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Auf sicherem Fundament,
innovativ aus der Krise *:

Der Corona-Virus hat die deutsche Wirtschaft und Gesellschaft 29. Mai 2020

tief ins Mark getroffen. Die Chefvolkswirte der Sparkassen-
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zeitiges Auftreten von Angebots- und Nachfrageschock. Die stark
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gesunkene Nachfrage ist hierbei in groBen Teilen eine unver-
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meidbare Begleiterscheinung des gesundheitspolitisch notwen-

digen Shut Downs. Nach den entscheidenden angebotsstiitzen-

den MaBnahmen riickt nun die Nachfrageseite starkerin den

Blickpunkt.

Auch eine Stiitzung der Nachfrageseite sollte — wie bereits die
Stiitzung der Angebotsseite — an der Quelle ansetzen. Keinesfalls
diirfen konjunkturelle Impulse als einmalige Strohfeuer verpuf-
fen, Mitnahmeeffekte erzeugen und zu Verzerrungen des Wirt-
schaftsgeschehens fithren. Sie miissen vielmehr brancheniiber-
greifend wirken und die 6ffentliche sowie private Investitions-
kraft weiter starken. Die Tragfdhigkeit der 6ffentlichen Haushalte
darf nicht aufs Spiel gesetzt werden. Nur mit soliden Finanzen
kann die Offentliche Hand wichtige Rahmenbedingungen fiir
innovatives, nachhaltiges Wirtschaften schaffen.



Offentliche Haushalte stabilisieren

Zukunftsfahiges, nachhaltiges Wachstum ist nur auf Basis tragfahiger
offentlicher Finanzen und entsprechender Rahmenbedingungen méglich.
Eine Uberlastung der éffentlichen Haushalte muss dringend vermieden
werden.

Die wirksamen automatischen Stabilisatoren — wie Kurzarbeit und
Arbeitslosengeld - flihren zusammen mit den direkten staatlichen
UnterstiitzungsmaRnahmen bereits zu einer starken Beanspruchung der
offentlichen Finanzkraft. Alle weiteren MaBnahmen miissen daher wohl-
bedacht erfolgen. Auch ein Fiillhorn neigt sich einmal dem Ende.

Die aktuelle Steuerschdtzung fiir Mai 2020 prognostiziert bereits einen
starken Einbruch bei den Steuereinnahmen. Auch die Gewerbesteuer wird
hiervon besonders betroffen sein. Durch den Einbruch bei der
Gewerbesteuer diirften Finanzprobleme in den Kommunen weiter
zunehmen. Die Kommunen werden insgesamt hiervon schwer getroffen.
Da zahlreiche kommunale Ausgaben aus Pflichtaufgaben resultieren,
bliebe vielen Kommunen angesichts sinkender Einnahmen nur der Weg
einer Reduktion ihrer Investitionen. Ein Teufelskreis wiirde entstehen.
Die Sicherung kommunaler Finanzkraft ist daher fiir das Wiedererstarken
der Wirtschaft von besonderer Bedeutung. Nur so kénnen kommunale
Investitionen erhalten und im besten Fall weiter ausgebaut werden.
Offentliche Infrastrukturinvestitionen, insbesondere auch in die Stirkung
der digitalen Infrastruktur, sind notwendige Voraussetzungen fiir ein
Gesunden der privaten Wirtschaft. Die Bemiihungen der staatlichen
Ebenen, Verwaltungsleistungen weiter zu digitalisieren, sind sehr zu
begriiBen.

Planungs- und Genehmigungskapazitaten sollten weiter ausgebaut
werden. In zahlreichen Bereichen fehlt es schon heute nicht an bereit-
gestellten Mitteln, sondern an Verwaltungskapazitaten fiir deren
Abrufung.

Fiir viele Schliisselindustrien der Zukunft sind 6ffentliche (Anschub-)
Investitionen bzw. Strategien notwendig. Dies gilt in Bereichen wie der
Digitalisierung (Beispiel Kiinstliche Intelligenz) ebenso wie bei der Ent-
wicklung und Umsetzung neuer Energietrager (Beispiel wasserstoff-
basierte Kreislaufwirtschaft). Hier kann der Staat wichtige Impulse fiir
innovative Entwicklungen in den Unternehmen geben.

Private Investitionskraft stirken

Allerdings halten sich die Unternehmen aufgrund der hohen Unsicherheit
in Folge der Corona-Krise derzeit mit Investitionen sehr zuriick.

Die geringe Kapazitdtsauslastung, die bei mittelfristig gedriicktem BIP
auch bestehen bleiben diirfte, gibt wenig Anlass fiir Erweiterungsinves-
titionen. So prognostizieren die Wirtschaftsforschungsinstitute in ihrem
Frihjahrsgutachten eine Schrumpfung der Ausriistungsinvestitionen um
real 8,9 Prozent fiir 2020.



= Fehlende Vorprodukte aus dem Ausland und Probleme bei der weltweiten
Logistik sind weitere ddmpfende Faktoren. Vorteile fiir die heimische
Wirtschaft konnen die aktuell glinstigen Rohstoffpreise bringen. Auch
eine starkere Verlagerung von Produktionsketten ins Inland und damit
eine Reduzierung der Abhdngigkeit von globalisierten Lieferketten kann
mittel- und langfristig die heimische Wirtschaft starken.

=>» Private Investitionen sind eine wichtige Voraussetzung fiir sichere,
zukunftsfahige Arbeitspldtze, die Erreichung der Klimaziele und digitale
Innovationen. Sie sind eine entscheidende Grundlage fiir das Wiederer-
starken der Wirtschaft und die notwendige weitere Modernisierung des
Kapitalstocks.

= Private Investitionen sollten daher noch starker unterstiitzt werden.
Verbesserte Abschreibungsbedingungen sind hierfiir ein besonders
gutes Mittel der Wahl. Insbesondere die Erh6hung digitaler und wis-
sensbasierter Investitionen erfordert weiter besondere Aufmerksamkeit.
So kénnen Unternehmen die Arbeitspldtze von morgen schaffen.

Zukunftsvertrauen fordern

= Der Shut Down war gesundheitspolitisch sehr erfolgreich. Er hat die
dynamisch steigenden Infektionszahlen gebremst. Als Begleiterschei-
nung hat er aber auch zu einer Vollbremsung des privaten Konsums
gefiihrt.

= Mit den seit Ende April 2020 vorgenommenen Lockerungen des wirt-
schaftlichen und 6ffentlichen Lebens wurden nun auch zahlreiche Kon-
summadoglichkeiten wieder erdffnet. Abstands- und Hygieneregeln des
neuen Normalzustandes fiihren den Konsum in eine neue Welt.

=>» Eine nach wie vor leicht gedriickte Konsumstimmung ist insbesondere
aus Ubergeordneten gesundheitspolitischen Griinden zum gegenwarti-
gen Zeitpunkt nicht bedrohlich. Sie hilft vielmehr, die Erfolge in der
Bekampfung des Virus und damit untrennbar verbunden auch die
langfristige Erholung der Wirtschaft zu sichern.

= Bei etlichen Arbeitnehmern wéchst die Sorge um den Arbeitsplatz, da
einige Unternehmen die Krise nicht oder nur deutlich geschrumpft
tiberleben werden. Die meisten Einkommen flieRen derzeit jedoch
vollstindig weiter bzw. werden mit Kurzarbeitergeld oder Uber-
briickungen fiir Selbstdndige zumindest teilweise ersetzt.

= Das Frihjahrsgutachten der Wirtschaftsforschungsinstitute progno-
stiziert entsprechend ein Hochschnellen der Sparquote im Jahr 2020 auf
15 Prozent. Perspektivisch diirfte daher ein Nachfrageproblem bestehen
bleiben.

= Ein wirksames Mittel zur Starkung der privaten Nachfrage wére grund-
satzlich eine Erhdhung der privaten Nettoeinkommen. Anpassungen am
Einkommensteuertarif, wie beispielsweise eine Anhebung der Grundfrei-
betrdge oder eine Kompensation der kalten Progression, wiirde den Men-
schen mehr verfiigbares Einkommen bringen. Sie wiirde auch Verzerrun-
gen im Einkommensteuertarif reduzieren und kénnte damit positive
Anreizwirkungen hin zu mehr Beschéaftigung entfalten.



= Allerdings diirfte ein groBer Anteil des Nachfrageproblems nicht auf
fehlenden finanziellen Mitteln basieren, sondern der aktuellen Unsicher-
heit geschuldet sein. Es besteht daher die Gefahr, dass finanzielle Ent-
lastungen nicht die gewiinschten konsumtiven Auswirkungen zeigen,
sondern stattdessen die Sparquote weiter erhéhen. Die 6ffentlichen
Haushalte wiirden ohne gewiinschten Effekt weiter belastet. Zahlreiche
Prognosen zeigen schon jetzt eine deutlich erh6hte
Bruttostaatsverschuldung fiir die Jahre 2020 und 2021.

= Die Aufgaben der Stunde miissen die Sicherung 6ffentlicher Finanzkraft
und die Starkung privater Innovationskraft sein. Wichtige Weichen fir die
Selbstheilungskrafte der Wirtschaft wurden gestellt. Hier kann an der
einen oder anderen Stelle nachjustiert werden. Eine Riickfiihrung der
Staatsverschuldung mit Innovationen und nachhaltigem Wachstum muss
aber jetzt im Fokus stehen.



Bruttostaatsverschuldung in Prozent des BIP

Defizitquote in Prozent des BIP
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Disclaimer

Die vorliegenden Positionen der Chefvolkswirte entsprechen nicht
notwendigerweise der Haltung der DekaBank oder der Haltung der
jeweiligen Landesbanken und Sparkassen. Dieses Papier wurde mit Hilfe

folgender acht Institute erstellt:

LBBW

Berliner Sparkasse
Haspa

DekaBank
NORD/LB

BayernLB

Helaba
Kreissparkasse Koln
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