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Corona-Krise

Spanien will
Autobauer stitzen

Madrid. Die spanische Regierung
hat ein Hilfspaket im Umfang von
3,75 Milliarden Euro fiir die stark
unter der Corona-Krise leidende
Automobilbranche angekiindigt.
Insbesondere solle es dabei um die
Forderung von E-Autos gehen, sag-
te Regierungschef Pedro Sanchez.
Die Automobilindustrie ist einer
der wichtigsten Wirtschaftszweige
Spaniens. Sie trdgt rund zehn Pro-
zent zum Bruttoinlandsprodukt
(BIP) bei und sichert etwa zwei
Millionen Arbeitsplétze. dpa

Ikea will Hilfen
zurickzahlen

Stockholm. Der Mdbelriese Ikea
will einer Reihe von Landern Co-
rona-Hilfen zuriickzahlen. Man be-
finde sich mit mehreren Regierun-
gen in Gesprichen dariiber, die
Mittel zuriickzugeben, die man zu
Hochzeiten der Coronavirus-Pan-
demie als Unterstiitzung bei der
Lohnfortzahlung erhalten habe,
teilte der Ikea-Mutterkonzern Ing-
ka mit. Summen nannte der Kon-
zern nicht. Bei den Landern han-
delt es sich um Belgien, Irland,
Kroatien, Portugal, Rumanien, Ser-
bien, Spanien, Tschechien und die
USA. Die befiirchteten EinbuRRen
seien moderater ausgefallen als zu-
nichst angenommen, hieR es. dpa

Creditreform warnt
vor Insolvenzwelle

Diisseldorf. Die Wirtschaftsaus-
kunftei Creditreform befiirchtet
wegen des von der Corona-Krise
ausgelosten massiven Konjunktur-
einbruchs eine Insolvenzwelle in
der zweiten Jahreshalfte. Mit dem
Auslaufen der Aussetzung der In-
solvenzantragspflicht Ende Sep-
tember werde sich die Zahl der In-
solvenzantrige deutscher Unter-
nehmen ,erheblich erhéhen®,
prognostizierten die Experten am
Montag in Diisseldorf. dpa
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» Wir miissen eine Depression verhindern®

Ostfalia-Professor Schlotmann erklart, warum er das milliardenschwere Konjunkturpaket fir angemessen halt.

Von Hannah Schmitz

Wolfenbittel. Um die wirtschaftli-
chen Folgen der Corona-Krise abzu-
federn, hat die Bundesregierung
jlingst Steuersenkungen und Fi-
nanzhilfen beschlossen. Was das
130 Milliarden Euro schwere Paket
fiir die Staatsverschuldung bedeutet
und welche Rolle die EZB spielt, er-
klart Ostfalia-Professor Olaf Schlot-
mann im Interview.

Herr Schlotmann, wie bewerten
Sie das Konjunkturpaket der Bun-

desregierung?
Sie miissen dieses Paket in Relation
zur  Wirtschaftsleistung ~ von

Deutschland setzen, letztes Jahr lag
das Bruttoinlandsprodukt (BIP) in
Deutschland bei zirka 3,44 Billio-
nen Euro. Fiir dieses Jahr wird er-
wartet, dass das BIP um mindestens
6,1 Prozent sinkt. Die Mallnahmen
zur Stiitzung der Konjunktur, die
die Regierung jetzt auf Kredit finan-
ziert, erh6hen die deutschen Staats-
schulden um mindestens 20 Pro-
zent. Die Schuldenquote ldge dann
wieder bei 80 Prozent, wie nach der
Finanzkrise.

Danach fiihrte man die Schulden-
bremse ein, um die Staatsver-
schuldung zu deckeln.

Nach dem Maastricht-Vertrag soll-
ten sich Staaten nicht iiber 60 Pro-
zent des Bruttoinlandsprodukts
verschulden. Weil wir dort nach
Einfiihrung der Schuldenbremse in-
zwischen wieder liegen, konnen wir
uns die zusdtzlichen Staatsschul-
den durch die Corona-Krise jetzt
auf jeden Fall leisten. In der Schul-
denbremse sind fiir solche Krisen
Moglichkeiten zum Aussetzen der
Bremse geschaffen worden. Die 20
Prozent mehr Staatsschulden ma-
chen wir jetzt ja nicht, weil Wahlge-
schenke verteilt werden sollen, son-
dern weil die Konjunktur nach
einer Naturkatastrophe stabilisiert
werden muss.

Zum Vergleich: Aus heutiger Sicht
wiirden wir nach der Uberwindung
der Corona-Krise immer noch eine
Schuldenquote von nur 80 Prozent
haben, in Siideuropa wird es

Eine Senkung der Mehrwertsteuer ist Teil des Konjunkturpakets.

schlechter aussehen, allen voran in
Italien, wo die Schuldenquote wohl
150 Prozent {ibersteigen wird.

Dennoch baut der deutsche Staat
hohe Schuldenberge auf. Zum
Konjunkturpaket kommen noch
Schutzschirme, Burgschaften oder
Soforthilfen. Keiner weiB3 aber, ob
eine zweite Corona-Welle folgt
oder wie scharf die Rezession wird.
Ist das nicht zu viel des Guten an-
gesichts dieser Ungewissheiten?
Bei der Weltwirtschaftskrise 1929
haben die Zentralbanken weltweit
alles falsch gemacht. Auch bei der
Finanzkrise 2008/2009 hat sich die
EZB lange geweigert, die Realitdten
anzuerkennen, und zuerst sogar
noch die Zinsen erhoht. In der jetzi-
gen Corona-Krise haben die Zent-
ralbanken, allen voran die US-ame-
rikanische Fed, schnell gehandelt.
Manche Kritiker sagen, es fehle nur
noch, dass die Fed im né&chsten
Schritt auch noch Aktien kauft. Die
Zentralbanken sind in eine enorme
Vorleistung gegangen. Ob sie iiber-
zogen haben, wird die Zeit zeigen.
Wichtig ist es jedenfalls, eine De-
pression zu verhindern.

Es bleibt dem deutschen Staat al-
so gar nichts anderes Gbrig, als
Milliardenprogramme aufzulegen
und die Kauflaune zu kitzeln?

Ja, ich nenne ein Beispiel: In

FOTO: DPA

Deutschland betrdgt das durch-
schnittliche Alter von Autos 9,4 Jah-
re. Wenn die Menschen aber ihr
Auto nun wegen der Corona-Krise
langer fahren, dann werden Fahr-
zeuge entweder auf Halde gebaut
oder gar nicht erst produziert. Und
das ist das Problem. Wenn alle spa-
ren wollen, wird deutlich weniger
nachgefragt. Seit Marz sind die
Sparquoten in Europa wegen dem
Lockdown und den Angsten vor
Arbeitsplatzverlust massiv gestie-
gen. Mein Konsumverzicht und da-
mit meine Ersparnis ist aber das
nicht entstehende Einkommen des
anderen. Deshalb muss der Staat
antizyklisch expansive Fiskalpolitik
betreiben. Und das kann er, weil die
deutsche Schuldenquote gering ist.

Teil der Fiskalpolitik ist ab Juli
auch eine Mehrwertsteuersen-
kung. Wird sie die gewinschten Ef-
fekte erzielen? Sie ist befristet
und fir den Handel auch mit Aus-
gaben und Aufwand verbunden.

Ja, aber das sind Erbsenzahler-Argu-
mente. Aullerdem muss sie ja befris-
tet sein, sonst hétte sie keinen Ef-
fekt. Es ist irrelevant, ob deswegen
jemand ein Pfund Butter mehr
kauft. Wichtig sind die dauerhaften
Giiter wie zum Beispiel Autos. Da
wird die Mehrwertsteuersenkung
eine Rolle spielen. Es geht darum,
den Leuten jetzt die Angst nehmen,

das zu konsumieren, was sie eigent-
lich in diesem Friihjahr konsumiert
hidtten. Insgesamt werden die
Staatsschulden durch diese Natur-
katastrophe aber deutlich steigen.

Vermutlich will Deutschland aber
moglichst schnell zuriick zur
Schuldenbremse.

Dann miisste der Staat in der Zu-
kunft deutlich weniger Schulden
machen. Niedrige Zinsen haben wir
schon, die haben uns nach 2008
mal3geblich geholfen, die Schulden-
quote zu driicken. Eine restriktive
Fiskalpolitik ist aber so lange keine
Option, wie Deutschland nur sehr
schwach wéchst.

HeiBt das, je mehr Schulden, desto
besser aus der Krise?

Ob die Programme jetzt genug sind
oder nicht, das Virus stdrker noch
einmal zuriickkommt - all das weil}
heute noch keiner. Die Politik muss
die Wirtschaft wieder dauerhaft
zum Wachsen bringen. Erst dann
kann man sich {iberlegen, ob und
wie man diese Schulden wieder ab-
trégt. Solange die Wirtschaft darnie-
derliegt, konnen Politiker derzeit
jedenfalls nicht die Steuern erho-
hen. Ohne wieder deutlich h6heres
Wachstum sind politische Vorschld-
ge, nach der Krise durch Haushalts-
iiberschiisse von pauschal 2 Pro-
zent {iber 10 Jahre - erzielt durch
Ausgabensenkung - die Schulden
wieder Richtung 60 Prozent zu drii-
cken, Selbstmord. Sie zeugen von
wenig 6konomischen Verstand, da
zudem dringend in Digitalisierung
und Restrukturierung der Wirt-
schaft investiert werden muss.

Dennoch: Wer zahlt am Ende die
Milliarden zuriick?

Zurzeit erfahrt die expansive Fiskal-
politik erhebliche Hilfe durch die
EZB. Die gleich nach Ausbruch der
Corona-Krise aufgelegten Ankaufs-
programme von vor allem Staatsan-
leihen fiihren dazu, dass die Summe
der umlaufenden deutschen Staats-
schulden bei anderen Anlegern na-
hezu unveridndert bleiben. Das, was
der deutsche Staat an neuen Schul-
den wegen Corona zusétzlich auf-

nimmt - dieses Jahr aus heutiger
Sicht iibrigens rund 218 Milliarden
Euro -, quetscht die EZB in glei-
chem Umfang aus den Portfolios
anderer Anleger. Da so das Volu-
men der umlaufenden Staatsanlei-
hen bei diesen Anlegern gleich
bleibt, kann man von einer Moneta-
risierung von Corona-Schulden bei
der EZB sprechen. Sie tut alles da-
fiir, dass die Zinsen auf die Staats-
schuld niedrig bleiben.

Ist diese Art der Finanzierung aber
nicht gefahrlich?

Die Covid-19-Pandemie wird von
Okonomen weithin als eine unvor-
hergesehene Naturkatastrophe an-
gesehen. Verzweifelte Zeiten recht-
fertigen auch verzweifelte MaRnah-
men. Ein damit verbundenes An-
steigen der Inflationsrate ist nicht
wahrscheinlich, und es gibt unter
den Okonomen zunehmend Unter-
stiitzung dafiir, mit Tabus wie der
Monetisierung von Schulden zu
brechen - zumindest fiir einen be-
grenzten Zeitraum, bis die Welt die
aktuelle Krise iiberwunden hat und
die MaRnahmen einen einmaligen
Notfallplan zur Bekdmpfung einer
Naturkatastrophe darstellen.

Zur Person

VA

m Olaf Schlotmann ist seit
2010 Professor fir Okonomie
des Finanzsektors mit den
Schwerpunkten Volkswirt-
schafts- und Bankbetriebslehre
an der Ostfalia-Hochschule in
Wolfenbittel

B Der 53-jdhrige gebirtige
Westfale hat zuvor jahrelang
als Investmentbanker bei einer
Tochter der Dresdner Bank, die
2009 in der Commerzbank auf-
ging, gearbeitet.
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Dt. Telekomm @0,60v 1469 +0,69% 1675 1041 Nemetschek ® 0,28v_ 600 +0,250% 74,35 3246 Centrotec 000 1342 -059% 1794 040 Villeroy+Boch 0,60v 1155 -.70% 1640 844 INGGroep(NL) 0,00 629 -076% .25 423 Samsung KORQ1800 -551%1215,00773,50  mit der groBten Kursdifferenz am vergangenen Handelstag.
EON 046 967 -066% 1156 760 Osramlicht 0,00 42,00 +0,02% 48,08 20,50 Delticom 000 262 -80/% 554 202 VolkswagenSt. 6,50 14590 -0,34%18500 9916 IntesaSanp.(IT)0,00 163 +087% 263 132 Sony JP 62,02 +2,68% 66,8 44,24 AleAktienu. Investmentnotierungen erfolgenin Euro. Metal-
Fres.Med. Care 1.20v 7362 -0,84% 8110 5350 ProSiebensat] 0,00 10,07 242% 1499 572 DeutzA 0,00v 380 *090% 905 262 VosslohA 000 3850 +,05% 4250 2360 Kering(FR)  8,00v48090 -139% 6134035485 Toyota JP 5550 -2,63% 66,00 46,00 fﬂg‘z\fgggggggggggﬂeygh/n Quelle: AID Hannover
FreseniusSEm 0,84y 4177 -107% 5154 2425 Puma 0.00 6628 +,04% 8430 4000 DMGMoriA 0.30v 4050 -049% 44,60 3880 WackerN.A 000v 1205 -147% 23]0 780 LOreal(FR)  3.85v 26110 -0,87% 277,60 19875 Unibail FR 5656 -177%14500 4099 ;1 oo Fondliste finden Sie montags immer
Heid. Cement 0,60 4568 +018% 73,02 2000 Qiagen® 0,00 3825 +0,26% 39,80 2254 DWSGroupA 16/ 3320 +193% 3999 1675 ZooplusA  000v13860 -014%14800 6510 LVMHMoet(FR520v 37125 -171%%39,0027940 Visa USA 168,36 +0,38%198.38 12492  an dieser Stelle




