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Stockende Expansion Rezession voraus Konjunktur Energieknappheit
auf Entzug lastet auf

Produktionspotenzial
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Konjunktur auf Entzug J

Bruttoinlandsprodukt [ Erdgaskrise

mmm VVeranderung (rechte Skala) Niveau .
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Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verdnderung gegeniiber dem Vorquartal. » 2022/2023: _225 Mrd- Euro

Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegeniber Vorjahr in Prozent.
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Kapazitatsauslastung im Diagnosenebel J

= Ausgepragte Diskrepanz
zwischen Potenzialschatzung
und Umfragewerten

= Hohe Auftragsbestande und
Arbeitskraftemangel

= Kaufkraftlawine rollt erst an,
Frihindikatoren vielfach mit

Riickspiegeloptik
_10 Abweichung des BIP vom Produktionspotenzial u POtenZia|effe kte der
ifo Kapazitdtsauslastung Gesamtwirtschaft rognose Energiekrise (anders aIS in der
2 Coronakrise)

2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Quelle: Gemeinschaftsdiagnose (Herbstgutachten 2022)
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Historischer Inflationsschub dw
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Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veranderung: Jahresrate gegeniiber dem Vorquartal.
Jahresdaten: Veranderung gegeniber dem Vorjahr in Prozent (gerahmt).
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Energiepreise
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Historischer Inflationsschub

Verbraucherpreise

== Veranderung (rechte Skala) Niveau
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Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veranderung: Jahresrate gegeniiber dem Vorquartal.
Jahresdaten: Veranderung gegeniber dem Vorjahr in Prozent (gerahmt).
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* Teuerungsdruck starker als in den
Olkrisen der 1970er

= Private Haushalte

» Starkster Kaufkraftriickgang seit
der Wiedervereinigung

» Konsumnahe Wirtschafts-
bereiche unter Druck
= Keine reine Energiepreisestory
» Energiepreise dominieren ...
» ... aber auch heimische Faktoren
ziehen kraftig an

= Deutliche Reaktion der Geld-
politik Gberfallig
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Historischer Inflationsschub dw

Verbraucherpreise ohne Energie (Kernrate) » BIP-Deflator
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Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veranderung: Jahresrate gegeniiber dem Vorquartal.
Jahresdaten: Veranderung gegeniber dem Vorjahr in Prozent (gerahmt).
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Arbeitsmarkt: Stabilisator und Wachstumsbremse dw

Erwerbstatige Arbeitslose (BA)
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Quartalsdaten, saisonbereinigt; Quartalsdaten, saisonbereinigt;
Jahresdifferenz in Tausend (gerahmt). Jahresdifferenz in Tausend (gerahmt).
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Arbeitsmarkt: Stabilisator und Wachstumsbremse dw

Potenzielles Arbeitsvolumen und Komponenten Produktionspotenzial und Wachstumsfaktoren

== Arbeitszeit C=NAWRU
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Jahresdaten, Vorjahresveranderung (Arbeitsvolumen) Jahresdaten. Produktionspotenzial: Verénderung ggi. Vorjahr in Prozent;
und Wachstumsbeitrage (Komponenten). Faktoren: Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten.
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DemografiSCher Wandel: ErSparnisrﬁckgang d‘””‘“w”“”o“

Life Cycle Labor 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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Zins- und Inflationsszenarien J

Demografie + Dekarbonisierung:

Kapitalverknappung
Stabilitatsorientierte Geldpolitik unter
Geldpolitik fiskalischer Dominanz
Hoheres Inflationare
Zinsniveau Entwicklung
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Preise: Vermogensguter vs. Konsumguter dw
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Quelle: Refinitiv, Flosshach von Storch Research Institute, Stand: November 2022.
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Vermogenspreise nach Kategorien dw
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Quelle: vdpResearch, Bloomberg, Refinitiv, Flossbach von Storch Research Institute, Stand: November 2022.
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Erdgasverbrauch in Deutschland J

Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez|Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez [Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug
2020 2021 2022

mmm Industrie Haushalte mmm Gewerbe, Handel und Dienstleister mmm Kraftwerke

Industrie Mittelwert = |nsgesamt Mittelwert
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StellgroRen des Simulationsmodells J

Option Auswahl

Importe aus Russland relativ zu maximalen Wert im Jahr 2022 0 Milliarden m® pro Monat’
Nicht_russische Importe (Quantil aus den Observationen des Jahres 2022). Die Importe aus Belgien werden im schlechtesten Fall um 100, 75, 50 Quantil

0.4 Mllliar_den m? pro Monat verringert, dieg entspricht dem '-.fu_rert der LNG Importe aus RL_Js_sland fiir den Monat Juli 2022. Polnische 8,6;7,7; 6,8 Milliarden m? pro Monat
Importe sind annahmegemal Null. Tschechische Importe variieren zwischen 0 und 0,3 Milliarden m?

Exporte in andere Lander (prozentuale Reduktion relativ zum vorhergesagten Wert des jeweiligen Landes) 0, 20 Prozent
Gaseinsparungen der Haushalte, der Industrie, des Gewerbes, Handels und Dienstleistungen und der offentlichen Kraftwerke 0, 10, 20 Prozent
Witterung im Jahr 2022, 2023 und 2024 Kalt, Normal, Warm
Erdgasnachfrage Elastizitat der Industrie 0,19; 0,40; 0,65

Auslastung der Liquified Natural Gas Terminals in Deutschland 10, 50, 100 Prozent
Ersetzung der Stromerzeugung aus Atomkraftwerken mit Gas (maximal 10 Prozent mehr Erdgasverstromung bei Wegfall der AKW). 0, 100 Prozent
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Erdgasverfligbarkeit in Deutschland
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Quelle: Simulationsmodell der Gemeinschaftsdiagnose (Herbstgutachten 2022)
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Gasspeicher

30T
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Spannweite Gasspeicher = = = 20 % Quantil = = = 80 % Quantil
Median s Mindestspeicher
Median Kalt

Median Warm
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Risikoszenario (20%-Quantil)

Bruttowertschépfung im Verarbeitenden
Gewerbe (Risikoszenario)
Preis, saison- und kalenderbereinigt

Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro

200 1
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160 +

140 +
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80 +

60 1 f } } t |
2019 2020 2021 2022 2023 2024

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab 3. Quartal 2022: Szenario der Institute. Bei
dem Szenario handelt es sich um das 20 % Quantil der Simulationsrechnungen, was dem Median der
Simulationen mit kalten Wintern entspricht.

© GD Herbst 2022

’ KIEL INSTITUTE FOR
g THE WORLD ECONOMY

Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
(Risikoszenario)
Preis, saison- und kalenderbereinigt

Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen der Institute; ab 3. Quartal 2022: Szenario der Institute. Bei
dem Szenario handelt es sich um das 20% Quantil der Simulationsrechnungen, was dem Median der
Simulationen mit kalten Wintern entspricht.

© GD Herbst 2022
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?
Was tun: e ]

Energiepolitik first,

Finanzpolitik second.
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Intelligenter Umgang mit Knappheiten

Gasumlage

Soll nicht primar Gasversorger
retten, sondern Preise anpassen.

Gilt daher unabhangig von
Verstaatlichungen.

Bewirkt zunachst maRigen
Preisanstieg fur alle, statt massive
Erhohung fur einige.

Sparanreiz wird verbreitert und
vorgezogen (= trage Preisreaktion
beschleunigt).

Staatliche Hilfen kdnnen gezielt
fur Bedurftige eingesetzt werden.

' KIEL INSTITUTE FOR
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Gaspreisbremse

Hoher Importanteil erfordert
massive Subventionen.

Preiseingriffe wirken in der
Breite, Hilfen kaum fokussiert.

Hoherer Mitteleinsatz verstarkt
Inflation (= hochproblematisch
fir Einkommensschwache).

Preisbremsen in Europa halten
Gasnachfrage und damit auch
Weltmarktpreise hoch.

Subventionen flittern im Ergebnis
Gasproduzenten.
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Intelligenter Umgang mit Knappheiten dw

Gasumlage: Gaspreisbremse:

Besser als ihr Ruf. Halt nicht, was sie verspricht.
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Politische Reaktion auf Energiepreisschub J

= Neue Energiestrategie (= Reduktion von Marktunsicherheit)
= Preissignale wirken lassen, Sparanreize weiter notwendig

= Hilfen fokussieren, andernfalls destabilisierende und kontraproduktive
Makro-Effekte (,Wumms“-Rhetorik ist die falsche Ansprache)

=  Tarife und Transfers auf Radern” (zeitnahe Inflationsanpassung)

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

Persistenter Energiepreisanstieg: Intensivierter Strukturwandel
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Umdenken in der Wirtschaftspolitik dw

Schaffen, was

A 'k Arbeit macht.
Machen, was

Arbeit schafft.

= Keine Beschaftigungsprogramme, sondern Produktivitdtsreserven heben
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POIitikmaBnahmen JWKEUNSTWUTEFOR

Handelsbarrieren abbauen
Kanada, USA, Mercosuir, ... Lieferkettengesetze

Unilaterale Marktoffnung

EU-Taxonomie

Wachstumskrafte reflektieren
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