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Wirtschaftliche Entwicklung in der Corona-Krise
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Milliarden fur die Wirtschaft
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Hunderte Milliarden Euro

® Haushaltswirksame MaBnahmen ca. 353 Milliarden Euro plus
Garantien

® \erschiedene MaBnahmen: Unternehmenskredite, Soforthilfen,
Kurzarbeit, Mehrwertsteuersenkung, Kinderbonus, ...
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Fragestellungen

® Wie wirkt die Corona-Krise auf die Wirtschaft?
® Sind die milliardenschweren Hilfen sinnvoll eingesetzt?

® \Was passierte in der kurzen Frist und was erwartet uns in der
mittleren Frist?
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Wie wirkt Corona auf die Wirtschaft?

® |n Krisen verschieben adverse
Schocks das Gleichgewicht aus
Angebot und Nachfrage

® Pandemiebedingte MaBnahmen
betreffen vornehmlich das
Angebot von Giitern und
Dienstleistungen

® Teilweise Schliessung
verschiedener
Wirtschaftsbereiche

® Einschrankungen in Liefer-
und Produktionsketten ® Sinkt das Angebot bei gegebener

® Abstands- und Hygieneregeln Nachfrage, sinkt die umgesetzte
° Menge bei steigenden Preisen
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Wirtschaftspolitische Reaktion auf Angebotsschocks

® Zentrale Instrumente in der Coronakrise
® Unternehmenskredite, Soforthilfen
Lehre aus der Finanzkrise, in der Finanzierungsschwierigkeiten von
Firmen die Krise verschirft haben
® Kurzarbeit
In Deutschland erfolgreich in der Finanzkrise eingesetzt

® Zentrale ldee:
® Erhaltung des Produktionspotenzials, Finanzierung zwischenzeitlicher

Verluste und Vermeidung von Anpassungskosten
® FEinsatz in kurzen und tiefen Krisen

® Wirkung auf die Preise/Inflation in der Coronakrise vor allem in der
mittleren Frist (spater mehr)
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Wie wirkt Corona auf die Wirtschaft?

® |n Krisen verschieben adverse
Schocks das Gleichgewicht aus
Angebot und Nachfrage

® Pandemie verursacht
gesundheitliche Kosten des
Konsums

® Nachfrage reagiert auf
Angebotsriickgang

® geringeres (erwartetes)
Einkommen und/oder
erhéhte Unsicherheit

® Nachfragespiralen

® Sinkt die Nachfrage bei

L gegebenem Angebot, sinkt die
umgesetzte Menge bei fallenden
Preisen
ot oo | IRVNTH
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Wirtschaftspolitische Reaktion auf Nachfrageriickgange

® Zentrale Instrumente in der Coronakrise
® Mehrwertsteuersenkung, Kinderbonus
® in anderen Landern: direkte Transfers, Konsumgutscheine
® indirekt: Kurzarbeit

® Nachfragepolitik umstritten

® Kirise ist angebotsseitig

® Gesundheitsgefiahrdender Konsum (kontaktintensive Dienstleistungen
und Handel) sollte nicht stimuliert werden
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Inflationsentwicklung in der Corona-Krise
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® Fallende Preissteigerungen
— Nachfrageriickgang starker als Angebotsriickgang?
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Inflationsentwicklung in der Corona-Krise

® Fallende Preissteigerungen
— Nachfrageriickgang starker als Angebotsriickgang?

® Aggregierte Daten sind fiir die Interpretation problematisch
® Zugrundeliegende Heterogenitdt in Industrien kann Aggregation
beeinflussen
® Einige Preise sind in der Krise nicht beobachtbar, Giitergewichte im
Konsum verschieben sich

® Krise trifft Industrien asymmetrisch:
Starke Heterogenitat in Angebots- und Nachfrageeffekten

® Allgemeine wirtschaftliche Entwicklung beeinflusst Inflation
(strukturelle Verschiebungen, demografische Verschiebungen, ...)
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Preisentwicklung in der Corona-Krise

® Balleer, Link, Menkhoff, Zorn (2020)

® Nutzen von Mikrodaten: ifo Konjunkturumfrage (ifo-BCS)
® Direkte Evidenz zur Betroffenheit: Covid-19 Impact
® Direkte Evidenz zur Nachfrage- und Angebotsentwicklung

® Heimische und Auswartige Nachfrage, Auftragseingdnge
® |ieferschwierigkeiten, Regulierung, Probleme mit Arbeitsangebot,
Finanzierungsschwierigkeiten

® Preisentscheidungen und geplante Preisentscheidungen

® Unser Beitrag
® Gleichzeitigkeit von Angebot und Nachfrage dokumentieren
® Preismechanismen iiberpriifen

® fiir wirtschaftliche Entwicklung sowie Heterogenitat kontrollieren
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Covid-19 Impact und Kontaktintensitat

°
© Food Products
° Paper Products
Legpl Serv.
.
I Y
3 Information Serv:
) i
S SRR e
N Condistmgter ElegoriSE Opikiprod K»
8 Textiles S
H———.
= in fahin§asic .
a4 Om Movie §TV Production
he] th. A®mi
g et )
8. Bverages Education
o7 Furniture
°
- Travel Agencies °
T T T Hetel T
50 55 65

60
Contact Intensity Index
Coefficient: -.053; p-value: .002; RA2: .21

Zwei MaBe fiir Kontaktintensitdt von Branchen
® O*NET: physische Nihe am Arbeitsplatz
® Mdglichkeit zur Heimarbeit (Alipour-Falck-Schiiller (2020))
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Covid-19 Impact, Nachfrage und Angebot
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Covid-19 Impact und Preissetzung
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Covid-19 Impact und Preissetzung

Full Sample
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Warum sinkt die Nachfrage so stark?

® Difference-in-difference Schatzung: Preise fallen nicht nur durch
Gesundheitsrisiken (Eichenbaum, Rebelo, Trabandt (2020))

e Krisenbedingter Nachfrageriickgang durch

® geringeres (erwartetes) Einkommen: Neukeynesianischer
Mechanismus

® erhdhte Unsicherheit (Bayer, Born, Luetticke, Miiller (2020)):
allgemein und hinsichtlich durabler Giiter

® Nachfragespiralen durch asymmetrische Angebotseffekte
pandemiebedingter MaBnahmen

® Rolle von Konsumkomplementaritaten (Guerreri, Lorenzoni, Straub,
Werning (2020))

® Rolle von Produktionsnetzwerken und Produktionselastizitaten
(Bagaee, Farhi (2020))
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Wie wirkt die Mehrwertsteuersenkung?

® Wie wirkt die Mehrwertsteuersenkung?

® Verringert Einkommensunsicherheit

® kurzfristiger Vorzug von Konsum, vor allem in teuren und langlebigen
Giitern

® Erhoht Konsum von Haushalten mit hoher Konsumneigung: zumeist
die niedrigeren Einkommen

® Hat die Mehrwertsteuersenkung funktioniert?

® Direkter Mehrkonsum iiberwiegt Ausgaben nicht (ifo (2021)),
allerdings groBer Anteil durabler Giiter und nur Erstrundeneffekte
gemessen

® Timing ex post nicht optimal

® Direkte Transfers (Kinderbonus) oder direkte bedinge Transfers
wirksamer (BBLM (2020))
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Von der kurzen zur mittleren Frist
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Von der kurzen zur mittleren Frist

® Wird die Inflation steigen?
® Ja, mechanisch durch die Riicknahme der Mehrwertsteuersenkung
und Anstieg CO2 Steuer
® Ja, weil momentan auf sehr niedrigem Niveau
® Ja, wenn Nachfrage starker steigt als Angebot
[ ]

® Ein zentrales Element der mittelfristigen Nachfrageentwicklung:
® Einkommens- und Beschiftigungsentwicklung
® Ein zentrales Element der mittelfristigen Angebotsentwicklung:

® Erfolg der wirtschaftspolitischen Stiitzung des Angebotes
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Kurzarbeit als Stiitzung des Angebotes

Vorraussetzung:
Unverschuldete und unvorhergesehene Auftragsausfalle

Idee:
Erhaltung der Beschaftigung 6konomisch sinnvoll (Vermeidung von
Anpassungskosten), aber nicht finanzierbar

Einigung iiber den Betriebsrat: Absenkung der vertraglichen
Arbeitszeit, staatliche Entschadigung fiir Lohnausfille

Erfolgreicher Einsatz in der Finanzkrise: 466000 Arbeitsplatze
gesichert (Balleer, Gehrke, Lechthaler, Merkl (2016))

Effektiv als permanentes (bedingtes) Instrument: Erwartungsbildung
ist beschaftigungswirksam

Ausweitung geeignet fiir kurze und tiefe Krisen (Gehrke, Hochmuth
(2019))
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Kurzarbeit wahrend der Coronakrise

ifo Schatzung der Kurzarbeit
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Von der kurzen zur mittleren Frist

® [st die Corona Krise ein transitorischer oder ein permanenter Schock?
® Verstarkt die Corona Krise strukurelle Verschiebungen?

® Nachfrageverschiebungen

® Digitalisierung in der Produktion
L]
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Kurzarbeit und Strukturwandel

® Starker Einsatz von Kurzarbeit auch schon vor Krise und in nicht
direkt von Krise betroffenen Branchen

® Hohe Lohnersatzquote in der Krise
® Kurzarbeit als strukturelles Instrument bisher nicht positiv evaluiert

® Verhindert Kurzarbeit wichtige Reallokation von
Produktionsfaktoren im Strukturwandel?

® Verhindert Kurzarbeit wichtige Lohnanpassungen und -signale im
Strukturwandel?

® geeignet, falls Beschaftigung weiterhin innerhalb der gleichen Firma
produktiv eingesetzt werden kann: interne Weiterbildung
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Preis und Beschaftigungserwartungen von Unternehmen
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Von der kurzen zur mittleren Frist

® Wird die Inflation steigen?
® Ja, weil momentan auf sehr niedrigem Niveau

® Ja, mechanisch durch die Riicknahme der Mehrwertsteuersenkung
und CO2 Steuer

® Ja, wenn Nachfrage starker steigt als Angebot
® Ja, wenn Preise stark schwanken oder sich stark verschieben

® Ja, wenn Staatsausgaben permanent erhoht bleiben und Wachstum

gering ausfallt
]

® Aber: Steigende Inflation normalerweise Indikator fiir wirtschaftliche
Erholung

® Aktuelle Debatte zeigt: Kein Konsensus welche Faktoren dominieren
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Zusammenfassung

Corona-Krise wirkt auf die Wirtschaft iiber Angebot und Nachfrage
Preise sind Indikatoren fiir zugrundeliegende Verschiebungen
Nachfrage ist sehr stark zuriick gegangen in der Krise

Geeignete Wirtschaftspolitik stiitzt das Angebot und addressiert
Nachfrageschwiche

Relative Entwicklungen in Nachfrage und Angebot werden
mittelfristige Inflation beeinflussen

Geeignete Wirtschaftspolitik konnte iiber herkdmmliche Instrumente
hinaus auch Ursache statt Symptome der Krise bekampfen:
Pandemiebekampfung
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Vielen Dank fiir lhre Aufmerksamkeit!
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