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Editorial: Die COVID-19-Pandemie als historische Herausforderung

fur die Wirtschaftspolitik

Christoph Badelt, Andreas Reinstaller

Innerhalb nur weniger Wochen fUhrte im Frihjahr 2020 eine
dramatische Verkettung von Ereignissen die Weltwirtschaft in
die tiefste Kontraktion seit den 1930er-Jahren und stellt die
Wirtschaftspolitik vor bisher unbekannte Herausforderungen.
Die COVID-19-Pandemie nahm von China inren Ausgang
und kostete in der Folge zigtausend Menschenleben. Die zu
ihrer Ehd&mmung gesetzten gesundheitspolitischen Restrikti-
onen legten zundchst weltweite Wertschépfungsketten
lahm, unterbrachen die Lieferung medizinischer HilfsgUter
zwischen ansonsten verbuUndeten L&dndern und hatten in
weiterer Folge einen Lockdown im weltweiten MaBstab zur
Folge, derin einem bisher unbekannten AusmaB Einschrén-
kungen der WirtschaftsakfivitGten nach sich zog.

Die in diesem Heft verdffentlichte mittelfristige WIFO-Prog-
nose (Baumgartner et al., 2020) zeigt, dass durch die well-
weite Verbreitung der vom SARS-CoV-2 hervorgerufenen
COVID-19-Viruserkrankung die internationale und auch die
Osterreichische Wirtschaft im Mdarz dieses Jahres in einen
markanten Abschwung gestoBen wurden und im Il. Quartal
2020 mit einer weltweiten Rezession von einzigartigem Um-
fang und Synchronitét gerechnet werden muss. Das WIFO
erwartet daher 2020 einen Rickgang der Wirtschaftsleistung
um mindestens 5,25% und einen Anstieg der Arbeitslosen-
quote auf 8,75%.

Diese Rezession unterscheidet sich von friheren Wirtschafts-
krisen, weil sich in vielschichtiger Weise Angebotsschocks
und Nachfrageschocks vermischen. Thomas Url diskutiert
diese Effekte und mdgliche Reaktionen der Wirtschaftspolitik
zur Bewdltigung der Rezession in seinem Kurzbeitrag "Ge-
samtwirtschaftliche Auswirkungen der COVID-19-Pandemie
in Osterreich und die Mdglichkeiten der Stabilisierungspolitik'.

Der Angebotsschock ist die Folge der zur EIndédmmung der
Verbreitung der Virusinfektion notwendigen behdérdlichen
SchlieBungsmaBnahmen. Diese ziehen zun&chst einen Pro-
duktionsausfall nach sich. Viele Unternehmen schrdnken als
Reaktion inre Belegschaft ein, und andere schlieBen ganz.
Damit gehen Arbeitsplatze verloren. Sowohl in absoluten
Zahlen als auch relativ zum Vorjahresbestand war der Be-
schaftigungsrickgang in Osterreich nicht nur hdher als zum
H&hepunkt der internationalen Finanzmarkt- und Wirtschafts-
krise im Jahr 2009, er war auch der héchste seit dem Winter
1952/53. Die Arbeitslosigkeit stieg im Md&rz 2020 innerhalb von
nur zwei Wochen um knapp 200.000 auf ein Rekordniveau
von 563.000 Personen zu Ende des Monats (Bock-Schappel-
wein — Huemer — Hyll, 2020). Die Betroffenheit variiert zwar
zwischen Wirtschaftszweigen und Regionen erheblich, nach
Berechnungen des WIFO sind aber insgesamt 28,2% der Er-
werbstdtigen in Branchen beschdaftigt, die ihre Geschaftsté-
tigkeit derzeit maBnahmenbedingt nicht austben kdnnen.
Das entspricht dsterreichweit rund 1,320.000 Erwerbstatigen
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(Bachtrégler et al., 2020). Besonders betroffen ist der Touris-
mus (Fritz, 2020).

Der Nachfrageschock hat hingegen mehrere kumulative Ur-
sachen. Der Beschaftigungsrickgang bedingt Einkommens-
ausfdlle, und in der Folge werden Konsumausgaben aufge-
schoben oder entfallen, teilweise unterbinden die behordli-
chen SchlieBungsmaBnahmen den Konsum. Dadurch ver-
schlechtert sich wiederum die Geschdéftslage der Unterneh-
men, sodass Angebots- und Nachfrageschocks einander
verstdrken. Der Nachfrageschock beztglich des Konsums
der privaten Haushalte betrdgt gemdaBs der Hauptvariante
der mittelfristigen WIFO-Prognose real knapp -5 Mrd. €. Der
reale Konsum wird somit 2020 um 2,6% geringer sein als 2019.
Die Bruttoanlageinvestitionen sinken gegenUber 2019 real
um 8,1% (Baumgartner et al., 2020, Bierbaumer-Polly, 2020).
Der Wertverlust von Finanzvermédgen wird die weltweite
Nachfrage zusatzlich dédmpfen.

Es ist besonders die Gleichzeitigkeit dieser Angebots- und
Nachfrageschocks, vor allem auch Uber wirtschaftlich eng
verflochtene L&nder hinweg, die die gegenwdrtige Situation
so auBergewdhnlich und gefdhrlich macht und mit einem
massiven Anstieg der Unsicherheit einhergeht. Wie Baker

et al. (2020) zeigen, nahm die wirtschaftliche Unsicherheit
seit Ausbruch der COVID-19-Krise in einer GréBenordnung zu,
die jener wahrend der Weltwirtschaftskrise 1929 bis 1933 ent-
spricht.

Die Ursachen dieser Unsicherheit sind vielschichtig. Einerseits
ist es unklar, wie lange die Restriktionen zur Ehd&mmung der
COVID-19-Pandemie gelten werden. In den meisten Lan-
dern zeigen sie Erfolge, und man beginnt nun bereits in Os-
ferreich ebenso wie in anderen Landern, die behdérdlichen
Beschrénkungen zu lockern. So lange jedoch kein Impfstoff
und keine Medikamente zur Behandlung der COVID-19-
Erkrankung vorliegen, birgt dies auch die Gefahr einer neu-
erlichen Infektionswelle und die Notwendigkeit, die behdrdli-
chen MaBnahmen zu verschdarfen und zeitlich auszudehnen
(Earle — Park — Schmedders, 2020).

Andererseits ist die Persistenz der beobachteten Auswirkun-
gen der Krise auf Produktivit&tswachstum, Beschéftigung
und Einkommen schwierig zu beurteilen. Dies liegt in der
komplexen Verflechtung der Weltwirtschaft begrindet, wie
sie sich etwa in der Entwicklung auf den Rohstoffmdarkten in-
folge der COVID-19-Pandemie spiegelt: Der Rohdlpreis je
Barrel sank massiv, und die Notierungen fUr Kupfer, Kakao
und Palmél brachen seit Anfang 2020 ein. Dies kann geopo-
litische Reaktionen nach sich ziehen, die in der Vergangen-
heit schon weltweite Wirtschaftskrisen zur Folge hatten und
auch diesmal Folgeschocks ausldsen kénnten (Mulder —
Tooze, 2020). Die Lieferprobleme in weltweiten Wertschép-
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fungsketten infolge der COVID-19-Pandemie trugen auch
dazu bei, bereits bestehende Bedenken zur Resilienz und
Abhdngigkeit von einzelnen Lieferanten zu verstarken. Der
Umstand, dass rund 90% des weltweit konsumierten Penicil-
lins in China hergestellt werden und China auch im Bereich
der Seltenen Erden sowie wesentlicher Komponenten der
Elektronik- und Telekommunikationsindustrie mittlerweile de
facto ein Produktionsmonopol innehat und damit eine maB-
gebliche technologische Abhdngigkeit besteht, wird még-
licherweise den in den vergangenen Jahren aufkeimenden
Protektionismus und Autarkiebestrebungen verschdrfen. Die
sich daraus ergebenden denkbaren kurz- bis mittelfristigen
Versorgungsengpdsse bei bestimmten Gitern und Handels-
beschrdnkungen kénnten weitere Einkommensverluste nach
sich ziehen und die Lage verschlimmern (Sinabell, 2020,
Wolfmayr, 2020).

Diese komplexe Gemengelage macht es nicht nur fir Unter-
nehmen, sondern auch fur die Wirtschaftsforschung schwie-
rig, die weitere Wirtschaftsentwicklung im nationalen wie
weltweiten MaBstab einzusché&tzen. Wahrend diese grundle-
gende Unsicherheit in der Okonomie méglicherweise Fehl-
prognosen zur Folge hat, kdnnen Unsicherheit, Umsatzrick-
gdnge und auch die SchlieBung von Unternehmen einen
l&ngerfristigen RUckgang ihrer Investitionen und Innovations-
anstrengungen bedeuten, was sich wiederum negativ auf
das kUnftige ProduktivitGtswachstum auswirken kdnnte
(Janger — Reinstaller, 2020).

Angesichts der komplexen und vor allem einzigartigen Vor-
gdnge wurden wichtige und richtige wirtschaftspolitische
MaBnahmen rasch umgesetzt. Dabei standen in Osterreich
vor allem die soziale Absicherung und die Liquiditatssiche-
rung von Unternehmen im Vordergrund. Die Europdische
Zentralbank griff im Mdrz 2020 in mehreren Schritten mit ei-
nem Pandemie-Notfallporogramm zum Ankauf von Staatfsan-
leihen, Refinanzierungsgeschaften zu ginstigen Konditionen
oder Kapitalerleichterungen fUr Banken expansiv ein. Allein
das Notfallprogramm zum Ankauf von Staatsanleihen (Pan-
demic Emergency Purchase Programme - PEPP) wurde im
AusmaB von 750 Mrd. € implementiert. Damit konnten gins-
fige Finanzierungskonditionen fUr 6ffentliche Haushalte und
Unternehmen sichergestellt werden.

Die &sterreichische Bundesregierung beschloss Soforthil-
femaBnahmen im AusmaB von rund 38 Mrd. € oder 10,8%
des Osterreichischen BIP. Diese werden zur Finanzierung von
Kurzarbeit, fur Soforthilfe und einen Hartefallfonds, einen
Hilfsfonds, Kreditgarantien und Haffungen sowie Steuerstun-
dungen und zur Herabsetzung von Steuervorauszahlungen
herangezogen. Damit hat Osterreich &hnlich wie Deutsch-
land sehr expansiv und vor allem sehr kurzfristig auf die Krise
reagiert.

Auf europdischer Ebene lief die Koordination der wirtschafts-
politischen Reaktionen der Mitgliedsldnder nur schleppend
an. Die Europdische Kommission passte zundchst die rechtli-
chen Rahmenbedingungen fUr auBerordentliche fiskalische
MaBnahmen der Mitgliedsl&nder an. Nicht verwendete oder
zugewiesene Mittel des EU-Budgets wurden umgelenkt und
feilweise umgewidmet. So wurden von der Europdischen
Kommission bis Mitte April 2020 rund 38 Mrd. € zur VerfGgung
gestellt.

Literaturhinweise

Auf Einladung des Europdischen Rates rief die Eurogruppe
dann Anfang April ein Hilfspaket ins Leben, das von der
COVID-19-Pandemie besonders betroffenen EU-Mitglieds-
l&dndern finanzielle UnterstUtzung bieten soll, mit dem Ziel
eine raschere Bewdltigung der Krise zu ermdglichen. Es um-
fasst neben Anpassungen des Europdischen StabilitGtsme-
chanismus, Finanzhilfen zur UnterstUtzung von Kurzarbeitspro-
grammen, die EinfUhrung eines Garantiefonds der Europdi-
schen Investitionsbank (EIB) zur Finanzierung von kleinen und
mittleren Unternehmen auch einen Wiederaufbaufonds und
spezifische MaBnahmen im Rahmen des neuen Mehrjdhri-
gen Finanzrahmens der EU. Die Finanzierung und insbeson-
dere die finanzielle Lastenteilung vor allem der Mittel des
Wiederaufbaufonds sind zu Redaktionsschluss noch in der
Schwebe. Der Artikel von Atanas Pekanov zu den "Antwor-
ten der internationalen Wirtschaftspolitik auf die COVID-19-
Krise" gibt einen Uberblick Uber die verschiedenen MaBnah-
men, die bis kurz vor Erscheinen des vorliegenden Heftes er-
griffen oder diskutiert wurden.

Wieweit all diese MaBnahmen ausreichen werden, die Aus-
wirkung der Krise zeitlich zu begrenzen und die Wirtschafts-
leistung wieder rasch auf den Stand von Februar 2020 zu
bringen, wird sich erst mittelfristig zeigen. Wie hier ausgefthrt
wurde, besteht aufgrund der vielfdltigen Verflechtungen im
weltweiten Wirtschaftsleben und vielfachen Unsicherheits-
faktoren die Mdglichkeit, dass sich der Erholungsprozess Uber
einen ladngeren Zeitraum erstrecken wird. Hier wird einer
wohlUberlegten Strategie zum neuerlichen Hochfahren der
WirtschaftsaktivitGten unter BerUcksichtigung gesundheitspo-
litischer Notwendigkeiten und einer klugen Politik des Schul-
denabbaus in den Folgejahren maBgebliche Bedeutung zu-
kommen.

Die Dynamik, Starke und weltweite Verbreitung der Gesund-
heits- und Wirtschaftskrise macht es schwierig, in einer mo-
natlich erscheinenden Zeitschrift ein befriedigendes Mal an
Aktualitat zu bieten. Das WIFO erlebte diese Problematik

u. a. daran, dass neue Fakten die Ubliche vierteljahrliche
Konjunkturprognose schon innerhalb von nur zwei Wochen
als vollig Uberholt erscheinen lieBen. Umso mehr erschiene
ein Bericht Gber die Wirtschaftsentwicklung im vergangenen
Jahr, wie erim Heft 4 der WIFO-Monatsberichte traditionell
erschienen ist, heute als Blick weit zurGck. Wir haben uns da-
her entschlossen, in diesem Heft mehr Gewicht auf die mit-
telfristige Prognose (mit zwei Szenarien) und, neben zwei kur-
zen Bestandsaufnahmen zur Wirtschaftsentwicklung 2019
und zu den Finanzmarkttendenzen 2019, auf Artikel zu legen,
die den Zustand der (6sterreichischen) Wirtschaft und der
Wirtschaftspolitik wéhrend der Pandemie analysieren. Auch
diese Informationen mégen schon in wenigen Wochen
mehr als Beschreibung der Vergangenheit denn als aktueller
Diskussionsbeitrag erscheinen. Wir sehen es allerdings als
eine Verantwortung des Wirtschaftsforschungsinstitutes,
sozusagen mitten aus der Krise heraus eine solche deskrip-
tive Betrachtung der gegenwdartigen ékonomischen und
wirtschaftspolitischen Entwicklung festzuhalten. Die beiden
ebenfalls in diesem Heft enthaltenen Jahresberichte zur ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklung in Osterreich und den Fi-
nanzmdrkten im Jahr 2019 fGhren vor Augen, wie rasch und
wie drastisch sich die Rahmenbedingungen innerhalb weni-
ger Wochen verdndert haben.
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