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Winterprognose 2021 (15. Dezember)
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Erholung
vorerst

ausgebremst

Expansion
vorübergehend

gedämpft
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Weltwirtschaftliches Umfeld

Lage und Prognose der deutschen Wirtschaft
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▪ Angebotsschocks

▪ Nachfrageschocks

Krisendiagnose: Pandemie als exogener Schock
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▪ Interaktionsschock
(interruptiv, nicht disruptiv)

Produktionsstrukturen
stehen nicht großflächig in Frage
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Erholungspause nach kräftigem Rückprall
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Bruttoinlandsprodukt IfW-Indikator (rechte Skala)

Quartalsdaten, saisonbereinigt.

IfW-Indikator: Stimmungsindikatoren aus 42 Ländern; Bruttoinlandsprodukt: 46 Länder, preisbereinigt, Veränderung gegenüber dem Vorquartal. 

Prozent Index

Weltwirtschaftliche Aktivität
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Dispersion (rechte Skala) Kapazitätsauslastung

Quartsdaten, saisonbereinigt. Kapazitätsauslastung in der Industrie, 37 Länder, gewichtet nach Kaufkraftparitäten; Dispersionsmaß: Abweichung vom Mittelwert in Standardabweichungen.

Prozent

Globale Kapazitätsauslastung

Industrieauslastung nähert sich Normalniveau
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Geschäftsklima spiegelt Pandemiegeschehen
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Index

Unternehmenszuversicht nach Ländergruppen

Monatsdaten, saisonbereinigt, teilweise geschätzt, Stimmungsindikatoren für 42 Länder (33 fortgeschrittene Volkswirtschaften und 9 Schwellenländer).
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Welthandel stottert
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Monatsdaten, preis- und saisonbereinigt.
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Welthandel
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Gestörte Lieferketten in der Industrie
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Monatsdaten, preis- und saisonbereinigt.
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Kiel Trade Indicator: Januar 2022
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Staus vor wichtigen Seehäfen
60-Tage gleitender Durchschnitt, Stand: 4.2.2022
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Tägliche Frachtkapazität, Rotes Meer
Stand: 4.2.2022
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Kräftiger Preisauftrieb
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Verbraucherpreise insgesamt Kernindex

Monatsdaten, Veränderung gegenüber dem Vorjahr.

Länderkreis: USA, Euroraum, Japan, UK.

Kernindex: Verbraucherpreise ohne Energie und Nahrungsmittel.

Prozent

Verbraucherpreise, fortgeschrittene Volkswirtschaften
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Weltwirtschaft im Überblick
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Massive fiskalische Reaktion über 2021 hinaus
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Staatlicher Finanzierungssaldo
in Relation zum Bruttoinlandsprodukt in Prozent (USA: Bund)

Quelle: IfW-Herbstprognose 2021
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Niedrige Zinslasten trotz hoher Staatsverschuldung
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Bruttoschulden des Staates in Relation zum Bruttoinlandsprodukt.
25 Fortgeschrittene und 27 Schwellenländer (KKP-gewichtet).

Globale Staatsverschuldung
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Quelle: IMF World Economic Outlook Database.
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Weltwirtschaftliches Umfeld

Lage und Prognose der deutschen Wirtschaft
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Rahmendaten
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Wirtschaftsleistung: Delle im Aufholprozess
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▪ Pandemie-Effekte
» Nehmen von Welle zu Welle ab 

» Annahme: Keine 
Kontaktbeschränkungen ab

▪ Lieferengpässe lassen im Verlauf von 
2022 nur allmählich nach

▪ Vorkrisenniveau: 2022-Q2

▪ Normalauslastung: 2022-H2

▪ Biontech-Effekt 2021: +0,5 ppt
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Pandemie Mitte 2022 konjunkturell ausgestanden
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▪ Nur geringe Potenzialschäden

▪ Verzögerung im Aufholprozess
produktionsseitig bedingt

▪ Weiterhin selbsttragender
Erholungsprozess

» Massive aufgestaute Kaufkraft

» Rekordhohe Auftragsbestände

▪ Konjunkturprogramme würden
destabilisieren
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Lücke (rechte Skala) Bruttoinlandsprodukt Potenzial

Quartalsdaten, saison- und kalenderbereinigt.

Bruttoinlandsprodukt, Potenzial: preisbereinigt (verkettete Volumenwerte, Referenzjahr 2015).

Mrd. Euro Prozent

Produktionspotenzial und -lücke
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Stimmung zuletzt zaghaft aufgehellt
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▪ Industrievertrauen leidet 
weiterhin unter Lieferengpässen, 
zuletzt aber Erholungssignale

▪ Kontaktintensive Dienstleister 
bleiben von Corona-Maßnahmen 
weiter deutlich belastet

▪ Bauwirtschaft operiert 
weitgehend jenseits der 
Pandemie an Kapazitätsgrenzen
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Monatsdaten; saisonbereinigt.
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Geschäftsklima
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Bestellungen ziehen wieder an, erheblicher 
Auftragsüberhang
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Massiver Einfluss von Lieferengpässen
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▪ Produktion bleibt drastisch hinter 
Auftragseingang zurück

▪ 70 Mrd. Euro an 
Wertschöpfungseinbuße in 2021

▪ Nachholeffekte ab Frühjahr 2022

▪ Aber: Auch Personalengpässe 
schon wieder sehr hoch
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Winterflaute im Außenhandel
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Ausrüstungsgüter lassen auf sich warten,
Baukonjunktur bleibt lebhaft
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Privater Konsum im Sog der Shutdowns
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▪ Vorzieheffekte (MwSt.)
» 2020-Q4/2021-Q1: 4 Mrd. Euro

▪ Aufgestaute Kaufkraft
» 2020: 106 Mrd. Euro

» 2021: 102 Mrd. Euro

Zusammen rund 12 Prozent der 
jährlichen Konsumausgaben
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Masseneinkommen: Robust durch die Krise
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▪ Kurzarbeiter
» 2020: 2,94 Mio.

» 2021: 1,85 Mio.

» 2022: 0,53 Mio.

» 2023: 0,11 Mio.

▪ Bruttolöhne je Kopf (je Stunde)
» 2020: -0,1 (+3,4) Prozent

» 2021: +3,1 (+1,1) Prozent

» 2022: +3,6 (+2,9) Prozent

» 2023: +3,6 (+3,4) Prozent
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Inflationsdruck lässt nur allmählich nach
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▪ Kein weiterer Energiepreisanstieg 
(eher Seitwärtsbewegung)

▪ Nachholeffekte (Mobilisierung 
zurückgestauter Kaufkraft)

▪ Massiver Erzeugerpreisanstieg 
kommt verzögert an

▪ Update: Höherer Inflationsdruck 
in 2022 (ca. 4 Prozent)

-5,0

-2,5

0,0

2,5

5,0

7,5

10,0

100

105

110

115

120

I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV

2019 2020 2021 2022 2023

Veränderung (rechte Skala) Niveau

Verbraucherpreise

Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veränderung: Jahresrate gegenüber dem Vorquartal.

Jahresdaten: Veränderung gegenüber dem Vorjahr in Prozent (gerahmt).

2015=100

1,4 0,5 3,1 3,1 2,0

Prozent



KOOTHS | Gesamtwirtschaftliche Perspektiven und wirtschaftspolitische Therapien

-800

-600

-400

-200

0

200

400

44

44,5

45

45,5

46

I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV I II III IV

2019 2020 2021 2022 2023

Veränderung (rechte Skala) Niveau

Erwerbstätige

Quartalsdaten, saisonbereinigt;

Jahresdifferenz in Tausend (gerahmt).

Mill.

410 -370 -20 386 235

Tsd.

Spürbare Erholung am Arbeitsmarkt
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Arbeitsmarktbilanz
Jahresdurchschnitte in 1000 Personen
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Öffentliche Haushalte mit Rekorddefizit(strecke)
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▪ Unsicherheit über Pandemieverlauf und Politikreaktion
(Setzung: Auslaufen der Infektionsschutzmaßnahmen bis Frühjahr 2022)

▪ Dauer und Stärke der Lieferengpässe (Auslaufen ab Frühjahr bis Ende 
2022)

▪ Aufwärtsrisiko für Konsumkonjunktur (Mengen und Preise) bei stärkerem 
Rückgriff der privaten Haushalte auf aufgestaute Kaufkraft

▪ Kombination aus ultraexpansiver Geldpolitik und massiven 
Fiskalprogrammen könnte (mittelfristig) Inflationserwartungen nähren 
und Vertrauen in Währungsstabilität beschädigen

▪ Ausrichtung der Finanz-, Wirtschafts-, Sozial-, Regulierungspolitik

▪ Mittelfristig droht Überhitzung (schwaches Potenzialwachstum, expansive 
Makropolitik – auch über zusätzliche Transformationsprogramme)

Risiken
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Diskussion
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