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Herbstgutachten 2020 d’” THEWORD ECOOMY

Herbst 2020

Erholung verliert an Fahrt —
Wirtschaft und Politik weiter im
Zeichen der Pandemie

Veroffentlichung:
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nesleistungzaufirag des Bundesministeriums for Winschaft und Energie
Der Prjekigroppe Gemeinschaltsfiagnose gehoren an:
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unterbricht Erholung

KOOTHS | Erholung von der Corona-Pandemie: Gesamtwirtschaftliche Perspektiven und wirtschaftspolitische Therapien




' KIEL INSTITUTE FOR
& THE WORLD ECONOMY

Krisendiagnose und
weltwirtschaftlicher Ausblick
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Krisendiagnose: Pandemie als exogener Schock dw

= |Interaktionsschock
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Annahmen dw

= Fortgesetzte oder sogar zunehmende Eindammungsmalinahmen, aber
kein vollstandiger Lockdown

= Sommerhalbjahr 2021: Alimahliches Auslaufen der 6konomischen
Restriktionen
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Lage und Prognose der Weltwirtschaft

KOOTHS | Erholung von der Corona-Pandemie: Gesamtwirtschaftliche Perspektiven und wirtschaftspolitische Therapien 9



Riickprall nach historischem Einbruch der Hfwee s,
Weltwirtschaft Sl

Weltwirtschaftliche Aktivitat

—Reales BIP e |f\N/-Indikator (rechte Skala) Index

Prozent
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Quartalsdaten; saisonbereinigt.
IfW-Indikator fiir Unternehmenszuversicht berechnet auf Basis von Stimmungsindikatoren aus 42 Léndern;
Bruttoinlandsprodukt basierend auf 46 Landern, preisbereinigt, Veranderung gegeniiber dem Vorquartal.

KOOTHS | Erholung von der Corona-Pandemie: Gesamtwirtschaftliche Perspektiven und wirtschaftspolitische Therapien 10



. . . LJ W 760 econon
Deutsche Absatzmarkte hinken hinterher dw

Deutsche Exportmarkte

: m Starkerer Einbruch
mRest der Welt O Schwellenlander
OAndere Industrielander OEU ex Euroraum . .
B Euroraum = \orkrisenniveau erst 3-6 Monate
o | IS spater erreicht
40 | = Langerfristig langsameres
20 ] Wachstum
00 L = Exportmarkte (vs. Weltwirtschaft)
» 2020:-5,3 (- 4,2) Prozent
-2,0
» 2021: 45,1 (+5,6) Prozent
40 » 2022: +3,6 (+4,2) Prozent

2019 2020 2021 2022

Jahresdaten, preisbereinigt. Veranderung gegenuber Vorjahr.
Bruttoinlandsprodukt in 59 Landern, gewichtet mit Anteilen am deutschen Export.

KOOTHS | Erholung von der Corona-Pandemie: Gesamtwirtschaftliche Perspektiven und wirtschaftspolitische Therapien 11



Globaler Zusammenhang zwischen ausgewahlten fw e,
Indikatoren und BIP-Riickgang im ersten Halbjahr

Indikator (unabhdngige Variable) KE::fIf?:ii:::- p-Wert R?
Covid-19-Infektionen —0,01 0,94 0,00
Covid-19-Todesfille 0,37 0,03 0,14
Shutdown-Strenge 0,45 0,01 0,21
Offenheit 0,11 0,56 0,01
Personennahe Dienstleistungen —0,44 0,01 0,20
Verarbeitendes Gewerbe 0,29 0,10 0,08
Tourismus —0,49 0,00 0,24

Quelle: Gemeinschaftsdiagnose, Herbstgutachten 2020
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Weltprognose in Kiirze e ]

» Erholung schreitet voran, bleibt aber vorerst unvollstandig/fragil

= Starke regionale Unterschiede (USA/EU: deutliche Delle im Winterhalbjahr)
= Zunehmende Normalisierung ab Mitte 2021

® Produktion auch Ende 2022 deutlich unter Vorkrisenerwartung

= Erhebliche fiskalische Impulse, Verschuldungsproblematik nimmt zu

= Weiterhin ultraexpansive Ausrichtung der Geldpolitik

= Dynamik des Welthandels bleibt in der Grundtendenz gering
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BIP-Prognose: LW s,
Corona-Krise lastet auf 6konomischer Entwicklung &

Verdnderung im Niveau des Bruttoinlandsprodukts
gegeniiber der IfW-Prognose im Herbst 2019

Prozent
Welt gesamt -4,2 07
USA -3,6 3,7 3,5 N
Euroraum -8,4 5,8 3,3
-10 -
Ver. Koénigreich -11,3 6,5 4,0
m2020 m2022
China 1,8 9,2 5,9 15 -
OGJ? Q,§ @3@ X c‘,‘l‘\& &ra &eo ;,@Q é}é\b (‘,gg
¥ & __ét@ N 03,@ K _\5,0
Welthandel 54 88 44 AN
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Fiskalische Reaktion (groRe Industrielander) J

Staatlicher Finanzierungssaldo
in Relation zum Bruttoinlandsprodukt (USA: Bund)

Vereinigte Staaten Japan
Prozent Prozent Euroraum Vereinigtes Kénigreich
D T T T T 1 {] T T T T 1 [] —ire—T T T 1 {]
U L=y NENEL
-5 - -5 - -5 5 -
10 - -10 -10 -10 +
-15 || -15 - -15 - -15 - L]
-20 - -20 - -20 - -20 -
2018 2020 2022 2018 2020 2022 2018 2020 2022 2018 2020 2022
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THE WORLD ECONOMY
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Fiskalische Reaktion im Euroraum J

Staatlicher Finanzierungssaldo und Komponenten
in Relation zum Bruttoinlandsprodukt
Prozent

2 -

1 Zinszahlungen
E Struktureller Primarsaldo
1 Einmaleffekte
I Cvklis che Komponente
¢ Budgesaldo
Struktureller Budgetsaldo
= == == Produktionsiucke

-10
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022
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Lage und Prognhose der deutschen Wirtschaft
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Wirtschaftsleistung: Geknickter V-Verlauf dw AT

Bruttoinlandsprodukt = 2020-H2

mmm \Verdnderung (rechte Skala) Niveau » Historischer 6-Monats-Einbruch
110 | 21970 }m- 10,0 » Akut: Marz/April
o = 2020-Q3
104 50 » +8,2 Prozent
102 - 22 » 4,2 Prozent unter 2019-Q4
100 - - 0,0

o8 - s = 2020

9 - o » StaBu-Schnellschatzung: -5,0 Prozent
94 - s » 2020-Q4 rechnerisch Stagnation

2 | 100 = Winterhalbjahr 2020/2021

zz ' | 125 » Zweite Infektionswelle, Teil-Lockdowns
o [L3] | [056 ] | [52] | [3.1 ] | Las] | » Erholung unterbrochen

o | ot | ao | et | e = 2022

» Anndherung an Normalauslastung

Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veranderung gegenuber dem Vorquartal.
Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegenuber Vorjahr in Prozent.
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Riickblick: Friihjahrsgutachten 2020 dw .

Quartalsdaten zur Entwicklung der Verwendungskomponenten des realen Bruttoinlandsprodukis!
Verénderung gegenuber Vorquartal in %

2019 2020 2021

| Il 1] v I ! ] v | I 1] \'}

Private Konsumausgaben 08 0,1 0,5 0,0 2.7 -10,9 8,7 29 23 11 1,3 1.4
{Offentlicher Konsum 1,0 05 13 03 04 03 11 10 05 05 04 04
Bauten 2,6 -09 04 0,6 08 —6,1 51 13 02 04 04 04
Ausriistungen 1,2 0,0 -14 -2,0 -2 -16,5 15 6,5 15 07 0,6 0,6
Sonstige Anlagen 05 10 1,0 1,1 04 -1,0 09 08 07 07 07 07
Vorratsinvestitionen’ 1,0 0,2 0,9 0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Inlindische Verwendung 0,1 03 04 07 -14 78 6,3 25 15 08 09 1,0
AuBenbeitrag? 05 0,5 0,6 06 05 -25 25 08 -04 02 0,2 02
Exporte 1,6 -13 10 -0,2 -5,0 -19,1 138 72 20 10 1,0 10
Importe 05 -03 -04 13 —44 —15,7 8,6 6,2 34 17 17 1,7
Bruttoinlundsprodukt 0,5 -0,2 0,2 0,0 =19 -9.8 85 3,1 1,0 0,6 0,7 0,7

-1,9 -9,8 48,5 (amtlich, Stand: 24. November 2020)

! Saison- und kalenderbereinigte Werte.
? Beitrag zur Verdinderung des Bruttoinlandprodukts in Prozentpunkten (Lundberg-Komponenten).

KOOTHS | Erholung von der Corona-Pandemie: Gesamtwirtschaftliche Perspektiven und wirtschaftspolitische Therapien



THE WORLD ECONOMY
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Vergleich zur GroRen Rezession dw

Kapazitatsauslastung = Exogener Schock statt Korrektur
mmm Produktionslicke e=ifo K itat last 1

. roduktionsliicke ifo Kapazitatsauslastung von FehlentWICklungen

2] = Konjunkturphase: zweijahriger

i g Abschwung vs. Hochkonjunktur

2] = Scharferer Einbruch, aber ein Jahr

. schneller auf Vorkrisenniveau

ol v = Besondere Betroffenheit

N konsumnaher Branchen

0] = Ausgepragtere Branchenstreuung

2 ;OOO 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 " HOh?re Elger?kaplt.alpu.ffer' aber

Quartalsdaten. Produktionsliicke: Abweichung des BIP vom Produktionspotenzial in Prozent; G EWI n n S C h Wa C h e I m VO rfe | d

ifo Kapazitatsauslastung: Gesamtwirtschaft, Abweichung vom Mittelwert in Prozentpunkten.

KOOTHS | Erholung von der Corona-Pandemie: Gesamtwirtschaftliche Perspektiven und wirtschaftspolitische Therapien 20



efey se I THE WORLD ECONOMY
Stabilitat des Unternehmenssektors? Qw
Gewinnquote des privaten Sektors

32
30
28
26
24
22

20
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Quartalsdaten, Gleitender Durchschnitt Gber vier Quartale.
Gewinnquote: Betriebstiberschiisse und Selbstandigeneinkommen in Relation zur Bruttowertschopfung, Kapitalgesellschaften, private Haushalte und private Organisationen ohne Erwerbszweck.
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Wirtschaftsstruktur (2017)

Bruttowertschopfung zu Herstellungspreisen; Quelle: Statistisches Bundesamt via GENESIS-Datenbank

Gastgewerbe
» 46,5 Mrd. Euro

Sonstige wirtschaftliche » 1.6 Prozent

Dienstleistungen Baugewerbe ’
Gesundheits- und KunSt,
Sozialwesen
Unterhaltung,
Grundstiicks- und Information und EthIung

Wohnungswesen Kommunikation

" » 39,9 Mrd. Euro
rbringung
Freiberufliche, wiss. u. von » 1,4 Prozent

techn. Dienstleistungen sonstigen

Dienstleist... Vera rbEitendes

Verkehr und Lagerei
Gewerbe
Wasser...
Gastgewer...

Off. Verwaltung, Erbringung von Land- » 667' 2 M rd . Euro
Handel, Instandhaltung Verteidigung, Finanz- und Kunst, und... » 22 8 Proze nt
Unterhaltu... 4

Verarbeitendes Gewerbe und Reparatur von Kfz Sozialversicherung Versicherungsleistu... E
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THE WORLD ECONOMY

AuBenhandel weiter auf Erholungskurs d‘”

Exporte
= Veranderung (rechte Skala) Niveau
= Prozent

130 . 2015=100 ]
125 - - 15
120 - - 10
115 -

-5
110 -

-0
105 -

- -5
100 -

- -10
95 -

90 - - -15
85 - - -20
| 23] [10] [-98] [203] |63]

80 -25
(I L VT Y TV AV e V2 e [ 11 A2 I O 1 O 1 /Y
2018 2019 2020 2021 2022

Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veranderung gegeniiber dem Vorquartal.
Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegenuber Vorjahr in Prozent.

Importe
= VVeranderung (rechte Skala) Niveau
- Prozent

130 ., 2015=100 :
125 - - 15
120 - 10
115 -

-5
110 -

-0
105 -

- -5
100 -

- -10
95 -

90 - - -15
85 - -20
36| [26] [-89] [80] [74]

80 -25
| 1 Y TV T AV 1 V2 T [ 11 A2 I R T A1
2018 2019 2020 2021 2022

Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verédnderung gegeniiber dem Vorquartal.

Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegeniber Vorjahr in Prozent.
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Pandemie bremst Dienstleistungshandel aus dw

= Dienstleistungsexporte = Dienstleistungsimporte
» 2020:-14,0 Prozent » 2020:-20,2 Prozent
» 2021: 45,6 Prozent » 2021: 49,1 Prozent
» 2022:+7,9 Prozent » 2022:+13,7 Prozent
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Erholung bei Ausriistungen kommt voran

Ausristungsinvestitionen

mmm \/erdnderung (rechte Skala) Niveau
120 - 2015=100 Prozent_ 20
- 15
110 ~ - 10
-5
100 - -0
-5
90 - - -10
- -15
| 44] |o5] [117] [1201] [59]
80 -20
1 IV| [ ] IV| [Tl IV| 1 IV| [ I || I AV
2018 | 2019 | 2020 | 2021 | 2022

Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veranderung gegentiber dem Vorquartal.
Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegeniber Vorjahr in Prozent.

' KIEL INSTITUTE FOR
& THE WORLD ECONOMY

2020-Q2: Krasser Einbruch
» 20,9 Prozent unter 2019-Q4
» Inlandsumsatze
Automobilbau: -40 Prozent
Maschinenbau: -15 Prozent
2020-Q3: Kraftige Korrektur
» +16 Prozent
» Nachholeffekte

Verhaltene globale Investitions-
tatigkeit (EK-Erosion, Unsicherheit)

= Unterauslastung in der heimischen
Industrie
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Bau kommt glimpflich durch die Krise e ]

Bauinvestitionen H Wohnungsbau
mmm Veranderung (rechte Skala) Niveau
Lps 20155100 Prozent » 2020: +3,3 Prozent
» 2021:+3,1 Prozent
120 - 4 » 2022:+3,2 Prozent

2 = Wirtschaftsbau

» 2020: -0,2 Prozent
110 - » 2021: +2,0 Prozent
» 2022: +1,7 Prozent

115 ~

105 A .o
[ = Offentlicher Bau
2,6 3,8 2,5 2,6 2,6
100 (26 lss] [25] [26] [26] % » 2020: +4,4 Prozent
[ | IV| [N | IV| [ | IV| [ | IV| Ln v
2018 | 2000 | 2020 | 2021 | 2022 » 2021: +1,6 Prozent
Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verédnderung gegeniiber dem Vorquartal. » 2022: +1,5 Proze nt

Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegenuber Vorjahr in Prozent.
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Privater Konsum im Sog der Shutdowns dw

Private Konsumausgaben = Vorzieheffekte (MwsSt.)

mmm \Verdnderung (rechte Skala) Niveau

2015=100 Prozent » 2020-Q4/2021-Q1: 4 Mrd. Euro

15
o 10 = Sparquote

g » 2020: 16,6 Prozent
105 - » 2021: 14,9 Prozent
] ° » 2022: 10,6 Prozent

° » Zuriickgestaute Kaufkraft
> 10 » 2020: 116 Mrd. Euro
o | 5] ||1’6| ||-613| ||2,7| || 2] | » 2021: 86 Mrd. Euro

P L R B I

Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veranderung gegenuber dem Vorquartal.
Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegenuber Vorjahr in Prozent.
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Masseneinkommen: Robust durch die Krise J

Einkommen der pr. Haushalte

Kurzarbeiter
Nettoldhne monet. Sozialleistungen . .
UVE = \/erflighares Einkommen » 2020 . 3, 15 M 10.

. e \asseneinkommen » 2021. 0’54 |V|I0.
g » 2022:0,13 Mio.

Bruttolohne je Kopf (je Stunde)
) » 2020:-0,4 (+2,5) Prozent
0 » 2021: 43,6 (+0,9) Prozent
? » 2022: 43,6 (+2,5) Prozent

-10
2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021

Jahresdaten, Veranderung gegenuber Vorjahr in Prozent.
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Deutliche Krisenspuren am Arbeitsmarkt dw

Erwerbstatige Arbeitslose
mmm \Verdnderung (rechte Skala) Niveau mmm \Verdnderung (rechte Skala) Niveau
il Tsd. ill. Tsd.
456 M - 400 32 Ml - 600
45,4 - .
200 3.0
45,2 - - 400
2,8
0
45,0 -
2,6
44,8 - -200 - 200
2,4
44,6 -
-400
2,2
44,4 - -0
- -600
442 - 2,0 1
607 | [400| [-454]| [-125| | 636 | [-193] [ -73| [438] |95 | [-269]
44,0 -800 1,8 -200
LI 1 11V | 1 Y/ | 1 V2 A 1 A A VA A B | IR | AV [ 1 11V A | 1 Y/ | 1 V2 A 1 A A VA A B | IR | AV
2018 2019 2020 2021 2022 2018 2019 2020 2021 2022
Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veranderung gegeniiber dem Vorquartal. Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veranderung gegeniuber dem Vorquartal.
Jahresdaten: Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in Tausdend (gerahmt). Jahresdaten: Veréanderung gegeniiber dem Vorquartal in Tausdend (gerahmt).
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Krisenbedingte Arbeitsplatzverluste J

In Tausend Personen In %
200 T 10 +
0,0 +—= 1 } } t i
0 } {

1,0 +

- 200 -
20 4

- 400 30 +
40 4

- 600
50 +

- 80O
4,0 +

-1 000 &= 704

Jon 20 Mrz 20 Mai 20 Jul 20 Sep 20 Jan 20 Mrz 20 Mai 20 Jul 20 Sep 20
e Erwerbstiitige insgesamt == == = Sozialversicherungspflichtig Beschdftigte Ausschlieilich geringfiigig entlohnte Beschéftigte

Monatsdaten, saisonbereinigt.
Kumulierte Veranderung gegentiber Januar 2020, abziiglich durchschnittliche Vormonatsveranderung zwischen Januar und Dezember 2019.
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Arbeitsmarktbilanz dw

Jahresdurchschnitte in 1000 Personen

2018 2019 2020 2021 2022

Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbstétigen (Inland, Mill. Std.) 62.229 62.596 60.069 61.137 62.785
Erwerbstatige (Inland) 44868 45.269 44.815 44.690 45.327
Selbsténdige 4.224 4.152 4.000 3.849 3.872
Arbeitnehmer (Inland) 40.645 41.117 40.815 40.841 41.454
Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte 32.992 33.537 33.545 33.640 34.191
Ausschlieftlich geringfligig Beschéftigte 4 668 4.575 4279 4.219 4.280
Pendlersaldo 141 146 97 96 145
Erwerbstatige (Inldnder) 44.727 45.123 44718 44 .594 45.181
Arbeitnehmer (Inlénder) 40.503 40.971 40.718 40.745 41.309
Registrierte Arbeitslose 2.340 2.267 2.705 2.800 2.531
Arbeitslosenquote (Prozent) 52 5,0 59 6,1 5,5
Erwerbslosenquote (Prozent) 32 3.0 4,1 4.6 3.9

Selbsté&ndige: einschliellich mithelfender Familienangehériger; Arbeitslosenquote: Abgrenzung der Bundesagentur flr Arbeit;
Erwerbslosenguote: standardisiert nach dem ILO-Konzept

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; Bundesagentur flr Arbeit, Monatsbericht; Bundesagentur flr Arbeit,
Beschéftigungsstatistik; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.
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Offentliche Haushalte mit Rekorddefizit(strecke) dw e

Struktureller Budgetsaldo 2019-2022 Bruttoschuldenstand 2020-2022
Mrd. Euro  mSchuldenkrise
3000 - - e Prozent _ 100
@ Struktureller Budgetsaldo = “|ne_1nzmar =S
10p ,Mrd. Euro OEinmaleffekte HLETE S - 90
& Konjunktur 2 500 - Relativ zum BIP (rechte Skala) 50
Budgetsaldo
- - 70
=0 2 000 +
- 60
0 - . r 1500 + - 50
- 40
1000 A
-50 A - 30
' 500 20
s AR T
i 3 A
h 1S
: SRR 0 0
oy T T
3 M 2020 2021 2022
-150 4 TETARENY
Schuldenkrise: Verbindlichkeiten, die durch das erste Griechen-
landpaket, die Einlagen im ESM und die Uber die EFSF abge-
wickelten Biirgschaften entstehen. Finanzmarktkrnse: Verbind-
-200 - lichkeiten, die den Gebietskorperschaften durch die Banken-
2019 2020 2021 2022 rettung entstehen: FMS-Wertmanagement und EAA.
Quelle: Europaische Kommission, AMECO; Berechnungen und Quelle: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht; BMF, Monats-
Prognosen des IfW Kiel. bericht, Berechnungen und Prognosen des IfW Kiel.
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Potenzialschatzung und Mittelfristprojektion
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Produktionspotenzial im demografischen Sinkflug dw

Potenzial und Wachstumsfaktoren (MODEM)

2,0

15 A

1,0 4

0,5 -

0,0 -

-0,5

Prozent(punkte)
CTFP C—3Kapital mEEEArbeit e==Potenzial
/] h
T q \
- \~.‘/ h"‘\\
HHRU U H NUT T
n ! \\
| | B igs N,
Projektion I
2005 2010 2015 2020 2025

Jahresdaten. Produktionspotenzial: Verdnderung ggi. Vorjahr in Prozent;
Faktoren: Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten.
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Potenzial und Wachstumsfaktoren (EU)

2,0

1,5 A

1,0 4

0,5 1

0,0 -

-0,5

Prozent(punkte)

3 TFP —=3Kapital

B Arbeit == Potenzial

N

>
.

N

Projektion

2005

2010

2015 2020 2025

Jahresdaten. Produktionspotenzial: Veranderung ggi. Vorjahr in Prozent;
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Faktoren: Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten.
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Alterskohortenmodell at work

Arbeitsvolumen und Komponenten (MODEM)

0,9

0,7

0,5

0,3

0,1

-0,1

-0,3

= NAWRU
mmm Erwerbsbevélkerung

Emm Arbeitszeit

3 Partizipation

e Arbeitsvolumen
-, Prozent(punkte)

Projektion

2010 2015 2020 2025

Jahresdaten.
Vorjahresveréanderung (Arbeitsvolumen) und Wachstumsbeitrage (Komponenten).
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Arbeitsvolumen und Komponenten (EU)

= NAWRU
mmm Erwerbsbevélkerung

I Arbeitszeit
3 Partizipation
e Arbeitsvolumen

- Prozent(punkte)

Projektion

2010 2015 2020 2025

Jahresdaten.
Vorjahresveréanderung (Arbeitsvolumen) und Wachstumsbeitrdge (Komponenten).
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Normalauslastung ab 2022 ...

Potenzial und Produktion (MODEM)

== Produktionsliicke
(rechte Skala)

Bruttoinlandsprodukt = = =« Potenzial

3500 Mrd. Euro Prozent 4
Projektion

-3
3300

-2

-1
3100

-0
2900 - -l

-2
2700 -

- -3

- -4
2500 -

- -5
2300 —————T———T——T—7T——T—7T—T—T—T—T—T—T—T—T—T—T—T—T -6

2001 2007 2013 2019 2025
Jahresdaten.

Bruttoinlandsprodukt, Potenzial: Verkettete Volumenwerte (Referenzjahr 2015).

Potenzial und Produktion (EU)

== Produktionsliicke
(rechte Skala)
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Bruttoinlandsprodukt = = =< Potenzial

3500 Mrd. Euro Prozent 4
Projektion
-3
3300
-2
-1
3100
-0
2900 -1
-2
2700
- -3
- -4
2500
- -5
2300 —T—T—T—T—T—T—TT—T—T—T — T -6
2001 2007 2013 2019 2025
Jahresdaten.

Bruttoinlandsprodukt, Potenzial: Verkettete Volumenwerte (Referenzjahr 2015).
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... aber bei deutlich niedrigerem Potenzialniveau dw

Revision des Produktionspotenzials (MODEM)

BIP GD H20 Potenzial GD H20

BIP GD F20 Potenzial GD F20

BIP GD H19 = = =« Potenzial GD H19
3500 - Mrd. Euro
3400 - Revision fur 2022
2300 | gegenuber Vorjahresschatzung:

-1,2 Prozentpunkte
3200
3100 A
3000 -
2900 T T T T T T T )
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Jahresdaten.
Bruttoinlandsprodukt, Potenzial: Verkettete Volumenwerte (Referenzjahr 2015). Quelle: Gemeinschaftsdiagnose, Herbstgutachten 2020
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Erosion des Potenzialwachstums dw

1,4 Prozent
(2018)

0,6 Prozent
(2025)

Quelle: Gemeinschaftsdiagnose, Herbstgutachten 2020
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Zur Wirtschaftspolitik
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Unternehmenshilfen: Kieler Modell

KIEL
POLICY BRIEF

Stefan Kooths und Gabriel Felbermayr

Stabilitatspolitik
in der Corona-Krise

« Die Corona-Pandemie bewirkt einen globalen Interaktionsschock, der die Weltwirtschaft unter
e Stress eta, Slabierungpctsci Mabinshmer! g Brdér iy uriikteliar s en
Folgen der Seuchenpolit

« Der amtlich verfigte Stillstand Ihmt die 6konomische Aktivitat auch Gber eine drastisch erhohte
(Politik-) Unsicherheit. Breitentests zur Absch: des dammen Unsicherheit
ein und wirken daher unmittelbar stabilisierend

In Zeiten hoher t kommt es in laRe auf zielgenaue, selbst-
dosierende und reaktionsschnelle Instrumente an. Dabel korrespondler das Ausmak des Problems
nicht automatisch mit der Ebene des staatlichen Handelns.

L drohen Li 2um Teil ins Leere
2u laufen 2ur allgemeinen sind fiir den
Restart nach dem Shutdown nicht das Mittel der Wahl
Konjunkturpolitisch besteht im Euroraum — Gber die Absicherung des Bankensektors hinaus — kein

Steigend auf sind per se kein
les Marktsignal und verhindern nicht das Handeln solventer Staaten. Die Gemeinschaftshaftung
2ur Abwehr von akuten Staatsschuldenkrisen stellt in einem Szenario multipler Gleichgewichte
eine Randlosung dar

g
3

Trotz akutem Handlungsdruck sollten auch i Zeiten der Krise Langfristeffekte mitbedacht werden.
Die Corona-Krise legt Stabilitatsdefekte im Euroraum offen, die bereits vorher bestanden. Der
Geldpolitik kommt wahrend einer Pandemie nur eine eng umrissene Aufgabe zu.

Institut fir Weltwirtschaft
ISSN 2195-7525 Lei

Gemeinschaft

Lot

KIEL
POLICY BRIEF

Gabriel Felbermayr und Stefan Kooths

Kieler Modell fiir betrieb:
che Stabilisierungshilfen
- Funktionsweise und

Einsatz in der Corona-
Krise

Dezember 2020
Einbriche der ge it Aktivitat Schocks) er-
fordern neben dem einen 2um Schutz
Produktionsstrukturen.
. n Notlagen gehen und faire L Hand in Hand.
Fir beides sind die Betriebsergebnisse und nicht Umsétze oder Fixkosten die relevante MaRgroRe.
o Das Kieler Modell sieht betriebliche (BSH) vor, die Ruckgange
der ‘ew. eh nd bestimmt sich Gber
B hendt itte und produktive Anreize

bleiben erhalten,

BSH-Leistungen werden nach einheitlichen Kriterien Uber alle Branchen, BetriebsgroBen und
Rechtsformen hinweg gewahrt. Sie stabilisieren das Eigenkapital der Unternehmen und erhohen
Geren Krisenresilienz unabhangig von ihrer Finanzierungsstruktur. Weder wird das allgemeine
unternehmerische Risiko sozizlisiert noch der Strukturwandel unterbunden.

Der BSH-ge tabilis ranismus wird durch far maximal zwei
Jahre aktiviert.

Das Kiler Modell ist den bislang in der Corona-Krise eingesetzten Untemehmenshilfen berlegen.
Es wirkt zielgenau, ist selbstdosierend und kann schnell aktiviert werden. Die Stabiltatspolitik
sollte sich mit dem auch far zukiinftige Notfalle wappnen.

Institut fir Weltwirtschaft
ISSN 2195-7525

Gemeinschat
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Zielgerichtet,

selbstdosierend un
robust gegenuber

ungunstigem
Pandemieverlauf



https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/kiel-policy-briefs/2020/stabilitaetspolitik-in-der-corona-krise-14088/
https://www.ifw-kiel.de/de/publikationen/kiel-policy-briefs/2020/kieler-modell-fuer-betriebliche-stabilisierungshilfen-funktionsweise-und-einsatz-in-der-corona-krise-0/

Wirtschaftspolitisches Wirrwarr fw e,
und hydraulische Makrookonomik &

Vermengen von
Stabilitats- und Industriepolitik

" 4 %

kurzfristig, langerfristig,
strukturbewahrend strukturverandernd
(Kapazitatsauslastung) (Kapazitatsumbau)
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yWiederaufbau“: Falsches Framing QW

Die Grundidee des Fonds liuft darauf
hinaus, dass die Mitgliedstaaten Wieder-
aufbau- und Reformpliine vorschlagen,
die dann von der EU-Kommission gebil-
ligt werden. IThr Heimatland soll am
meisten Geld erhalten. Konnen Sie Bei-
spiele fiir Programme nennen, die Ita-
lien in Briissel vorschlagen konnte?

Wenn Sie nach
Beispielen in Italien fragen, fallt mir vieles Paolo Gentiloni

ein. Das reicht von der Reform der Zivil- EU-Kommissar fiir Wirtschaft und Wéhrung
gerichtsbarkeit bis zur Férderung von Inves- sowie fiir Steuern und Zollunion

titionen in ,griine” Projekte.

Quelle: F.A.Z., 8. Juni 2020, S. 17 (Interview: ,Konjunkturpaket wird ganz Europa helfen®)

KOOTHS | Erholung von der Corona-Pandemie: Gesamtwirtschaftliche Perspektiven und wirtschaftspolitische Therapien



KIEL INSTITUTE FOR
THE WORLD ECONOMY

EU-Hilfsprogramme: Einfallstor fiir Industriepolitik Q

,Mit den landerspezifischen
Empfehlungen, die die EU-
Kommission [...] gibt, kdbnnen
wir Impulse setzen,
Industriezweig flr
Industriezweig.”

Thierry Breton

EU-Binnenmarkt-Kommissar
Quelle: F.A.Z., 22. Mai 2020 (Interview: ,Alte Zwistigkeiten hintanstellen®)
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EU-Konjunkturpaket (,,Next Generation EU“) dvvwgzxgg;@w

Reaktion auf erodierende
Kapitalmarktfahigkeit einiger Mitgliedslander
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Euroraum: Staatsverschuldung

in Prozent des nominalen Bruttoinlandsprodukts

9 00 01 02 03 04 05 06 O7 08 09 10 11 12 13 14 15

16

17

18

19 | 20

’ KIEL INSTITUTE FOR
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21 F22

DE 60 59 58 60 63 65 67 67 64 66 73 8 80 81 79 V6 72
FR 60 59 58 60 64 66 67 65 65 69 83 8 8 91 93 95 96
T 113 109 109 106 105 105 107 107 104 106
ES 61 58 54 51 48 45 42 39 36 40
NL 59 52 49 49 650 50 50 45 43 55 57 59 62 66 68 68 65
BE | 115 110 108 105 102 97 95 91 87 93 100 100 103 105 105 107 105
OE 67 66 67 67 66 65 69 67 65 69 80 83 82 82 81 84 85
6

R 47 36 33 31 30 28 26 24 24 42 62 86 111 120 120 104 77

FN 44 42 41 40 43 43 40 38 34 33
PT 55 54 57 60 64 67 72 74 73
GR 99 105 107 105 101 103 107 104 103
47 50 51 43 42 35 31 30

76

29

56 56 57 61 64 65 63 59 54 46
62 61 65 63 69 71 70 64 62 62 66 65 69 66 66 62 56

69
98

62

105

83
74

54

65
98

57

102

78
67

49

62
98

52

100

74
63

45

43

70 69

63 66 66

113 108 103
55 60 59

EA|71 69 68 68 69 70 70 68 66 70 80 86 88 93 95 95 93

Datenquelle: Europaische Kommission (2020), Herbstprognose.

92

90
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Euroraum: Staatliche Finanzierungsdefizite JW TR oD Fonom

in Prozent des nominalen Bruttoinlandsprodukts

99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19
DE |-17 -16 -30 -39 -3,7 -3,3 -33 -1,7 03 -01 -32 -44 -09 00 00 06 10 12 14 18 15
FR |-16 -13 -14 -32 -40 -3,6 -34 -24 -2,6 -3,3 52 -50 -41 -39 -36 -36 -30 -2,3 -3,0
T 18 -24 -32 -29 -32 -35 -41 -36 -13 -26 -51 -42 -36 -29 -29 -30 -26 -24 -24 -22 -16
ES |-12 -12 -05 -03 -04 -01 1,2 21 19 -46 52 -43 -30 -25 -2.9
NLO| 03 12 -05 -21 -31 -1,8 -04 01 -01 02 -51 -52 -44 -39 -29 -22 -20 00 13 14 17
BE |-06 -01 02 00 -19 -02 -27 02 01 -11 -54 -41 -43 -43 -31 -31 -24 -24 -0,7 -08 -19
OE |-26 -24 -07 -14 -18 -48 -25 -25 -14 -15 -53 -44 -26 -22 -20 -27 -10 -15 -08 02 07 -3,7
IR 35 49 10 -05 03 13 1,6 28 03/-70 -14 -32 “13 81 62 -36 -20 -0,7 -03 01 05 25
FN 1,7 50 41 24 22 27 40 51 42 -25 -25 -10 -22 -25 -30 -24 -17 -07 -09 -1,0 34
-3,0 -48 -3,3 -42 -2,9 -44 -1,9 -30 -03 0,1 -3,0

-3,2

GR 41 05 07 10 15
SK 23 -29 36 -21 26 -09 -1,0 -14
LX 14 02 19 44 02 -03 07 19 13 31 11
SJ |-30 -36 -45 -24 19 1,3 -1,2 00 1,9 -01 07 05 5,1
LN | 00 00 00 00 14 -03 -03 -08 31 -26 06 -03 02 05 06 03 2,8
Lv |-37 -27 -19 -23 12 -05 -05 -06 41 -14 -12 -16 -14 02 -08 -08 -0,6 -3,3
EO 24 11 29 27 -26 22 02 11 -03 02 07 01 -04 -07 -05 01 5,1
cP 37 -22 -10 32 09 -54 -47 09 03 19 -35 15
MA 43 -28 -25 -21 -41 -32 -23 -24 -34 -23 -16 -1,0 09 32 20 05

-13 -20 -2,7 -31 -29 -26 -15 -06 -2,2 -42 -3,7 -30 -25 -20 -15 -09 -0,5 -0,6

Datenquelle: Europaische Kommission (2020), Herbstprognose.
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Euroraum: Strukturelle Defizite (Zielabweichung) dw

in Prozent des nominalen Bruttoinlandsprodukt

(a) MTO Deficit Limit (b) Distance to MTO Limit

12 13 14 15 16 17 18 19| 20 21 22 12 13 14 15 16 17 18 19| 20 21 22
DE |[-05 -05 -05 -05 -05 -05 -05 -1f -05 -05 -0,5 04 09 14 16 14 12 16 19 -29 -22 -14
FR | -05 -05 -05 -05 -05 -05 -05 -05|-05 -05 -0,5 -38 -29 -25 -24 -25 -26 -26 -28| -46 -52 -43
m |-05 -05 -05 -05 -05 -05 -05 -05|-05 -05 -0,5 -1,0 -01 00 00 -1,0 -1,7 -21 -14| -53 -45 -38
ES | -05 -05 -05 -05 -05 -05 -05 -05|-05 -05 -0,5 23 -06 -04 -1,6 -25 -24 -25 -35| -55 -55 -6,7
NN | -05 -05 -05 05 -05 -1 -1 -1 -1 -05 -05 -18 -1,1 -02 -05 07 13 13 13| -36 -34 -22
BE | -05 -05 -05 -05 -05 -05 -05 -05|-05 -05 -0,5 31 26 -26 -22 -20 -11 -1,6 -28| -63 -41 -48
CE | -05 -05 -05 -05 -05 -05 -05 -05[-05 -05 -05 -1,2 -05 -01 06 -06 -07 -05 -03| 61 -47 -29
R |-05 -05 -05 -05 -05 -05 -05 -1/ -05 -05 -0,5 65 47 -44 31 -14 -10 -03 05| 49 -43 -1,0
FN 14 -1 -1 -05 -05 -05 -1 -1|-05 -05 -05 -01 01 -02 -02 -05 -06 -04 -07| 48 -30 -22
PT | -05 -05 -05 -05 -05 -05 -05 -05|-05 -05 -0,5 34 -26 -1,3 -1,8 -16 -13 -08 -09| -28 -28 -21
GR | -05 -05 -05 -05 -05 -05 -05 -05[-05 -05 -05 24 43 41 40 63 57 57 33| 04 -21 -06
SK 4 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1-05 -05 -05 25 -05 -1,3 -14 -15 -04 -1,3 -18| -7,8 68 -59
LX 4 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 - 37 36 35 25 26 25 39 34| -12 18 19
SJ -1 -05 -05 -05 -05 -05 -05 -05|-05 -05 -0,5 -04/-108 -1,1 -04 -04 -02 -05 -14| -64 -57 -51
LN 4 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 1 -1 -12 -08 -02 04 05 02 00 -03|-67 -40 -05
LV -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 05 00 01 -08 04 -0,7 -1,3 -11| 47 -18 -21
EO 4 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -1 1 -1 12 11 12 11 01 -1,3 -13 -1,0[ -31 -31 -26
ce | -05 -05 -05 -05 -05 -05 -05 -05[-05 -05 -05 35 -02 49 32 12 15 26 05| -43 -14 -20
MA | -05 -05 05 -1 -1 -1 -1 -1 -1 -05 -1 -23 -1,7 -25 -24 08 21 07 -07| -59 -32 -16
EA -05 -05 -05 -05 -05 -05 -05 -05|-05 -05 -05 -1,5 -07 -03 -04 -06 -07 -06 -08| -43 -38 -32

Datenquelle: Europaische Kommission (2020), Herbstprognose.

KOOTHS | Erholung von der Corona-Pandemie: Gesamtwirtschaftliche Perspektiven und wirtschaftspolitische Therapien 47



. : : Hfw e,
Euroraum: Monetare Staatsfinanzierung dw

The ECB's governing board has emphasized its willingness to increase the size of its asset
purchase programs and widen its criteria for acquiring public and private bonds to support the
eurozone economy throughout 2020. We expect that the ECB's total net asset purchases
during 2020 will comfortably exceed 9% of eurozone GDP, including €750 billion purchases
under the PEPP. In this context, several of our recent rating actions rely on the understanding

of "whatever it takes" support by the ECB to the euro area economies.

Since April 13, 2020, S&P Global Ratings has affirmed ratings on Austria, Belgium, Spain,
France, Germany, ltaly, and Portugal. A key assumption in these affirmations was that most of
the sovereign debt newly created this year on the national balance sheet level as a
consequence of the pandemic will be purchased by the national central bank members of the
Eurosystem under pre-existing and new initiatives. Should this, and broader funding
availability, come under question, it could change our base-case assumptions and add
pressure to the ratings.

Source: Germany’s Constitutional Court Complicates The ECB's Crisis Response. S&P Global Ratings, 19 May 2020.
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Ordnungs- vs. Prozesspolitik J

Tendenz zu steigendem Staatseinfluss
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Vor der Corona-Krise: Hfwee s,
Staatseinnahmenquoten auf Hochststanden &

50 - Prozent Prozent s
Staatseinnahmen === Abgaben Steuern (rechte Skala)

48 -

- 24
46 -

- 23
44 -
42 -

- 22
40 -

21
38 -
36 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 20

1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

Jahresdaten: In Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in Prozent.
Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des IfW Kiel.
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Vergesellschaftung?
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