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Kurzfristiger Ausblick

(Konjunktur und Krisenbewaltigung)
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Krisendiagnose: Pandemie als exogener Schock dw

= Interaktionsschock
(interruptiv, nicht disruptiv)

4

Produktionsstrukturen
stehen nicht grol¥flachig in Frage
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Weltwirtschaft: Ausgepragter V-Verlauf dw e

Globale Kapazitatsauslastung

= Dispersion (rechte Skala) - K apazitatsauslastung

Prozent
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Quartsdaten, saisonbereinigt. Kapazitatsauslastung in der Industrie, 37 Lander, gewichtet nach Kaufkraftparitaten; DispersionsmaR: Abweichung vom Mittelwert in Standardabweichungen.
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Massive fiskalische Reaktion tiber 2021 hinaus

Staatlicher Finanzierungssaldo
in Relation zum Bruttoinlandsprodukt in Prozent (USA: Bund)

Vereinigte Staaten Japan
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Quelle: IfW-Herbstprognose 2021
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Niedrige Zinslasten trotz hoher Staatsverschuldung Q

Globale Staatsverschuldung
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Zinslast der offentlichen Haushalte
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Bruttoschulden des Staates in Relation zum Bruttoinlandsprodukt.

25 Fortgeschrittene und 27 Schwellenlander (KKP-gewichtet). Zinsausgaben des Staates in Relation zum Bruttoinlandsprodukt.

Quelle: IMF World Economic Outlook Database.
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Deutsche Wirtschaft:
Pandemie Mitte 2022 konjunkturell ausgestanden &

Produktionspotenzial und -licke
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= Nur geringe Potenzialschaden

=== L iicke (rechte Skala) Bruttoinlandsprodukt =~ == == Potenzial
900 - Mrd: Euro Prozent g = Verzogerung im Aufholprozess
- 6 produktionsseitig bedingt
850 - - 4
. = Weiterhin selbsttragender
800 - " Erholungsprozess
-2 » Massive aufgestaute Kaufkraft
750 - -4 (215 Milliarden Euro)
- -6 » Rekordhohe Auftragsbestande
700 - - -8 (Uberhang: 70 Milliarden Euro)
-10 . .
50 ,, ™ Konjunkturprogramme wirden
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destabilisieren

Quartalsdaten, saison- und kalenderbereinigt.
Bruttoinlandsprodukt, Potenzial: preisbereinigt (verkettete Volumenwerte, Referenzjahr 2015).
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Masseneinkommen: Robust durch die Krise J

Einkommen der pr. Haushalte n Kurzarbeiter
Nettoldhne monet. Sozialleistungen .
UVE —\/erflighares Einkommen » 2020: 2,94 Mio.

= \|asseneinkommen

» 2021: 1,85 Mio.
» 2022:0,53 Mio.
» 2023:0,11 Mio.

:M = Bruttolohne je Kopf (je Stunde)
\/ » 2020:-0,1 (+3,4) Prozent
» 2021:+3,1 (+1,1) Prozent

» 2022:+3,6 (+2,9) Prozent
» 2023: 43,6 (+3,4) Prozent
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Jahresdaten, Veranderung gegeniber Vorjahr in Prozent.
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Offentliche Haushalte mit Rekorddefizit(strecke) dw

Budgetsaldo des Staates Bruttoschuldenstand des Staates
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Inflationsdruck lasst nur allmahlich nach

Verbraucherpreise

== Veranderung (rechte Skala) Niveau
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Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veranderung: Jahresrate gegenuber dem Vorquartal.
Jahresdaten: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent (gerahmt).
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Kein weiterer Energiepreisanstieg
(eher Seitwartsbewegung)

Nachholeffekte (Mobilisierung
zurtckgestauter Kaufkraft)

Massiver Erzeugerpreisanstieg
kommt verzogert an

Update: Hoherer Inflationsdruck in
2022 (ca. 4 Prozent)

Situation ahnelt Anfangsphase der
Wiedervereinigung

» Phantomeinkommen
» Monetare Injektion
» Aber: Gegensteuern durch Bbk!

14
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Mittelfristiger Ausblick
(Wachstum und Stabilitat)
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2020er: Dekade im Zeichen vieler Ds dw

= Demografie = Digitalisierung
= Dekarbonisierung

= Druck auf die Preisventile

= Deglobalisierungstendenzen

= Deficit spending

= Debt burden

= Derailed monetary policy

= Degrowth debate
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Schwindende Wachstumskrafte wa

Potenzielles Arbeitsvolumen und Komponenten Produktionspotenzial und Wachstumsfaktoren
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Jahresdaten, Vorjahresveranderung (Arbeitsvolumen) Jahresdaten. Produktionspotenzial: Veranderung ggi. Vorjahr in Prozent;
und Wachstumsbeitrage (Komponenten). Faktoren: Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten.
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The Great Demographic Reversal 1w e,
(Goodhart/Pradhan) &

Life Cycle Labour Income and Consumption Dependency Ratio (per 100)
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Source: M. Pradhan, Kieler Konjunkturgesprache, Autumn 2021.
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Dekarbonisierung dw SRR oo

Massiver Investitionsbedarf

(im Wesentlichen substitutiv, nicht additiv)
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Mittelfristige Inflationsrisiken dw

Demografie + Dekarbonisierung: Kapitalverknappung

Geldpolitik: Fiskalische Dominanz

L

Druck auf die Preisventile
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Wirtschaftspolitisches Wirrwarr

Vermengen von
Stabilitats- und Industriepolitik

" 4 %

kurzfristig, langerfristig,
strukturbewahrend strukturverandernd
(Kapazitatsauslastung) (Kapazitatsumbau)
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Alter Wein in neuen Schldauchen J

Protektionismus

,,O0konomische Souverianitit”
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Neomerkantilismus

Was bedeutet die Corona-Krise fiir die
Globalisierung, die Abhdngigkeit von
Importen, internationalen Lieferketten?
Wir miissen die notigen Schliisse aus der
Krise ziehen. Wir diirfen nicht naiv sein
und mussen kunftig die zentralen Produk-
te, die wir fur die Gesundheit, aber auch
unsere Industrieproduktion brauchen,
wieder in Europa produzieren. Es ist
doch absurd, wenn wir die Maschinen her-

Quelle: F.A.Z., 18. April 2020 (Interview: ,Herausforderung dieser Generation®)
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stellen, mit denen dann China die hier so
dringend benotigten Masken produziert.
Wenn wir nach der Corona-Krise wieder
zum ,business as usual® zurtickkehren,
wire das ein grof3er Fehler. Wir miissen
unsere Industrie neu aufstellen, unabhan-
giger werden, kein Protektionismus, aber
mehr Produktion in Europa. Die EU muss
autonom sein, nicht aber autark.

Charles Michel
EU-Ratspradsident
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Resilienz e ]

Vermeidung der Abhangigkeit von einzelnen Landern ...

... auch von dem eigenen
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Merkantilistischer Atavismus: ,,Buy German” J

Deutschlands grofter
T-Shirt- und Tennis-
Bekleidungs-Herstealler

TRIGEMA-ON
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EU-Hilfsprogramme: Einfallstor fiir Industriepolitik Q

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

Thierry Breton

EU-Binnenmarkt-Kommissar
Quelle: F.A.Z., 22. Mai 2020 (Interview: ,Alte Zwistigkeiten hintanstellen®)
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Technokraten- vs. Konsumentensouveranitat J

KOOTHS | Keine Goldenen 2020er — Wachstumsperspektiven und Stabilitatsrisiken



' i W s,
»Wiederaufbau“: Falsches Framing d‘”

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®)
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Letzte Rettung: Corona-Krise J

3 Milliarden Hilfspaket 389" P
fur Alitalia " It Ny A e, >

Quelle: https://www.airliners.de/italienische-regierung-milliarden-euro-alitalia/55339
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Strategische Industriepolitik J

Neuaufguss des Merkantilismus/Autarkiedenkens
(,,Nationale Champions“/,technologische Souveranitat”)

4

Gefahr der Systemdeformation
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Neoliberalismus vs. Interventionismus

Neoliberale Ordnung

Verfassung

Demokratlscher Staat

Regulierung

Schutz < 7
Wettbewerb -

Marktwirtschaft

Interventionismus

Verfassung

(Demokratischer) Staat

Einfluss

Wettbewerb

Interventionen

(Markt-) Wirtschaft
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Zwangsmittel
in Reichweite
privater
Akteure



Subventionswettlauf (Beispiele) d‘” TEoR S ECoNO

Global: EU-weit:
IT-Industrie Bateriezellen
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Wirtschaftspolitische Herausforderungen

Deficit spending: Neuausrichtung der Wirtschaftspolitik
» Corona-Krisenmodus beenden (selbsttragender Aufschwung)
» Langfristaspekte (Wachstumspolitik) in den Blick nehmen

= Demografie: Alterssicherungssysteme stabilisieren
» Renteneintrittsalter an Lebenserwartung koppeln
» Schrittweiser Aufbau einer kapitalgedeckten Saule (Schwedisches Modell)

= Dekarbonisierung: Streng auf Effizienz achten
» Vorfahrt flir Emissionszertifikate mit freier Preisbildung
» Soziale Flankierung nur liber subjektbezogene Transfers

= Digitalisierung: Riickstande aufholen
» Offentliche Verwaltung modernisieren
» Bildungssystem ausbauen

= Deglobalisierungsdebatte
» Protektionismustendenzen (,,0konomische Souveranitat“) widerstehen
» Diversifizierung statt Renationalisierung von Wertschépfungsketten

Debt burden, Derailed monetary policy, Degrowth debate, ...
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Diskussion

Prof. Dr. Stefan Kooths
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T +49 431 8814-579
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Irrtimer hydraulischer Makrokonomik J

Gesamtwirtschaftliches Giiterkonto

Aufkommen Verwendung

Vorleistungen
(= arbeitsteilige Produktionsstruktur)

Produktionswert
(= produktive Aktivitat im Inland) Konsum
(= letzter Zweck des Wirtschaftens)

Bruttoinvestitionen
(=> heimischer Kapitalstockaufbau)

Importe Exporte

PW+Im = C+1+Ex
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Irrtimer hydraulischer Makrokonomik J

Gesamtwirtschaftliches Giiterkonto

Aufkommen Verwendung
Vorleistungen Vorleistungen
(= arbeitsteilige Produktionsstruktur) (= arbeitsteilige Produktionsstruktur)

Konsum
(= letzter Zweck des Wirtschaftens)

Bruttoinlandsprodukt
(=> heimische Wertschopfung) Bruttoinvestitionen
(=> heimischer Kapitalstockaufbau)

BIP = C+I1+Ex-Im
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Herbert Giersch d\” THE WORLD ECONONY

Wozu tragt der AulRenbeitrag bei?

ZU nichts.

(AuBBer zur Verwirrung)
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