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Wirtschaften im Einklang mit den Möglichkeiten.

Preisstabilität
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Sommerprognose des IfW Kiel
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Erholung kommt
mühsam voran

Inflationsschub bremst
die Expansion
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Schocksequenz (2020 bis 2022)
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Quartsdaten, saisonbereinigt. Kapazitätsauslastung in der Industrie, 37 Länder, gewichtet nach Kaufkraftparitäten; Dispersionsmaß: Abweichung vom Mittelwert in Standardabweichungen.

Prozent

Globale Kapazitätsauslastung

Große Rezession vs. Corona-Krise
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Weltweite Einkommenshilfen für Arbeitskräfte
Februar 2021, Quelle: Our World in Data (Mai 2022)
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Geldmenge M3 im Euroraum
Monatsdaten, saisonbereinigt; Veränderung gegenüber Vorjahr in Prozent
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Quelle: S. Kooths, Hausgemachte Inflationsrisiken, Wirtschaftsdienst (Juni 2022).

+2441 Mrd. Euro
(18% des BIP 2019)

Nominales BIP im
Durchschnitt auf
Vorkrisenniveau
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Rolle der Geldpolitik

8



KOOTHS | Postpandemischer Preisdruck

▪ Postpandemische Auftriebskräfte

▪ Nachwehen der Corona-Krise (Lieferkettenstress)

▪ Schockwellen infolge des Kriegs in der Ukraine

Erholung deutlich gedämpft, behält aber die Oberhand

Deutsche Wirtschaft in schwierigem Fahrwasser
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Dämpfer im Erholungsprozess

10

▪ Prognoserevision für 2022
» Jahresauftakt robuster als 

erwartet (weniger Aufholbedarf)

» Bremseffekte durch noch 
stärkeren Inflationsdruck und  
neue Lieferengpässe

▪ Weiterhin starke Auftriebskräfte
» 200 Mrd. Euro aufgestaute 

Kaufkraft bei Konsumenten

» 100 Mrd. Euro 
Auftragsüberhang in der 
Industrie
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Gesamtwirtschaft driftet in die Überauslastung
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▪ Lieferengpässe 
könnten Kapazitäts-
auslastung in 
Umfragen verzerren

▪ Aber: Auch schon 
ausgeprägte 
Arbeitskräfte-
knappheit auf 
breiter Front
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Rückschlag für die Industrie in 2022-Q2, 
kontaktintensive Dienstleister ziehen weiter an
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▪ Kaitz-Index: 50 %  60 % (EU-Vergleich: Mittelfeld  Spitzengruppe)

▪ Ohne Ausstrahleffekte auf höhere Lohngruppen

▪ Höhere Eingriffsintensität (betroffenes AV), aber zugleich Anhebung der Minijob-Grenze

Anstieg des gesetzlichen Mindestlohns
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Arbeitsmarkt bleibt insgesamt stabil

14

-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 20 687 311

Tsd.

-400

-300

-200

-100

0

100

200

300

400

500

600

1,8

2

2,2

2,4

2,6

2,8

3

3,2

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

Arbeitslose (BA)

Quartalsdaten, saisonbereinigt;

Jahresdifferenz in Tausend (gerahmt).

Mill.

-73 429 -82 -291 32

Tsd.



KOOTHS | Postpandemischer Preisdruck

-15,0

-12,5

-10,0

-7,5

-5,0

-2,5

0,0

2,5

5,0

7,5

10,0

88

90

92

94

96

98

100

102

104

106

108

110

112

114

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

Private Konsumausgaben

Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veränderung gegenüber dem Vorquartal. 

Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veränderung gegenüber Vorjahr in Prozent.

2015=100

1,6 -5,9 0,3 3,4 2,1

Prozent

Rückkehr des privaten Verbrauchs:
Verschoben, gedämpft, aber immer noch kräftig

15

-10

-8

-6

-4

-2

0

2

4

6

8

10

2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

Nettolöhne monet. Sozialleistungen

UVE Verfügbares Einkommen

Masseneinkommen

Einkommen der pr. Haushalte

Jahresdaten, Veränderung gegenüber Vorjahr in Prozent.

Prozent



KOOTHS | Postpandemischer Preisdruck

Inflationsdruck auf breiter Basis 1
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Inflationsdruck auf breiter Basis 2
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Inflationsdruck auf breiter Basis 3
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Einfluss der Importpreise
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des IfW Kiel.
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Heimischer Preisdruck
Deflator der Bruttowertschöpfung
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Staatsfinanzen
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▪ Preissignale wirken lassen

▪ Hilfen zielgenau begrenzen (bedürftige Haushalte), andernfalls 
destabilisierende und kontraproduktive Makro-Effekte

▪ „Tarife und Transfers auf Rädern“ (zeitnahe Inflationsanpassung)

▪ Koordinierung auf EU-Ebene

» Nationaler Subventionswettlauf  Zielverfehlung

» Wettbewerbsverzerrung im Binnenmarkt eindämmen

▪ Energieversorgung diversifizieren, Leitungsnetze ertüchtigen und EU-weit 
stärker vernetzen

▪ Persistenter Energiepreisanstieg: Intensivierter Strukturwandel

Kurzfristige Reaktion auf Energiepreisschub
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Diskussion
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Arbeits- und Produktionspotenzial
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The Great Demographic Reversal 
(Goodhart/Pradhan)
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Source: M. Pradhan, Kieler Konjunkturgespräche, Autumn 2021.

Life Cycle Labour Income and Consumption Dependency Ratio (per 100)
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Massiver Investitionsbedarf

(im Wesentlichen substitutiv, nicht additiv)

Dekarbonisierung
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Demografie + Dekarbonisierung: Kapitalverknappung

Geldpolitik: Fiskalische Dominanz

Druck auf die Preisventile

Mittelfristige Inflationsrisiken
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Umdenken in der Wirtschaftspolitik

Schaffen, was
Arbeit macht.

 Keine Beschäftigungsprogramme, sondern Produktivitätsreserven heben


