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Reaktionen der Unternehmen auf die COVID-19-Krise

Eine Analyse auf Basis der Sonderbefragung im Rahmen des
WIFO-Konjunkturtests vom April 2020

Werner Holzl, Agnes Kugler

o Die COVID-19-Sonderbefragung im Rahmen des WIFO-Konjunkturtests vom April 2020 zeigt eine
erhebliche Betroffenheit der osterreichischen Unternehmen von der COVID-19-Krise.

¢ Die Unternehmen erwarten fiir heuer einen deutlichen Umsatzrickgang von durchschnittlich 21%
gegeniber dem Vorjahr.

e Rund 35% der Unternehmen erwarten, nicht Ianger als drei Monate iberstehen zu kénnen, wenn die
gesundheitspolitischen Restriktionen zur Einddmmung der Infektionsgefahr fortbestehen.

¢ Die meisten Unternehmen haben bereits Anfang April mit MaBnahmen in den Bereichen operatives
Geschadft, Finanzen und Investitionen auf die COVID-19-Krise reagiert.

o Unternehmen, die eine geringere Uberstehensdauer bei Fortbestand der Restriktionen melden, sehen
sich gezwungen, stdarker mit Einsparungen auf die COVID-19-Krise zu reagieren.

e Einsparungen und ein Investitionsstopp kénnten dazu beizutragen, aus dem COVID-19-
Angebotsschock eine tiefe nachfragegetriebene Rezession zu machen.

Zusammenhang zwischen der erwarteten Uberstehensdauver und "Der Druck, Arbeitskrafte
der Streichung von Investitionsprojekten abzubaven und Aktivitéten
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Von der COVID-19-Krise besonders betroffene Unternehmen reagieren mit
Streichungen von Investitionsprojekten (Q: WIFO-Konjunkturtest).
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Reaktionen der Unternehmen auf die COVID-19-Krise

Eine Analyse auf Basis der Sonderbefragung im Rahmen des WIFO-Konjunkturtests vom

April 2020

Werner Holzl, Agnes KUgler

Reaktionen der Unternehmen auf die COVID-19-Krise. Eine
Analyse auf Basis der Sonderbefragung im Rahmen des
WIFO-Konjunkturtests vom April 2020

Im April 2020 wurden im Rahmen des WIFO-Konjunkturtests
Sonderfragen zur COVID-19-Pandemie gestellt. Die Befra-
gungsergebnisse zeigen die dramatischen Auswirkungen
der COVID-19-Krise auf die Unternehmen in Osterreich.
Demnach erwarten die Unternehmen heuer Umsatzeinbu-
Ben von durchschnittlich 21%. Rund 35% geben an, bei
Fortbestand der MaBnahmen zur Bekdmpfung der Ausbrei-
tung des Virus SARS-CoV-2 héchstens drei Monate Uberste-
hen zu kdnnen. Die Mehrzahl hat bereits mit MaBnahmen
auf die COVID-19-Krise reagiert. Unternehmen, die stdrker
von der COVID-19-Krise betroffen sind, reagieren starker mit
Einsparungen im operativen und finanziellen Bereich sowie
hinsichtlich der Investitionen. Dies hat das Potential, die
Krise zu verscharfen. Die staatlichen GegenmaBnahmen
werden von der Mehrzahl der befragten Unternehmen als
hilfreich eingeschatzt.

Enterprise Responses to the COVID-19 Crisis. An Analysis
Based on the Results of the Special Survey Conducted in
the WIFO-Konjunkturtest of April 2020

In April 2020 the WIFO-Konjunkturtest (business cycle sur-
vey) included special survey questions on the COVID-19
pandemic. The survey results show the dramatic effects of
the COVID-19 crisis on Austrian enterprises. The enterprises
expect average sales losses of 21 percent for this year.
Around 35 percent say that they will only be able to get
through for three months or less if the measures to stop the
spread of the SARS-CoV-2 virus are continued. The majority
already reacted to the COVID-19 crisis with measures. En-
terprises that are more strongly affected by the COVID-19
crisis are reacting more strongly with measures to cut costs
in the operational business and finance as well as in invest-
ments. This has the potential to exacerbate the crisis. The
majority of the companies surveyed consider the counter
measures to be helpful.
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Infolge der COVID-19-Pandemie und der
staatlichen MaBnahmen!) zur Beschrénkung
der Verbreitung des Virus SARS CoV-2 in Os-
terreich wurde die Tatigkeit vieler Unterneh-
men in Osterreich und international erheb-
lich eingeschrankt. Die Schnelligkeit und
Tiefe des wirtschaftlichen Einbruches sind
beispiellos auch im WIFO-Konjunkturtest
(HSlzI - Klien — KUgler, 2020).

1) In Osterreich wurden Ausgangsbeschrénkungen,
Schul- und BetriebsschlieBungen behdrdlich angeord-
net, die mit der COVID-19-Lockerungsverordnung wie-
der allm&hlich gelockert werden. Um den wirtschaftli-
chen Folgen entgegenzutreten, wurde bereits am

15. Md&rz 2020 mit dem ersten COVID-19-Gesetz ein
COVID-19-Krisenbewdltigungsfonds eingerichtet und
mit 4 Mrd. € doftiert. Damit wurden Liquidit&tshilfen und
Kurzarbeit ermdglicht. Am 20. M&rz und am 3. April
wurden weitere Gesetzespakete beschlossen, die
Steuerstundungen in der Hohe von 10 Mrd. € ermdgli-
chen und den Krisenbewdaltigungsfonds auf 28 Mrd. €
aufstockten. Das Volumen des COVID-19-Krisenbewdl-
tigungsfonds setzt sich aus einem Soforthilfepaket

COVID-19-Krise: Unternehmen

In einer solchen Situation sind detaillierte In-
formationen zu Einsch&tzungen und MaB-
nahmen von Unternehmen essentiell. Aus
diesem Grund wurden in der Online-Befra-
gung des WIFO-Konjunkturtests vom April zu-
satzlich Sonderfragen zur COVID-19-Krise ge-
stellt2). Die Befragung liefert ein erstes quan-
fitatives Bild, um die Auswirkungen der
COVID-19-Pandemie auf die &sterreichi-
schen Unternehmen besser einschétzen zu
kénnen.

(4 Mrd. €), dem COVID-19-Hilfsfonds (15 Mrd. €) sowie
Garantien und Haftungen (9 Mrd. €) zusammen. Einen
detaillierten Uberblick Gber die MaBnahmen und ihre
Wirkung auf die 6ffentlichen Haushalte geben
Budgetdienst (2020) und Loretz — Pitlik — Schratzenstal-
ler (2020, in diesem Heft).

2) Um die Antwortbelastung der Unternehmen mdég-
lichst gering zu halten, werden in den WIFO-Konjunk-
turtest sonst grundsatzlich keine gréBeren Zusatzfra-
genbldécke aufgenommen.
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1. Befragungsergebnisse

Wie die Befragungsergebnisse zeigen, wirkt
sich die COVID-19-Pandemie auf die Ge-

schaftstatigkeit der Mehrzahl der Unterneh-
men negativ (50%) oder sehr negativ (38%)

Zeitraum und Befragung

aus. Rund 9% melden keine Auswirkungen,
3% positive Auswirkungen und 1% sehr posi-
five Auswirkungens).

Der WIFO-Konjunkturtest ist ein Panel, in welchem Unternehmen regelmd&Big auf freiwilliger Basis die Konjunkturumfragen be-

antworten. Im April nahmen 2.010 Unternehmen am WIFO-Konjunkturtest teil, rund 65% elekironisch. Die Sonderbefragung

wurde als freiwilliges Zusatzmodul des WIFO-Konjunkturtests nurim Rahmen der Onlinebefragung durchgefihrt.

1.354 der 1.884 angeschriebenen Unternehmen beantworteten die Sonderfragen zur COVID-19-Krise (72%). Von diesen Un-
ternehmen haben 62% weniger als 50 Beschaftigte, 27% 50 bis unter 250 Beschdaftigte und 11% mehr als 250 Beschdaftigte. 51%
sind den Dienstleistungen zuzuordnen, 31% der Sachgutererzeugung und rund 17% der Bauwirtschaft.

Die Befragungsergebnisse decken den Zeitraum vom 1. bis 23. April 2020 ab, rund 90% der Meldungen langfen aber vor dem
16. April ein. Damit gibt die Befragung vor allem die Unternehmensstimmung Anfang bis Mitte April 2020 wieder.

Abbildung 1: Betroffenheit der osterreichischen Unternehmen durch die COVID-19-Krise
und ihre erwartete Uberstehensdauer bei Andauern der gesundheitspolitischen

Restriktionen
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Q: WIFO-Konjunkturtest. Auswertung der Antworten auf die Fragen "Wie wirkt sich die Corona-Pandemie (inkl.
der behdrdlichen und gesetzlichen MaBnahmen) auf die derzeitige Geschdaftstatigkeit lhres Unternehmens
ause" und "Wie viele Monate kann lhr Unternehmen Uberstehen, wenn die derzeitigen MaBnahmen zur Be-
kédmpfung der Corona-Pandemie, wie die SchlieBung von Schulen, Universitdten und Geschdaften, Ausgangs-
beschrdnkungen, Ein- und Ausreisebeschrénkungen usw., Uber einen l&dngeren Zeitraum aufrecht blieben?".

Um den erwarteten Verlust an Wirtschafts-
leistung quantifizieren zu kdnnen, wurden
die Unternehmen gefragt, wie sich die
COVID-19-Pandemie auf ihren Jahresumsatz
auswirken wird. Die Ergebnisse zeugen von
der Tragweite der Einschrénkungen: 88% der
Unternehmen rechnen mit einem Rickgang
des Jahresumsatzes. Rund ein Zehntel erwar-
tet keine Auswirkungen auf die Umsdatze,

3) Die deskriptiven Ergebnisse nach Sektoren und Gro-
Benklassen diskutiert HSIzI (2020) in gréBerem Detail.
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und nur sehr wenige Unternehmen (2%) wer-
den ihre Umsdatze infolge der COVID-19-Krise
steigern. Durchschnittlich erwarten die Un-
ternehmen einen Umsatzrickgang gegen-
Uber dem Vorjahr um 21%. Kleinere Unter-
nehmen mit bis zu 50 Beschdaftigten sind et-
was skeptischer als mittlere und gréBere Un-
ternehmen.
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Rund 35% der Unterneh-
men geben an, hochs-
tens drei Monate Uber-
stehen zu kénnen, wenn
die gesundheitspoliti-
schen Restriktionen in
Kraft bleiben.

Fast alle befragten Un-
ternehmen haben be-
reits MaBnahmen zur
Abfederung der Auswir-
kungen der COVID-19-
Krise gesetzt.

Wirtschaftspolitisch zentral ist, wie lange die
Unternehmen die Ausnahmesituation, die
von der behdrdlichen SchlieBung von Schu-
len und Unternehmen sowie von Ein- und
Ausreisebeschrénkungen begleitet ist, Gber-
stehen kdnnen. Vielfach wird auch in Oster-
reich eine Insolvenzwelle infolge der COVID-
19-Pandemie erwartet. Die Ergebnisse der
Befragung bestatigen die schwierige Situa-
tion insbesondere fUr kleinere und mittlere
Unternehmen: Zwar erwarten 41% der Unter-
nehmen, eine solche Ausnahmesituation
mehr als 6 Monate Uberstehen zu kénnen,
und 13% geben an, rund é Monate Uberste-
hen zu k&nnen. Allerdings melden 19% der
Unternehmen, nur etwa 3 Monate Gberste-
hen zu kdnnen, 12% nur etwa 2 Monate und
4% 1 Monat.

Abbildung 1 stellt die Antworten zur Betrof-
fenheit der Selbsteinschatzung zur Uberste-
hensdauer in der COVID-19-Krise bei Fortbe-
stand der gesundheitspolitischen MaBnah-
men gegenuUber. Unternehmen, die eine ge-
ringere Uberstehensdauer angeben, melden
auch eine héhere negative Betroffenheit
durch die COVID-19-Krise.

Viele Unternehmen sehen sich durch die
COVID-19-Pandemie und die MaBnahmen
zu deren Eind&mmung in ihrer Existenz be-
droht. 25% der Unternehmen bezeichneten
die staatlichen UnterstUtzungsmaBnahmen
als sehr groBe Hilfe4), und fur 48% helfen die
GegenmaBnahmen etwas. 10% sehen in
den staatlichen UnterstUtzungen keine Hilfe,
um die wirtschaftlichen Einschrédnkungen
durch die COVID-19-Pandemie besser zu
Uberstehen. 16% der Befragten bendtigen
keine staatliche UnterstUtzung zur Bewdlti-
gung der COVID-19-Krise. GroBere Unterneh-
men beurteilen die staatlichen UnterstUtzun-
gen gunstiger als die kleinen Unternehmen
mit bis zu 50 Beschdaftigten. Diese Ergebnisse
zeigen fUr Anfang bis Mitte April, als einige
GegenmaBnahmen noch nicht implemen-
tiert waren, ein grundsatzlich positives Bild,
vor allem wenn in Betracht gezogen wird,
wie schnell die UnterstUtzungsmaBnahmen
gesetzt wurden. Allerdings deuten die Er-
gebnisse auch darauf hin, dass kontinuierli-
ches Monitoring der Wirksamkeit und der In-
anspruchnahme auch wdhrend einer Lo-
ckerung der gesundheitspolitischen Restrikti-
onen zur Eindédmmung der COVID-19-Pan-
demie angezeigt ist.

2. Reaktionen der Unternehmen auf die Verwerfungen infolge der

COVID-19-Pandemie

Die Uberwiegende Mehrheit der befragten
Unternehmen traf bereits Anfang April MaB-
nahmen zur Anpassung an die Krisensitua-
tion. Fast alle Unternehmen (98,6%) setzten
MaBnahmen im Bereich des operativen Ge-
schdafts. Am hdufigsten genannt werden da-
bei der Abbau von Zeitguthaben und Ur-
laubsbest&dnden sowie die verstarkte Nut-
zung von Homeoffice (je rund drei Viertel
der Unternehmen). 64% der Unternehmen
geben an, Kurzarbeit anzumelden.

Rund 75% der Unternehmen melden MaB-
nahmen im Bereich "Finanzierung und Liqui-
ditédtsmanagement"'. Am hdufigsten ge-
nannt wird "Einsparung in Bereichen, die fir
das Unternehmen kurzfristig nicht enfschei-

dend sind". Rund 45% der Unternehmen ho-
ben diesbezUglich MaBnahmen gesetzt o-
der planen solche. An zweiter Stelle steht die
Nutzung bestehender Kreditlinien (27%) vor
dem Aufschub eigener Zahlungen oder Zah-
lungsziele (26%).

Im Bereich "Investitionen und neue Produkte
und Dienstleistungen" ergriffen 72% der Un-
ternehmen MaBnahmen. 53% schoben In-
vestitionsprojekte auf oder werden das tun,
21% haben Investitionsprojekte bereits gestri-
chen oder wollen sie streichen. 18% der Un-
ternehmen melden Kirzungen von Projekten
zur Entwicklung neuer Produkte und Dienst-
leistungens).

3. Uberstehensdaver und BeschdaftigungsmaBnahmen

Eine Gegenuberstellung der von den Unter-
nehmen umgesetzten bzw. geplanten Reak-
tionen auf die COVID-19-Krise mit ihrer Ein-
schatzung der Uberstehensdauer zeigt, ob
Unfternehmen, die durch die COVID-19-Krise
besonders betroffen sind (Abbildung 1), ver-
stérkt bestimmte MaBnahmen getroffen ha-
ben oder ob die MaBnahmen in Antizipation

4) Antworten auf die Frage "Helfen die staatlichen Un-
terstUtzungen (Kurzarbeit, Liquiditatshilfen, Kreditga-
rantien u. a.) lhrem Unternehmen, die Zeit der wirt-
schaftlichen Einschrénkungen besser zu Uberstehen?".
%) Analysen zeigen einen stafistisch signifikanten Zu-
sammenhang zwischen dem Melden von mindestens
einer MaBnahme und der Betroffenheit der Geschdafts-
tatigkeit durch die COVID-19-Krise fUr alle drei abge-

350 COVID-19-Krise: Unternehmen

einer schwierigen Situation von allen Unter-
nehmen gleichermaBen eingefUhrt wurden.

Abbildung 2 stellt die Antworten zu den
MaBnahmen "Anmeldung zur Kurzarbeit"
und "Beschdaftigungsabbau" (KUndigungen,
Auslaufen von befristeten Arbeitsvertrégen
usw.) mit der von den Unternehmen erwar-

fragten Bereiche. Der Zusammenhang zwischen dem
Melden von mindestens einer MaBnahme und der
Uberstehensdauer bei Fortbestand der Einschrénkun-
gen ist statistisch signifikant nur fUr die Bereiche "Finan-
zierung und LiquiditGtsmanagement" und "Investitio-
nen und neue Produkte und Dienstleistungen”, nicht
aber fUr "operatives Geschaft".
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teten Uberstehensdauer in Beziehung. Dem-
nach sehen sich Unternehmen mit geringe-
rer erwarteter Uberstehensdauer (hdchstens
6 Monate) bzw. gréBerer Betfroffenheit durch
die COVID-19-Krise deutlich haufiger ge-
zwungen, den Herausforderungen der Krise

dritte jener Unternehmen, die erwarten, bei
einem Anhalten der Restriktionen die néchs-
ten 2 Monate nicht zu Uberstehen, der Krise
mit Beschdaftigungsabbau gegensteuert, trifft
das nur auf 13% der Unternehmen zu, die bei
Aufrechterhaltung der Restrikfionen IGnger

durch Kurzarbeit oder den Abbau von Be-
schaffigten zu begegnen. Wahrend jedes

als 6 Monate Uberstehen wirden.

Abbildung 2: Zusammenhang zwischen Uberstehensdauer, Nutzung von Kurzarbeit und Beschaftigungsabbau
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Q: WIFO-Konjunkturtest. Auswertung der Antworten auf die Fragen "Welche MaBnahmen hat Ihr Unternehmen in Folge der Corona-Pandemie bereits
umgesetzt oder mit der Umsetzung begonnen?" und "Wie viele Monate kann Ihr Unternehmen Uberstehen, wenn die derzeitigen MaBnahmen zur
Bek&dmpfung der Corona-Pandemie, wie die SchlieBung von Schulen, Universitéten und Geschdaften, Ausgangsbeschrénkungen, Ein- und Ausreisebe-
schrénkungen usw., Uber einen l&ngeren Zeitraum aufrecht blieben?".

Abbildung 3: Zusammenhang zwischen der erwarteten Uberstehensdauer, Einsparungen und dem Aufschub von
Zahlungen
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Q: WIFO-Konjunkturtest. Auswertung der Antworten auf die Fragen " Welche MaBnahmen hat Ihr Unternehmen in Folge der Corona-Pandemie bereits
umgesetzt oder mit der Umsetzung begonnen?" und "Wie viele Monate kann Ihr Unternehmen Uberstehen, wenn die derzeitigen MaBnahmen zur
Bek&dmpfung der Corona-Pandemie, wie die SchlieBung von Schulen, Universitdten und Geschdaften, Ausgangsbeschrénkungen, Ein- und Ausreisebe-
schrénkungen usw., Uber einen I&ngeren Zeitraum aufrecht blieben?"

4. Uberstehensdaver und Einsparungen

Abbildung 3 sefzt die subjektive Uberste-
hensdauer mit finanziellen GegenmaBnah-
men in Beziehung. Unternehmen, die durch
die COVID-19-Krise starker betroffen sind, ha-
ben eine héhere Wahrscheinlichkeit, Ausga-
benkUrzungen vorzunehmen oder eigene
Zahlungsziele zu strecken. "Einsparungen in
Bereichen, die fUr das Unternehmen (kurzfris-
tig) nicht entscheidend sind (Werbung, Ge-
bdudereinigung usw.)" treffen 55% der

Unternehmen, die angeben, bei Fortbe-
stand der Einschrénkungen die ndchsten

2 Monate nicht Uberstehen zu kdnnen. Hin-
gegen nutzt nur jedes dritte Unternehmen
(34%), das den Lockdown l&nger als 6 Mo-
nate Uberstehen wirde, Einsparungspotenti-
ale in diesem Bereich. Ausgabenkirzungen
bedeuten, auch wenn sie kurzfristig fur das
Fortbestehen des Unternehmens nicht ent-
scheidend sind, einen Nachfragerickgang
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in Form von entgangenen Auftrdgen in an-
deren Wirtschaftsbereichen. Auch der Auf-
schub von eigenen Zahlungen oder Zah-
lungszielen wird von vielen stark betroffenen

Unternehmen in Betracht gezogen und ge-
nutzt. Dies kann in der Folge unter Umstdn-
den Liquiditatsengpdsse in anderen Wirt-
schaftsbereichen verstarken.

5. Auswirkungen auf Investitionen und Innovationen

Die Einschrdnkungen der Wirtschaftstatigkeit
spiegeln sich auch in Investitionsentschei-
dungen. Abbildung 4 setzt die erwartete
Uberstehensdauer mit der Streichung von In-
vestitionsprojekten und der KUrzung von Pro-
jekten zur Entwicklung neuer Produkte und
Dienstleistungen (Innovationsprojekte) in Be-
ziehung. Unternehmen, die mehr von der
COVID-19-Krise betroffen sind, melden haufi-
ger Reaktionen: 30% der Unternehmen mit
einer erwarteten Uberstehensdauer von
hoéchstens 2 Monaten streichen Investitions-
projekte, aber nur 14% der Unternehmen mit

einer erwarteten Uberstehensdauer von
mehr als 6 Monaten. Die Reaktion der Unter-
nehmen in Bezug auf Innovationsprojekte ist
etwas weniger ausgepragt. 17% der Unter-
nehmen mit einer erwarteten Uberstehens-
dauer von héchstens 2 Monaten geben an,
Projektmittel zur Entwicklung neuer Produkte
zuU kUrzen, in der Gruppe der Unternehmen
mit einer Uberstehensdauer von mehr als

6 Monaten betragt der Anteil 13%. Allerdings
fGhren nicht alle befragten Unternehmen re-
gelmd&Big Innovationsprojekte durch.

Abbildung 4: Zusammenhang zwischen der erwarteten Uberstehensdauer, der Streichung von Investitionsprojekten und
der Kiirzung von Projekten zur Entwicklung neuer Produkte und Dienstleistungen
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Q: WIFO-Konjunkturtest. Auswertung der Antworten auf die Fragen "Welche MaBnahmen hat Ihr Unternehmen in Folge der Corona-Pandemie bereits
umgesetzt oder mit der Umsetzung begonnen?" und "Wie viele Monate kann Ihr Unternehmen Uberstehen, wenn die derzeitigen MaBnahmen zur
Bek&mpfung der Corona-Pandemie, wie die SchlieBung von Schulen, Universitéten und Geschdaften, Ausgangsbeschrdnkungen, Ein- und Ausreisebe-
schrénkungen usw., Uber einen Idngeren Zeitraum aufrecht blieben?".
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6. Diskussion und abschlieBende Bemerkungen

Die Sonderbefragung im Rahmen des WIFO-
Konjunkturtests vom April 2020 zeigt die Be-
troffenheit der &sterreichischen Unterneh-
men durch die COVID-19-Krise. Viele Unter-
nehmen werden von der Krise ausgespro-
chen stark in Mitleidenschaft gezogen. Ein
wesentlicher Teil der Unternehmen sieht sich
an den Grenzen ihrer wirtschaftlichen Exis-
tenz, sollten die Einschr&nkungen, wie sie An-
fang und Mitte April galten, fortbestehen.
Die staatlichen UnterstUtzungsmaBnahmen
werden von vielen Unternehmen als hilfreich
gesehen, allerdings bezeichnen rund 10%
der Unternehmen die staatlichen UnterstUt-
zungen als nicht hilfreich. Viele Unternehmen
haben bereits Anfang und Mitte April eigene
MaBnahmen getroffen, um diese Situation
meistern zu kdnnen, wobei starker be-
troffene Unternehmen sich hdufiger zu Reak-
tionen gezwungen sehen.

COVID-19-Krise: Unternehmen

Diese Ergebnisse kdnnen Hinweise auf den
Konjunkturverlauf der ndchsten Monate und
das Verhalten der Unternehmen wahrend
einer Rezession geben, sollten die Lockerun-
gen der gesundheitspolitischen Restriktionen
zur Endé@mmung der COVID-19-Pandemie -
auch aufgrund internationaler Unsicherheit —
nicht eine kraftige Wiederbelebung der Wirt-
schaft bewirken. Der Druck, Arbeitskréfte ab-
zubauen und Akfivité&ten zu drosseln, die fir
den Fortbestand des Unternehmens nicht
unbedingt notwendig sind, sowie die Zurick-
haltung im Bereich von Investitionen und In-
novationen verstérken rezessive Tendenzen
und kédnnen auch das mittelfristige Wachs-
tumspotential mindern.

Mechanismen, wie sie diese Ergebnisse wi-

derspiegeln, skizzieren Guerrieri et al. (2020):
Die geringe Substituierbarkeit zwischen
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Sektoren, unvollst&ndige Mdarkte und Liquidi-
tatsbeschrénkungen auf Konsumentenseite
fragen dazu bei, dass ein Angebotsschock —
wie infolge einer Pandemie - in eine nach-
frageinduzierte Rezession munden kann. Ein

7. Lliteraturhinweise

Budgetdienst, Budgetanalyse 2020, Wien, 6. Mai 2020.

kontinuierliches Monitoring der staatlichen
UnterstUtzungsmaBnahmen ist daher auch
fUr die Zeit der Lockerungen der Einschrdn-
kungen angezeigt.
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