KURZFASSUNG DER
GEMEINSCHAFTSDIAGNOSE 1/2020

Berlin, den 8. April 2020

Wirtschaft unter Schock — Finanzpolitik halt
dagegen

Die Konjunktur in Deutschland bricht als Folge der Corona-Pandemie
drastisch ein. Um die Infektionswelle abzubremsen, hat der Staat die
wirtschaftliche Aktivitat in Deutschland stark eingeschréankt. Deshalb
dirfte das Bruttoinlandsprodukt in diesem Jahr um 4,2% schrumpfen.
Die Rezession hinterlasst deutliche Spuren auf dem Arbeitsmarkt und
im Staatshaushalt. In der Spitze wird die Arbeitslosenquote auf 5,9%6
und die Zahl der Kurzarbeiter auf 2,4 Millionen hochschnellen. Die
finanzpolitischen StabilisierungsmaRnahmen fuhren in diesem Jahr zu
einem Rekorddefizit im gesamtstaatlichen Haushalt von 159 Mrd.
Euro. Nach dem Shutdown wird sich die Konjunktur schrittweise
erholen. Entsprechend fallt der Anstieg des Bruttoinlandsprodukts im
kommenden Jahr mit 5,8% kraftig aus. Mit dieser Prognose sind
erhebliche Abwartsrisiken verbunden, etwa weil sich die Pandemie
deutlich langsamer abschwachen lasst, oder weil das
Wiederhochfahren der wirtschaftlichen Aktivitat schlechter gelingt als
angenommen bzw. eine erneute Ansteckungswelle auslost.

Tabelle
Eckdaten der Prognose fiir Deutschland

Reales Bruttoinlandsprodukt B 22 25 15 0,6 -4,2 58
Erwerbstatige 2 (1 000 Personen) 43 655 44 248 44 854 45 251 44 969 45 232
Arbeitslose (1 000 Personen) 2691 2533 2340 2267 2503 2391
Arbeitslosenquote BA * (in Prozent) 6,1 57 52 5,0 55 53
Verbraucherpreise 14 0,5 1,5 1,8 1.4 0,6 1,2
Lohnstiickkosten ** 11 1.2 25 34 34 -0,9
Finanzierungssaldo des Staates °

in Milliarden Euro 37,1 40,3 62,4 49,8 -159,1 -0,8

Brutomandsproduks 12 12 1o 14 7 00
Leistungsbilanzsaldo

in Milliarden Euro 265,5 2619 2474 2455 198,0 215,0

B et s den

1Verénderung gegentiber dem Vorjahr in Prozent. ? Inlandskonzept. ? Arbeitslose in Prozent der zivilen Erwerbspersonen (Definition
gemaR Bundesagentur fir Arbeit). 4 Verbraucherpreisindex (2010=100). ® Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je
Arbeitnehmerstunde bezogen auf das reale Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstatigenstunde. ©In der Abgrenzung der

i hnungen (ESVG 2010).

Volkswir 1 amtr

Quellen: istisches Bl Bt tur fir Arbeit; Deutsche Bundesbank; 2020 und 2021: Prognose der Institute.
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Im Fruhjahr 2020 steht die Weltwirtschaft unter dem Eindruck der Corona-
Pandemie. Die zuvor erkennbaren Anzeichen fiir eine Belebung der Konjunktur
haben sich im Februar mit der Umsetzung weitreichender MaflRnahmen zur
Einddmmung der Krankheit in China abrupt umgekehrt. Inzwischen verbreitet
sich das Coronavirus weltweit. Nahezu Uberall werden MaRnahmen ergriffen,
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um die Ausbreitung zu verlangsamen, die die wirtschaftliche Aktivitdt massiv
bremsen.

Die Corona-Pandemie beeintrachtigt die Wirtschaft Uber verschiedene
Kanéle. Zum einen resultieren Effekte aus einem reduzierten Arbeitsangebot
durch héheren Krankenstand und durch krankheitsbedingte Todesfélle. Hinzu
kommen seuchenpolitische MaRnahmen sowie Verhaltensénderungen von
privaten Haushalten und Unternehmen. Diese beeintrdchtigen die
wirtschaftliche Aktivitat kurzfristig unmittelbar dort, wo viele Menschen auf
engem Raum zusammentreffen, etwa durch die Absage von
GroRveranstaltungen und Messen, und fihren zu einem Rickgang im
Reiseverkehr.  Quarantdnemafnahmen koénnen dartber hinaus die
Warenproduktion  behindern und die Produktionsablaufe — auch
grenziuberschreitend - empfindlich storen. SchlieBlich drohen
Kaufzuriickhaltung  bei  Haushalten und Investitionsattentismus  bei
Unternehmen, insbesondere weil die Dauer der Einschrdnkungen der
normalen wirtschaftlichen und sozialen Ablaufe unsicher ist. Anders als in
normalen Rezessionsphasen sind diesmal auch viele Dienstleistungsbereiche
stark betroffen, weil sie von den privaten Haushalten entweder freiwillig aus
Vorsichtsgrinden weniger nachgefragt werden oder ihre Inanspruchnahme
durch die Behodrden untersagt oder eingeschrankt wird, um die Gefahr von
Neuinfektionen zu verringern.

Den negativen Folgen der Ausbreitung des Coronavirus und der Manahmen
zur Einddmmung der Pandemie ist mit den Instrumenten der Geld- und
Finanzpolitik zur Nachfragesteuerung kaum zu begegnen. Die Notenbanken
und die Regierungen kdnnen aber mit geeigneten Manahmen versuchen zu
vermeiden, dass ein temporarer Rickgang von Geschaftsvolumen zu
dauerhaften  realwirtschaftlichen  Folgen wie Firmenkonkursen und
Arbeitsplatzverlusten fiihrt. So haben viele Notenbanken ihre Leitzinsen
gesenkt und massiv zusatzliche Liquiditat bereitgestellt. Zielgenauer als die
Geldpolitik kann die Finanzpolitik die realwirtschaftlichen Folgen der Krise
abfedern. Hilfen far Unternehmen, Kreditgarantien und
einkommensstabilisierende  Zahlungen sollen Liquiditatsproblemen bei
betroffenen Unternehmen begegnen, um negative Folgen fur das
Produktionspotenzial so gering wie mdglich zu halten. Inzwischen werden in
vielen Landern Haushaltsplane revidiert, um die Wirtschaft zu stiitzen.

Die Lange und das AusmaR des globalen Abschwungs hangen vom weiteren
Verlauf der Pandemie ab und davon, welche MaRnahmen zu ihrer
Verlangsamung ergriffen werden bzw. wie lange diese andauern. Im Zuge der
weltweiten Ausbreitung des Corona-Virus setzt eine immer gréfRere Zahl von
Landern auf vorbeugende MaBnahmen, welche die wirtschaftliche Aktivitat
bremsen. Je einschneidender sie sind, desto gréRer fallen aber kurzfristig die
wirtschaftlichen Schéaden aus. Unsicher ist zudem, in welchem Umfang auch
bei erfolgreicher Verlangsamung der Pandemie seuchenpolitische MaRnahmen
notwendig bleiben werden, die die Normalisierung der wirtschaftlichen Ablaufe
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verzogern, solange wirksame Medikamente oder Impfstoffe fehlen. In diesem
Gutachten ist unterstellt, dass die Ausbreitung des Coronavirus in den
Landern, in denen die Zahl der Félle derzeit noch rasch steigt, innerhalb
einiger Wochen stark verlangsamt werden kann und sich die globale
wirtschaftliche Aktivitat spatestens ab Jahresmitte allmé&hlich erholt.

Ersten Indikatoren zufolge ist die globale Konjunktur massiv
eingebrochen. Die Leitindizes an den Bdrsen sind kréftig gesunken,
zeitweise um mehr als 40%, und die derzeit verdffentlichten
Unternehmensbefragungen deuten darauf hin, dass sich die wirtschaftliche
Stimmung noch rascher und stérker verschlechtert hat als in der akuten Phase
der Weltfinanzkrise. Der Einbruch der wirtschaftlichen Aktivitat in China hat
fur sich genommen bereits im ersten Quartal dazu geftihrt, dass die globale
Wirtschaftsleistung kaum noch gestiegen ist. In der tbrigen Welt wird sich die
Krise vor allem im zweiten Quartal niederschlagen, so dass die Weltproduktion
trotz dann wieder deutlich hdherer Aktivitdt in China im Frihjahr sogar
schrumpfen wird. Fir die zweite Jahreshalfte rechnen die Institute dann mit
einer Erholung der Weltwirtschaft auf breiter Front, so dass die Zuwachsraten
der Weltproduktion deutlich héher ausfallen werden als Ublich.

Unter diesen Bedingungen unterschreitet die Weltproduktion im
Durchschnitt des Jahres 2020 ihr Vorjahresniveau um 2,5%, ein Riuckgang,
der noch etwas stérker ist als in der GroBen Rezession im Jahr 2009. Fir das
Jahr 2021 ergibt sich bei einer weitgehenden Anngherung der Produktion an
das Niveau, das ohne die Pandemie zu erwarten gewesen ware, ein Anstieg
der globalen Produktion um 5,4%. Im Vergleich zur Gemeinschaftsdiagnose
vom Herbst 2019 bedeutet dies eine Abwartsrevision um 5,1 Prozentpunkte
fur das Jahr 2020 und fir das Jahr 2021 eine Aufwartsrevision um 2,7
Prozentpunkte. Der Welthandel durfte im laufenden Jahr deutlich um 7,4%
einbrechen, im kommenden Jahr dafir mit einer im Vergleich zu den
vergangenen Jahren sehr kréftigen Rate von 7% zunehmen.

Auch die deutsche Konjunktur wird von der Corona-Pandemie voll erfasst.
Auch hier wurde die wirtschaftliche Aktivitat stark eingeschrénkt. So wurde die
Personenmobilitdt massiv begrenzt, und auf vielerlei Arten von Konsum muss
derzeit verzichtet werden. Untersagt wurden insbesondere Dienstleistungen in
den Bereichen Freizeit, Unterhaltung, Kultur, Beherbergung und Gaststatten
sowie Bildung, Erziehung und Betreuung. Aber auch viele Einzelh&ndler haben
ihre  Verkaufsstellen schlieBen missen. Unternehmen in  anderen
Wirtschaftsbereichen sind zwar nicht unmittelbar von diesem staatlich
verordneten Shutdown betroffen. Dennoch bekommen sie dessen Folgen zu
spiren, auch weil die Menschen aus Sorge um ihre Gesundheit von sich aus
Konsum reduzieren, wenn er unmittelbaren Kontakt zu anderen Personen mit
sich bringt. Auch wird das Arbeitsangebot durch fehlende Kinderbetreuung
und Stérungen beim grenziberschreitenden Personenverkehr eingeschrankt.
Industrieunternehmen drosselten zudem ihre Produktion teilweise erheblich,
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da infolge der globalen Pandemie-Bekdmpfung Lieferketten gestért und
Auftrage weggebrochen sind.

Die Pandemie und die vom Staat ergriffenen GegenmaRnahmen werden die
Konjunktur in diesem und im nachsten Jahr pragen. Es wurde unterstellt, dass
sich das Einfrieren von Teilen der Wirtschaft tUber eine Dauer von funf
Wochen von Mitte Marz bis Mitte April erstreckt. Die Abschatzung des daraus
resultierenden Ausmalles der Produktionsbeeintréachtigung in den einzelnen
Wirtschaftsbereichen stitzt sich auf Verbandsmitteilungen, Medienberichte,
Finanzmarktpreise und die Marz-Ergebnisse der ifo Konjunkturumfragen.
Diese deuten auf eine beispiellose Verschlechterung der Stimmung unter den
deutschen Unternehmen in nahezu allen Wirtschaftsbereichen und auf eine
massive Zunahme der Unsicherheit hin. Allerdings betrifft der Shutdown die
einzelnen Wirtschaftsbereiche unterschiedlich. Aus den branchenspezifischen
Schatzungen der Institute resultiert, dass die Wertschopfung in dieser Phase
insgesamt um durchschnittlich etwa ein Finftel einbricht.

Fur den Verlauf der Epidemie wird angenommen, dass das derzeitige
Einfrieren des 6ffentlichen Lebens die Zahl der Neuinfektionen deutlich senkt
und deshalb die staatlich verordneten Shutdown-MalRnahmen in der zweiten
April-Halfte allmahlich wieder aufgehoben werden. Ferner wird angenommen,
dass in der Zeit danach eine effektive Identifikation und Isolation von
Infizierten einen schnellen Wiederanstieg der Neuinfektionen verhindern kann.
SchlieBlich wird unterstellt, dass der von der Bundesregierung und den
Landern beschlossene ,,Schutzschild fur Beschaftigte und Unternehmen* wirkt,
dass also Liquiditatshilfen und Zuschisse sowie das erweiterte
Kurzarbeitergeld eine Insolvenzwelle verhindern.

Das Wiederhochfahren der Wirtschaft dirfte sich in den einzelnen
Wirtschaftsbereichen in  unterschiedlicher  Geschwindigkeit  vollziehen.
Waéhrend sich die mit dem Warenkonsum in Verbindung stehende Aktivitat
unter den getroffenen Annahmen relativ schnell erholen durfte, wird der
Konsum dort, wo er mit sozialen Kontakten in Verbindung steht, wohl noch
langere Zeit gedampft bleiben, auch weil die privaten Haushalte weiter
versuchen werden, eine Ansteckung zu vermeiden. Ahnliches diirfte fir viele
Bereiche des Verarbeitenden Gewerbes gelten, da das Wiederherstellen von
Lieferketten Zeit in Anspruch nimmt und die globale Nachfrage insbesondere
nach Investitionsgiitern zunachst wohl gedampft bleibt. Weiterhin ist zu
bertcksichtigen, dass sich infolge des unterstellten Verlaufs der Epidemie
Effekte auf das Arbeitsangebot ergeben, da Infizierte (selbst bei mildem
Krankheitsverlauf)  krankgeschrieben sein werden. Dies durfte die
wirtschaftliche Aktivitat insbesondere im Winterhalbjahr 2020/2021 démpfen,
wenn die Infektionszahlen in dem in dieser Prognose unterstellten Szenario
ihren Hohepunkt erreichen.

Unter diesen Annahmen schrumpft das Bruttoinlandsprodukt bereits im
ersten Quartal 2020 um 1,9% und bricht im zweiten Quartal um 9,8% ein.
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Dies ist der starkste je seit Beginn der Vierteljahresrechnung im Jahr 1970
gemessene Rickgang in Deutschland und mehr als doppelt so grol3 wie jener
wahrend der Weltfinanzkrise im ersten Quartal 2009. Der Einbruch bei den
Ein- und Ausfuhren, den Ausristungsinvestitionen und dem privaten Konsum
durfte noch stérker ausfallen und im zweistelligen Bereich liegen. Nach dem
Shutdown wird sich die Konjunktur schrittweise erholen. Ein Grof3teil der
Ausfalle beim privaten Konsum, bei den Investitionen und beim Export wird
rasch wieder aufgeholt, was sich in hohen Zuwachsraten niederschlagt. Das
Vorkrisenniveau wird aber wohl erst gegen Ende des Prognosezeitraums
wieder erreicht. Im Durchschnitt des Jahres 2020 durfte der Rickgang der
gesamtwirtschaftlichen Produktion 4,2% betragen. Dies ware nach 2009 die
tiefste Rezession seit dem Ende des Zweiten Weltkriegs; allerdings fallt der
Ruckgang nicht so drastisch aus wie zu Zeiten der groen Depression. Im
Vergleich zum Herbst 2019 revidieren die Institute ihre Prognose fir das
laufende Jahr kréftig um 5,3 Prozentpunkte nach unten. Im kommenden Jahr

[ Formatiert: Nicht Hervorheben

schlagt die konjunkturelle Erholung zu Buche: Der Anstieg des
Bruttoinlandsprodukts fallt mit 5,8% kréaftig aus.

Die Corona-Krise hat spirbare Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt. Infolge
des Einbruchs der gesamtwirtschaftlichen Aktivitat féllt das Arbeitsvolumen
kurzfristig betrachtlich. Dabei dirfte die Erwerbstétigkeit in diesem Jahr um
282 000 Personen zuriickgehen und die Zahl der Arbeitslosen um 236 000
steigen. Die Arbeitslosenquote wird auf 5,5% der Erwerbspersonen
zunehmen. lhren Hochststand dirfte die Arbeitslosigkeit mit rund 2,7
Millionen Personen bzw. einer Quote von 5,9% im dritten Quartal 2020
erreichen. Der grote Teil der Anpassung wird jedoch Uber einen kraftigen
Ruckgang der Arbeitsstunden je Erwerbstétigen erfolgen. Hier schlagen sich
auch die von der Bundesregierung beschlossenen MaRnahmen zur
Beschaftigungssicherung nieder, mit denen insbesondere die
Zugangsvoraussetzungen zum Kurzarbeitergeld deutlich gelockert wurden.
Somit durfte die Zahl der Kurzarbeiter von schatzungsweise 110 000 Personen
Anfang des Jahres auf etwa 2,4 Millionen im Durchschnitt des zweiten
Quartals hochschnellen.

Die verfugbaren Einkommen der privaten Haushalte werden im
laufenden Jahr erstmals seit der Groflen Rezession sinken. Sowohl die
Lohnsumme als auch die Einkommen aus selbstandiger Arbeit und Vermogen
werden zuriickgehen. Dem wirkt der beschleunigte Anstieg der monetdren
Sozialleistungen infolge steigender Kurzarbeit und Arbeitslosigkeit entgegen.
Gestiitzt wird die Kaufkraft der privaten Haushalte im laufenden Jahr durch
den geringeren Preisauftrieb, der vor allem aus dem Absturz der Rohdlpreise
resultiert. Die Verbraucherpreise werden in diesem Jahr nur um 0,6% steigen.

Die Corona-Krise hinterlasst auch deutliche Spuren im Staatshaushalt. Die
offentlichen Einnahmen aus Steuern und Sozialbeitrdgen werden sich im
laufenden Jahr aufgrund des konjunkturellen Einbruchs und der von Bund und
Landern verabschiedeten steuerlichen MaBnahmen zur Einddmmung der
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Folgen des Shutdowns deutlich verringern. Auch die Entwicklung der
Ausgaben des Staates wird in diesem Jahr maBgeblich durch die
finanzpolitischen Stabilisierungsmalnahmen im Zuge der Corona-Krise
beeinflusst. Darin schlagen sich unter anderem die Ausweitungen des
Kurzarbeitergeldes, Zuschisse an Unternehmen und Beschaffungen im
Gesundheitswesen nieder. Die hohen Mehrausgaben und Mindereinnahmen
fihren in diesem Jahr zu einem Rekorddefizit im gesamtstaatlichen Haushalt
von 159 Mrd. Euro. Im néchsten Jahr durfte der Staatshaushalt dann wieder
in etwa ausgeglichen sein. Der Bruttoschuldenstand des Staates in Relation
zum nominalen Bruttoinlandsprodukt wird unter Bertcksichtigung des hohen
finanziellen Defizits und der damit verbundenen Neuverschuldung, sowie der
zusétzlichen Kredite und Beteiligungen von 250 Mrd. Euro in diesem Jahr auf
etwa 70% steigen. Im néchsten Jahr dirfte er dann — vor allem aufgrund des
wieder héheren nominalen Bruttoinlandsprodukts — auf rund 64% sinken.

Insgesamt bewirkt die Corona-Pandemie somit eine schwerwiegende
Rezession in Deutschland. Die Beeintrachtigungen durch die Pandemie selbst
durften jedoch nach ein bis zwei Jahren Uberwunden sein. Deutschland bringt
gute Voraussetzungen mit, den wirtschaftlichen Einbruch zu verkraften und
mittelfristig wieder das wirtschaftliche Niveau, das sich ohne die Krise ergeben
hatte, zu erreichen. Die glinstige fiskalische Ausgangssituation ermdglicht es
dem Staat, weitgehende MalRnahmen zur Abfederung der kurzfristigen
negativen Folgen fiir Unternehmen und private Haushalte zu ergreifen.
Dennoch bleiben gesamtwirtschaftliche Einbufen, die mit individuell sehr
unterschiedlichen Lasten verbunden sind und Uber deren finale Verteilung
noch zu entscheiden sein wird.

Mit dieser Prognose sind erhebliche Abwartsrisiken verbunden. So ist es
nicht unwahrscheinlich, dass sich die Krise langer hinzieht, etwa weil sich die
Pandemie deutlich langsamer abschwachen lasst, oder weil das
Wiederhochfahren der wirtschaftlichen Aktivitat schlechter funktioniert als im
Basisszenario bzw. eine erneute Ansteckungswelle auslost. Auch kdnnen
weitere MaBnahmen zur Infektionsbekdampfung in Kraft treten, die die
Produktion langer oder in groRerem Umfang als hier angenommen stilllegen.
Solche Produktionsstillstdnde ziehen kurzfristig erhebliche
gesamtwirtschaftliche Effekte nach sich. Diese durften mit zunehmender
Dauer Uberproportional steigen. Ein solches Szenario verstarkt den
Konjunktureinbruch, verlangert die Rezession und verlangsamt die Erholung.
Auch werden dann Verwerfungen im Finanzsystem als Folge vermehrter
Unternehmensinsolvenzen wahrscheinlicher, die durch staatliche Schutzschilde
nicht verhindert werden kénnen.

SchlieBlich durchlaufen auch die anderen Lander des Euroraums tiefe
Rezessionen, die die Staatsfinanzen unter Druck setzen. Angesichts der zum
Teil bereits erheblichen Staatsschuldenstédnde durften mit der Dauer und Tiefe
des Einbruchs in einigen Fallen Zweifel an der Schuldentragfahigkeit steigen.
Sollte es zu einer zweiten Welle von Staatsschuldenkrisen im Euroraum
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kommen, wirde dies die Absatzaussichten deutscher Exporteure und die
Finanzstabilitdit im Euroraum insgesamt zuséatzlich belasten. Wenn es in
anderen Staaten zu Insolvenzwellen kommt, dirfte dies die
Produktionsstrukturen erheblich beschéadigen. Eine damit verbundene
Neuausrichtung globaler Wertschopfungsketten und Absatzmarkte wére fir
das deutsche Verarbeitende Gewerbe mit deutlich héheren Kosten verbunden
als hier unterstellt.

Zu den wenigen Aufwartsrisiken, die zu einer besseren als der hier
prognostizierten  konjunkturellen  Entwicklung fuhren wirden, zahlt
insbesondere ein glnstigerer Verlauf der Epidemie. So kdnnte nach dem
Shutdown die Anzahl der Neuinfektionen schneller und starker sinken, etwa
weil schnelle Fortschritte bei der Entwicklung eines Impfstoffes erzielt werden
kénnen bzw. sich im Zeitablauf die Immunitat der Bevodlkerung generell als
héher erweist oder sich der saisonale Einfluss auf die Ausbreitung des Virus
als groRer herausstellt. Zudem konnte vor diesem Hintergrund die
konjunkturelle Erholung nicht nur in Deutschland, sondern auch der
deutschen Handelspartner, zligiger vonstattengehen.

Die Gemeinschaftsdiagnose wird erarbeitet vom DIW in Berlin, vom ifo Institut
in Miinchen, vom IfW in Kiel, vom IWH in Halle und vom RWI in Essen.

Anlage

Langfassung des Gutachtens
Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose.: Wirtschaft unter Schock — Finanzpolitik
halt dagegen, Frihjahr 2020. Minchen 2020.

Die Langfassung des Gutachtens ist am 8. April 2020 ab 10:00 Uhr unter
www.gemeinschaftsdiagnose.de/category/gutachten/ abrufbar
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Uber die Gemeinschaftsdiagnose

Die Gemeinschaftsdiagnose wird zweimal im Jahr im Auftrag des Bundesminis-
teriums fir Wirtschaft und Energie erstellt. Am Frihjahrsgutachten 2020 haben

mitgewirkt:

e Deutsches Institut fur Wirtschaftsforschung (DIW Berlin)

o ifo Institut - Leibniz-Institut fur Wirtschaftsforschung an der

Universitat Minchen e. V. in Kooperation mit der
Konjunkturforschungsstelle der ETH Zirich (KOF)
e Institut fir Weltwirtschaft Kiel (IfW Kiel)

e Leibniz-Institut flr Wirtschaftsforschung Halle (IWH)

e RWI Leibniz-Institut fir Wirtschaftsforschung in Kooperation mit dem

Institut fir Hohere Studien Wien

Wissenschaftliche Ansprechpartner

Dr. Claus Michelsen

Deutsches Institut fir Wirtschaftsforschung (DIW Berlin)
Tel +49 30 89789 458

CMichelsen@diw.de

Professor Dr. Timo Wollmershauser

ifo Institut — Leibniz-Institut fur Wirtschaftsforschung an der Universitat Miinchen

e. V.
Tel +49 89 9224 1406
Wollmershaeuser@ifo.de

Professor Dr. Stefan Kooths

Institut fur Weltwirtschaft Kiel (1fW Kiel)

Tel +49 341 8814 579 oder +49 30 2067 9664
Stefan.Kooths@ifw-kiel.de

Professor Dr. Oliver Holtemoller

Leibniz-Institut fir Wirtschaftsforschung Halle (IWH)
Tel +49 345 7753 800
Oliver.Holtemoeller@iwh-halle.de

Professor Dr. Torsten Schmidt

RWI — Leibniz-Institut fir Wirtschaftsforschung
Tel +49 201 8149 287
Torsten.Schmidt@rwi-essen.de
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