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Deutsche Wirtschaft
im Sommer 2022
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Schocksequenz (2020 bis 2022)

Nachfrage-
seite

Kaufkraftverlust,
Exportwegfall,
Unsicherheit

Krieg in der Ukraine
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Erste Wellen |r

COVID-19 Pandemie

(Lockdowns) ;

Massive
Politikreaktion,
Aufgestaute
Kaufkraft

Interaktion
(interruptiv,
nicht disruptiv)

Lieferketten-
probleme
(Engpdisse,
Diskrepanzen)
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Omikronwelle
(Arbeitsstunden)

Angebots-
seite

f Lieferkettenstress,
} Substitutionsdruck



: : W e,
Grol3e Rezession vs. Corona-Krise dw

Globale Kapazitatsauslastung

== Dispersion (rechte Skala) e K apazitdtsauslastung

Prozent

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 20 2021 2022

Quartsdaten, saisonbereinigt. Kapazitatsauslastung in der Industrie, 37 Lander, gewichtet nach Kaufkraftparitaten; DispersionsmaR: Abweichung vom Mittelwert in Standardabweichungen.
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Weltweite Einkommenshilfen fiir Arbeitskrafte

Februar 2021, Quelle: Our World in Data (Mai 2022)

MNo data MNo income support Covers <50% of lost salary Covers >50% of lost salary

I
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Geldmenge M3 im Euroraum fw s,

Monatsdaten, saisonbereinigt; Veranderung gegeniiber Vorjahr in Prozent &

14

12 A

R I A\
A AW M [ IR
; VAN Nominales 8P im

Vorkrisenniveau

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

Quelle: S. Kooths, Hausgemachte Inflationsrisiken, Wirtschaftsdienst (Juni 2022).
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.. Ifw s s,
Rolle der Geldpolitik dw

Stefan Kooths @StefanKooths - 7 Std.

Wie man 45 Minuten uber #Inflation plaudern kann, ohne ein einziges Mal
die #Geldpolitik zu erwahnen (P.S.: Unabhangigkeit der @ECB bedeutet
kein Kritikverbot, im Gegenteil. Weil sie nur ein Ziel hat, muss sie sich genau
daran messen lassen): 1/2

@ phoenix & @phoenix de - 21 Std.

#unterdenlinden: #Inflation — die Angst vor der Preis-Lohn-Spirale. Es
diskutieren: @LoetzschMdB @Linksfraktion und @Otto_Fricke @fdpbt.
twitter.com/i/broadcasts/1...

Stefan Kooths @StefanKooths - 7 Std.

Akuter Inflationsdruck lasst sich zwar nicht geldpolitisch auf Knopfdruck
stoppen. Aber ob sich die #Inflation via Erwartungen verfestigt (=
Vertrauensverlust in stabile Preise), hat die Zentralbank in der Hand. Nur sie
(und keine #KonzertierteAktion oder andere Nebelkerzen). 2/2
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: : . W s,
Deutsche Wirtschaft in schwierigem Fahrwasser J

= Postpandemische Auftriebskrafte
= Nachwehen der Corona-Krise (Lieferkettenstress)

= Schockwellen infolge des Kriegs in der Ukraine

= Erholung deutlich gedampft, behalt aber die Oberhand
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Dampfer im Erholungsprozess J

Bruttoinlandsprodukt = Prognoserevision fiir 2022
mmm VVeranderung (rechte Skala) Niveau
115 . 2015=100 Prozent o o » Jahresauftakt robuster als
2 erwartet (weniger Aufholbedarf)
110 | 50 » Bremseffekte durch noch
~\ 25 starkeren Inflationsdruck und
105 |l o= ” =——HHAAR== neue Lieferengpasse
- -2,5
100 | 50 = Weiterhin starke Auftriebskrafte
- 78 » 200 Mrd. Euro aufgestaute
% 1 100 Kaufkraft bei Konsumenten
| 1) [#8) [z8] [a1] [E3) » 100 Mrd. Euro
N TIIT |v|| Im |v|| Im |v|| Im |v| oy Auftragsﬂberhang in der

2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023

Industrie

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

KOOTHS | Postpandemischer Preisdruck 10




KIEL INSTITUTE FOR
THE WORLD ECONOMY

Gesamtwirtschaft driftet in die Uberauslastung dw

= Lieferengpasse
konnten Kapazitats-
auslastung in
Umfragen verzerren

= Aber: Auch schon
ausgepragte
Arbeitskrafte-
knappheit auf
breiter Front

s Abweichung des BIP vom Produktionspotenzial

Prognose

10 T

ifo Kapazitdtsauslastung Gesamtwirtschaft

Q2 4
2007 2010 2013 2016 2019 2022
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Riickschlag fiir die Industrie in 2022-Q2, Hfwenns,
kontaktintensive Dienstleister ziehen weiter an NS
2021 2022 2023
| Il 1} v | 1 1l \% | 1l im 1w

Saison- und kalenderbereinigte Werte; Veranderung gegeniiber Vor-
quartal in Prozent

Bruttoinlandsprodukt -1,7 22 17 -03 02 01 09 11 11 08 05 0,5
Bruttowertschopfung der Wirtschaftsbereiche -0.9 16 23 -13 07 01 09 11 11 08 05 05
Produzierendes Gewerbe ohne Bau -0,8 08 11 11 04 13 23 31 31 20 0,7 0,7
Verarbeitendes Gewerbe -0.5 -11 12 11 01 -20 25 35 35 22 08 08
Energieversorgung, Wasserversorgung u.A. 2,7 1,1 07 14 -16 40 10 05 05 03 0,2 0,2
Baugewerbe 4.8 21 30 -21 45 -20 05 05 05 0,5 05 0,5
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 2.4 21 60 -08 09 20 25 08 05 04 03 0,3
Information und Kommunikation -0,3 04 12 1,7 05 05 15 15 10 1,0 1,0 1,0
Finanz- und Versicherungsdienstleister -1,1 1,2 15 -10 18 02 0,2 00 00 00 0,0 0,0
Grundsticks- und Wohnungswesen 0,3 03 11 -02 01 01 01 01 01 01 01 0,1
Untemehmensdienstleister -0,2 42 37 -08 02 02 08 06 06 06 06 06
Offentliche Dienstleister -0,4 44 31 42 11 20 -05 00 04 04 04 04
Sonstige Dienstleister 2,8 01 138 -104 62 25 15 05 03 03 03 03
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: . : W e,
Anstieg des gesetzlichen Mindestlohns J

Mindestlohn von 8,50 Euro 12 Euro
Arbeitnehmer
Betroffene Alle Betroffene Alle
(1)  |Zahl der Jobs (in 1000) 3974 37153 6200 39580
(2)  |Anteil an allen Jobs/Arbeitnehmern (%) 107 157
(3) |Bezahlte Arbeitsstunden je Woche (ohne Uberstunden) 19,2 30,6 23 299
(4)  |Arbeitsvolumen (Mill. Stunden) 340 51034 6254 53 531
(5) |Amei| am gesamten Arbeitsvolumen (%) 6,7 nz
(6)  |Stundenverdienst vor Einfihrung bzw. Erhéhung des Mindestlohns (Euro) 712 17,0 10,3 21,5
(7)  |Stundenverdienst nach Einfiihrung bzw. Erhéhung des Mindestlohns (Euro) 85 17,1 12,0 0,7
(8)  |Stundenverdienst (Verdnderung in %) [ (7) relativ zu (6) ] 18,1 05 16,2 09
(9) |Beschiftigungseffekt (Stellendquivalent, Verdnderung in 1 000) 297 —430
(10) davon: Jobs (Veriinderung in 1 000) —60 -143
(11) davon: Arbeitszeit (Stellendquivalent, Veréinderung in 1 000) 237 —287
(12)  |Beschiftigungseftekt (Veriinderung in %) [ (9) relativ zu (1) ] -15 -6,7
(13) | Lohnelastizitdit der Beschiftigung (inkl. Arbeitszeit) [ (12) relativ zu (8) ] 04 -04

= Kaitz-Index: 50 % = 60 % (EU-Vergleich: Mittelfeld = Spitzengruppe)
= Ohne Ausstrahleffekte auf hohere Lohngruppen
= Hohere Eingriffsintensitat (betroffenes AV), aber zugleich Anhebung der Minijob-Grenze

KOOTHS | Postpandemischer Preisdruck 13



: o i Ifw s s,
Arbeitsmarkt bleibt insgesamt stabil dw

Erwerbstatige Arbeitslose (BA)
== Veranderung (rechte Skala) Niveau == Veranderung (rechte Skala) Niveau
46 - Mil Tsd 400 32  Mil Tsd. oo
- 500
- 200 37
- 400
45,5 -
2,8 - 300
-0
26 - - 200
45 4 - -200 - 100
2,4 - Lo
- -400
2,2 A - -100
44,5 -
600 - -200
L ) |
- -300
410 [-370] [ 20| [687] |[311] | 73| [429] [-82] [-201] | 32 ]

44 -800 1,8 -400
LN T 1L | Y 1 1V V2 A 11 A28 o A | O 1 B A LI I 1L | | AV 1 1V VA 11 A28 o A | I 1 B A
2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023

Quartalsdaten, saisonbereinigt; Quartalsdaten, saisonbereinigt;
Jahresdifferenz in Tausend (gerahmt). Jahresdifferenz in Tausend (gerahmt).

KOOTHS | Postpandemischer Preisdruck 14



Ruckkehr des privaten Verbrauchs:
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Verschoben, gedampft, aber immer noch kraftig NS

Private Konsumausgaben

114 -
112
110 -
108 -
106 -
104 -
102 |
100 -
98 -
96 -
94 -
92 A
90 -

88

m=m Veranderung (rechte Skala) Niveau
2015=100 Prozent
l16] [59] [03] [34] [21]
L 11 Y T 1V Y2 I | 1 1 AV | 1 AV A | A { T AV
2019 2020 2021 2022 2023

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

- 10,0
- 75
- 5,0
- 25
- 0,0
- -2,5
- -5,0
- -7,5
- -10,0

- -12,5

-15,0

Einkommen der pr. Haushalte

Nettolohne monet. Sozialleistungen
UVE —\/erfligbares Einkommen

= \Jasseneinkommen

10

o N A O ©
1

_ Prozent

2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

Jahresdaten, Veranderung gegeniber Vorjahr in Prozent.
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Inflationsdruck auf breiter Basis 1

Verbraucherpreise

mmm Veranderung (rechte Skala) Niveau
125 - 2015=100 Prozent
120 -
115 - I
110 - I
105 -

l14] [o5] [31] [74] [42]
100

I 1 11V T 1 11 V2 {1 V28 | 1 AV B | O 1 | A

2019 2020 2021 2022 2023

Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veranderung: Jahresrate gegenuber dem Vorquartal.
Jahresdaten: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent (gerahmt).

7,5

5,0

2,5

0,0
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_ Prozent

[ee]

Gesamt ——Ohne Energie

1 -
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Monatsdaten, Veranderung gegeniiber Vorjahresmonat.
Quelle: Deutsche Bundesbank, Zeitreihen-Datenbanken; Berechnungen des IfW Kiel.
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Inflationsdruck auf breiter Basis 2

Deutschland: Verteilung der Inflationsraten im HVPI

Prozent
12 |
10 A
8
- A
\ AYY
6 - ,e i ’l LU ; P LA A
1 (Y h ) 4 v i ] (WA
g v”\ ;‘ -\ N | ALY [} v
4 " = Neo e \/\r\"l\l oa"l N \] . N []
{ “'v\‘l’\’ \’\‘

‘\l I"“

KIEL INSTITUTE FOR
THE WORLD ECONOMY

= HVPI
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Monatsdaten, Vorjahresraten. Quelle: Eurostat, 101 Subkomponenten.
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Inflationsdruck auf breiter Basis 3

Deutschland: Anteil HVPI liber Schwellenwert

Prozent wm >4% e 3-4% 2-3% 0-2% <0 =——>2%
100

80

60

40

20

2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Monatsdaten, Summe der Gewichte im HVPI basierend auf 42 Subkomponenten.
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Einfluss der Importpreise e ]

Prozent

10
e Gesamteffekt e Direkt + 1. VL-Stufe Direkt

e \/P|

A

2006M01 2008M01 040MO01 2012mM01 1 0 2018M01 OMO1 2022M01
-2
-4

Monatswerte (letzter Wert: Mai 2022), Veranderung gegeniiber Vorjahr.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des IfW Kiel.
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Heimischer Preisdruck Hfwee s,

Deflator der Bruttowertschopfung g
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Staatsfinanzen

Budgetsaldo des Staates

m Strukturell
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Bruttoschuldenstand des Staates

B Schuldenkrise
m Ubrige Schulden

O Finanzmarktkrise
¢ Relativ zum BIP (rechte Skala)
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. : : : W e,
Kurzfristige Reaktion auf Energiepreisschub J

= Preissignale wirken lassen

= Hilfen zielgenau begrenzen (bedlrftige Haushalte), andernfalls
destabilisierende und kontraproduktive Makro-Effekte

= Tarife und Transfers auf Radern” (zeitnahe Inflationsanpassung)

= Koordinierung auf EU-Ebene
» Nationaler Subventionswettlauf = Zielverfehlung
» Wettbewerbsverzerrung im Binnenmarkt eindammen

= Energieversorgung diversifizieren, Leitungsnetze ertlichtigen und EU-weit
starker vernetzen

= Persistenter Energiepreisanstieg: Intensivierter Strukturwandel
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Arbeits- und Produktionspotenzial dw

Potenzielles Arbeitsvolumen und Komponenten Produktionspotenzial und Wachstumsfaktoren
== Arbeitszeit C=NAWRU
C—Partizipation == Erwerbsbevdlkerung 2,0 4 Prozent(punkte)
e Arbeitsvolumen
0.8 7 Prozent(punkte) R C—OTFP [Kapital EEEEArbeit e=Potenzial
0.6 - _ 0 B 1,5 - "
/ N
/ \ / )
/ ~
0,4 / e \ // \\
-';"- 1,0 - [ N[ 1
0,2 - / | B H H H | \\
0.0 - g | H i U
0,5 - - H H L
-0,2 -
-0,4 - 0,0 - I_I
-0,6 - -
Projektion Projektion
8+ "+ SyFY4r——————————
2005 2010 2015 2020 2025 2005 2010 2015 2020 2025
Jahresdaten, Vorjahresveranderung (Arbeitsvolumen) Jahresdaten. Produktionspotenzial: Veranderung ggu. yorjahr 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)
1.5

1.25
1
0.75
0.5

0.25

40
1980 1990 2000 2010 2020 2030 2040

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90
= AE Labour Income - AE Consumption

EM Labour Income e EV] CONSUMption —\World ~———AE Developing Less Developed

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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Umdenken in der Wirtschaftspolitik k’fw

Schaffen, was
Arbeit macht.

4 '
Machen, was

Arbeit schafft.

= Keine Beschaftigungsprogramme, sondern Produktivitdtsreserven heben
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