Mrd. Euro aufnehmen, um die Hilfspro-
gramme zu stemmen. Das geschieht Uber das Auflegen von Staatsanleihen, die extrem niedrig verzinst werden. Ver-
mutlich akzeptieren die Investoren wegen der hohen Bonitat auch Negativzinsen. Gleichwohl dirfte die deutsche
Staatsverschuldung, die 2019 erstmalig wieder unter der Maastricht-Vorgabe von 60 % lag, bis zum Jahresende
sprunghaft auf mindestens 75 % steigen. AuRerdem muss sich die 6ffentliche Hand krisenbedingt auf deutlich niedri-
gere Steuereinnahmen einstellen. Die Bundesregierung beziffert das gesamtstaatliche Defizit fir dieses Jahr auf

7,25 %. Die im Grundgesetz verankerte Schuldenbremse fiihrt dazu, dass die nun entstehenden neuen Schulden ab
2023 von der Bundesregierung eigentlich innerhalb von 20 Jahren zurlickgeflihrt werden miissen. Diese Annahme
konnte sich allerdings als theoretisch erweisen, weil vor allem im rot-griinen Lager die Meinung tberwiegt, die Schul-
denbremse einfach zu ignorieren oder gar abzuschaffen. Von dort kommen auch wenig hilfreiche Vorschlage zur Fi-
nanzierung. Dabei sollen die sogenannten ,starken Schultern” — wie es bei der Begriindung solcher Forderungen immer
ritualisiert heil3t — mehr tragen als die ohnehin Bedurftigen. Naturlich lasst ein Blick auf die heutige Einkommensteuer-
Verteilung unschwer erkennen, dass die sich verselbstandigte Progression schon bisher die Besserverdiener reichlich
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schropft. Dennoch profilieren sich einige Parteipolitiker derzeit 6ffentlich mit Forderungen nach einer Vermogensab-
gabe, Reichensteuer oder der Wiedereinflihrung der Vermoégensteuer. Dass dieses Szenario gerade auf mittelstandi-
sche Unternehmer, die gegenwartig um das Uberleben ihrer Betriebe kampfen, als zusatzlich demotivierende Bedro-
hung wirken muss, scheint fr die Aktivisten keine Rolle zu spielen.

42 Milliarden Euro pro Woche

Abzuwarten bleibt, ob, wann und wie sich die am 20. April gestartete Exit-Strategie aus den Corona-Mallnahmen be-
wahrt. Mittlerweile fahren schon 50 % der deutschen Firmen Kurzarbeit. Der ifo-Prasident pladiert daftr, die wirt-
schaftlichen Schaden des Lockdowns stéarker zu berlicksichtigen. Es gebe keinen unlésbaren Konflikt zwischen wirt-
schaftlichen Interessen und dem Gesundheitsschutz. Die ,Wirtschaftswoche” fasst zusammen: ,Fuest fordert einen
flexiblen, stufenweisen Offnungsprozess sowie regionale und branchenspezifische Unterschiede in der Exit-Strategie:
Hochautomatisierte Fabriken und Betriebe mit geringer Ansteckungsgefahr sowie Einrichtungen mit weniger gefahrde-
ten Personen wie Kitas und Schulen sollten prioritar gedffnet werden. Einzelne gefahrdete Schiiler oder Lehrer miissten
geschlitzt werden. Andauernde SchulschlieBungen seien die schlechtere Alternative. Branchen mit hoher Wertschép-
fung und Regionen mit niedrigeren Infektionsraten, weniger Verbreitungspotenzial oder freien medizinischen Kapazita-
ten sollten ebenfalls Vorfahrt bekommen. Sektoren, in denen gut im Homeoffice gearbeitet werden kann, hatten dage-
gen weniger Prioritét. Jede weitere Woche Shutdown kostet die Wirtschaft laut Fuest rund 42 Milliarden Euro.” Das Ins-
titut fir Wirtschaftsforschung geht davon aus, dass es noch zwei bis drei Jahre dauern wird, bis das wirtschaftliche
Vor-Krisen-Niveau hierzulande wieder erreicht sein wird. Der Schweizer Pharma-Konzern Roche warnt vor falschen
Hoffnungen. Nach seiner Einschatzung wird vor Ende 2021 kein getesteter Impfstoff verfligbar sein.

,Corona-Bonds“: der Marsch in die Schuldenunion

Die EU-Schuldenlander wollen offensichtlich die vermeintliche Gunst der Stunde nutzen, um im Corona-Schatten
endlich das Ziel einer Haftungs- und Schuldenunion zu erreichen. Der bisherige Begriff ,Euro-Bonds” wurde folgerich-
tig ersetzt durch ,Corona-Bonds”. Vor allem die Regierungen von Frankreich, Italien und Spanien Uben vor und hinter
den Kulissen maximalen Druck aus, um indirekten Zugriff auf deutsche Steuergelder zu erhalten. Dabei werden die
wahren Motive vernebelt durch hehre Appelle an die (ohnehin mehr als strapazierte) europaische Solidaritét. So hat
der italienische Ministerprasident kirzlich Deutschland und die Niederlande wegen ihres Widerstands mehrfach
scharf attackiert. In Italien laufen mittlerweile Hass-Kampagnen gegen die ,arroganten und herzlosen Deutschen”.
Lars Feld, der Chef der Wirtschaftsweisen spricht dagegen Klartext: ,Deutschland wurde in voller Hohe fiir den Um-
fang jeder so begebenen Anleihe anderer Mitgliedstaaten haften, ohne auch nur ein kleines Wortchen bei der Finanz-
politik des jeweiligen Landes mitreden zu kénnen.” Das Prinzip der Eigenverantwortung setzt den Willen aller Euro-
Lander voraus, zunachst die eigenen Mittel zu nutzen. Vor dem Hintergrund, dass sich Italien seit dem Beitritt zur
Euro-Zone stets als besonders bedUrftig und unterstitzungswiirdig darstellt, muss die Frage erlaubt sein: Wie soll
man es dem Steuerzahler erklaren, dass sich Deutschland dauerhaft als Zahlmeister der Eurozone verpflichten soll,
wenn das durchschnittliche Privatvermdgen der Italiener fast viermal so hoch liegt wie das der Deutschen? Ob die
Bundesregierung auch weiterhin bei ihrer ablehnenden Grundsatzhaltung bleibt, erscheint zunehmend fraglich. Es
mehren sich Anzeichen daflr, dass derzeit in Brissel an ahnlich wirksamen Instrumenten wie Euro-Bonds gearbeitet
wird, die allerdings mit flr deutsche Kritiker weniger anstoBigem Etikett verkauft werden sollen. Die Rede ist von
Garantien auf EU-Anleihen.
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