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Euroraum
Weltwirtschaft ", im Herbst 2023
im Herbst 2023 Mot~ 6

Deutsche Wirtschaft
im Herbst 2023

Mittelfristprojektion
fir Deutschland

im Herbst 2023

Moderate Expansion
trotz erheblicher
Gegenwinde

Der Konjunkturmotor
stottert

Konjunktur windet sich
aus der Stagnation

Wachstum im Sinkflug,
Expansionsspielraume
nicht allzu hoch
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Konjunktur stottert durch das Jahr 2023 J/v

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

Abfolge produktionsseitiger Storungen
» Pandemie, Lieferengpasse
» Hohe Krankenstande
» Energiekrise

IfW-Prognoserevision (vs. Winter 2021)
» 2022:4,0% = 1,8%
» 2023:3,3% = -0,5%
» 2022/2023:-200 Mrd. Euro

Schwache am aktuellen Rand:
» 2023-Q2:0,2% liber 2019-Q4
» 2023-Q3:-0,3%

Erholung in 2024/2025




Gegenlaufige Riickkehr zur Normalauslastung

Gesamtwirtschaftliche Kapazitatsauslatung

mmm Produktionslicke == ifo Kapazitédtsauslastung

2005 2010 2015 2020

Quartalsdaten: Prozentuale Abweichung des BIP vom Produktionspotenzial, Schétzung des
Produktionspotenzials aus der Mittelfristprojektion Frihjahr 2023 (Boysen-Hogrefe et al. 2023),
Abweichung der ifo gesamtwirtschaftlichen Kapazitatsauslastung vom Mittelwert in
Prozentpunkten (2005 bis 2019).

Quelle: Statistisches Bundesamt, ifo Institut - Leipniz-Institut fir Wirtschaftsforschung, Prognose
des IfW Kiel.
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Ausgepragte Diskrepanz zwischen
Potenzialschatzung und Umfragen

Noch hohe Auftragsbestande und
Arbeitskraftemangel

Potenzialeffekte der Energiekrise
(anders als in der Coronakrise)

Diagnosenebel

» Saisonbereinigung der Bruttowert-
schopfung (DL) mit Unwucht seit
Frihphase der Pandemie

» Industrie: Bruttowertschopfung
deutlich starker als Produktion

Bremseffekte der Geldpolitik
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Gespaltene Konjunktur J

Konsum zieht mit steigender Massenkaufkraft wieder an

Industrie leidet noch unter Exportflaute,
Unternehmensinvestitionen aber insgesamt robust

Bauwirtschaft im Abwartssog

KOOTHS | Konjunktur im Kriechgang, Wachstumsschwache voraus 5



Preisauftrieb schwacht sich ab

Verbraucherpreise

== Veranderung (rechte Skala) Niveau
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Quartalsdaten: saisonbereinigt; Verdnderung: Jahresrate gegentiber dem Vorquartal.
Jahresdaten: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent (gerahmt).
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= Terms of Trade-Verluste wieder
wettgemacht

= Energiepreise dampfen den
Preisauftrieb

» Nachgebende Notierungen an
den Beschaffungsmarkten

» Gas- und Strompreisbremsen



Heimischer Preisauftrieb noch kraftig e ]

Verbraucherpreise ohne Energie (Kernrate)

== Veranderung (rechte Skala) Niveau
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Quartalsdaten: saisonbereinigt; Verdnderung: Jahresrate gegentiber dem Vorquartal.
Jahresdaten: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent (gerahmt).
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= Keine reine Energiepreisestory
» Energiepreiseffekte ebben ab ...
» ... heimische Faktoren gewinnen an
Bedeutung
= BIP-Deflator
» 2022:+5,3%
» 2023:+7,9%
» 2024:+2,0%
2025: +1,4%

®» Druck auf den Gutermarkten
(keine ,,Gewinninflation®)

<

= Dienstleistungspreise hinken nach



Kaufkraftplus nach Entzug: Konsum legt zu

Private Konsumausgaben

== Veranderung (rechte Skala) Niveau
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Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verdnderung gegeniiber dem
Vorquartal. Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegenuber Vorjahr in Prozent.

Sparen der privaten Haushalte
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Hypothetisches Sparen (ohne Covid-19)
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aufgestaute
Kaufkraft:
ca. 220 Mrd.
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Schockstarre im (Wohnungs-) Bau d‘” PR

Bauinvestitionen Neugescﬁﬁftsvolumina Wohnungsbaukredite
== Veranderung (rechte Skala) Niveau in Mrd.
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Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veranderung gegenuiber dem 2015 2017 2019 2021 2023

Vorquartal. Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegenuber Vorjahr in Prozent.

Monatsdaten, bei Neugeschéften, verschiedene Laufzeiten, in
Milliarden Euro.
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Baukonjunktur braucht deutliche Preiskorrektur dw

Preise in der Bauwirtschaft

Index = \Nohnungsbauinvestitionen  ==Bruttowertschépfung

210

+43 %

190
170
+32%
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110 o —

90
2016-Q1 2017-Q1 2018-Q1 2019-Q1 2020-Q1 2021-Q1 2022-Q1 20223-Q1

Quartalswerte, saison- und kalenderbereinigt, Index (2015=100), Deflator.
Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des IfW Kiel.
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Gespaltene Industriekonjunktur &fw

Produktionsentwicklung in energieintensiven Industriezweigen

2015 =100
120
100
Anteil an Bruttowertschépfung 30
Industrie (ohne Bau): 22 Prozent
darunter energieintensiv: 3,5 Prozent
rryprrrrrrrrrrrgprrrrrrrrrrrgprrrrrrrrrrrqprrrrrrrrrrrprrrrrrrrorrrprrrrrrrrrrrfprrrrrrrrrrryprrrrrrrrorrrgprrrrnrnd 60

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

— Produktionsindex Industrie (Verarbeitendes Gewerbe und Bergbau)

— Produktionsindex energieintensive Industriezweige
Quelle: Statistisches Bundesamt
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Arbeitsmarkt: Stabilisator und Wachstumsbremse dw

Erwerbstatige Arbeitslose (BA)
== Veranderung (rechte Skala) Niveau == Veranderung (rechte Skala) Niveau
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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
= Arbeitszeit
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Jahresdaten, Vorjahresveranderung (Arbeitsvolumen)
und Wachstumsbeitradge (Komponenten).
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Produktionspotenzial und Wachstumsfaktoren

1,8
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1,2
1,0
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0,2
0,0
-0,2 -
0,4 -
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C/TFP C—/Kapital
E Arbeit e Potenzial
2005 2010 2015 2020 2025

Jahresdaten. Produktionspotenzial: Veranderung ggu. Vorjahr in Prozent;
Faktoren: Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten.
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Standortproblem: Gulliver-Syndrom dw

JONATHAN SWIFT

Gulhvers
elsen

1——.:._

= Mindestlohne

= Entgelttransparenz

= Brickenteilzeit

= SV-Vorauszahlung

MARTIN }rmcus

cuRls .l””ll\\l 7_

= Nachunternehmerhaftung

= Mietpreisbremse/-deckel
= Arbeitszeiterfassung

= Vergesellschaftung?
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PolitikmaBnahmen d‘” PR

Handelsbarrieren abbauen

Kanada, USA, Mercosur, ... .
_ ) Lieferkettengesetze
Unilaterale Markt6ffnung

EU-Taxonomie

Wachstumskrafte reflektieren
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Doppelte Produktivitatsbremse J

EU Taxonomy: Mission Impossible

Stefan Kooths ™ =
——— L ] '
From the journal The Economists’ Voice S The Economists
https://doi.org/10.1515/ev-2022-0028 ek Voice
Volume 19 Issue 2
B
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Transformative Industriepolitik
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Green Deal Industrial Plan for the Net-Zero Age

n EUROPEAN
COMMISSION

Brussels, 1.2.2023
COM(2023) 62 final

COMMUNICATION FROM THE COMMISSION TO THE EUROPEAN
PARLIAMENT, THE EUROPEAN COUNCIL, THE COUNCIL, THE EUROPEAN
ECONOMIC AND SOCIAL COMMITTEE AND THE COMMITTEE OF THE
REGIONS

A Green Deal Industrial Plan for the Net-Zero Age
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1. Problemkern dvvmﬂsﬁgﬁgw

Die Besonderheit der Dekarbonisierungspolitik liegt in der
globalen Koordination, nicht in der 6konomischen Umsetzung.
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2. Erneuerbare Energien: Keine Selbstlaufer J

Ware der Verzicht auf fossile Brennstoffe auch unabhangig von
technologischen externen Effekten 6konomisch vorteilhaft,
bedirfte es keiner wirtschaftspolitischen Intervention.

U

Vorziehen der Dekarbonisierung

20
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3. Wirtschaftspolitische Alternativen J

In der Dekarbonisierungspolitik stehen im Wesentlichen
zwei Herangehensweisen zur Wahl.

CO2-Preise _ Subventionen
(EU ETS) (GDIP)
schwacht allokativ
und redistributiv
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4. Eingriffsintensitat J

Der Interventionsgrad und die Wissensproblematik des
industriepolitischen Ansatzes sind ungleich hoher als ein
preisbasierter Ansatz zur Dekarbonisierung.
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4. Eingriffsintensitat J

Der Interventionsgrad und die Wissensproblematik des
industriepolitischen Ansatzes sind ungleich hoher als ein
oreisbasierter Ansatz zur Dekarbonisierung.

ein Eingriff: Preisregime fiir Emissionen

23
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4. Eingriffsintensitat dv

Der Interventionsgrad und die Wissensproblematik des
industriepolitischen Ansatzes sind ungleich hoher als ein
oreisbasierter Ansatz zur Dekarbonisierung.

ein Eingriff: Preisregime fiir Emissionen

> bis zu (n-1) Eingriffe: Foérderregime flir Alternativen

n = Anzahl konomischer Aktivitatsbereiche
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5. Globale Koordination J

Transformative Industriepolitik ist kein Ersatz
flr eine globale Koordination der Emissionspfade,
sondern erschwert diese eher.
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6. Systemische (= gesamtwirtschaftliche) Sicht dw T

Die Wettbewerbsfahigkeit eines Wirtschaftsraums lasst sich
Uber Subventionen nicht insgesamt verbessern.
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7. Systemwettbewerb J

Die Wirtschaftspolitik muss in sich stimmig sein und sollte nicht
nur auf Interventionen in der Gbrigen Welt reagieren.
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8. Rahmenbedingungen vs. Strukturvorgaben J

Wirtschaftsstrukturen sollten den
Standortbedingungen folgen, nicht umgekehrt.
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9. Wettbewerb im EU-Binnenmarkt J

Mit dem GDIP geht ein Kurswechsel in der Binnenmarktpolitik
einher, der auch fiskalisch negativ ausstrahlen kdnnte.
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10. Tinbergen-Regel d‘” THEWORLD oMY

Unabhangige Ziele sollten fir sich stehen
und nicht miteinander vermengt werden.
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, .. Ifw s s,
,arune” Geldpolitik dw

Quelle: FAZ, 26t. Oktober 2011, S.. 11
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Diskussion

Prof. Dr. Stefan Kooths

Direktor
Forschungszentrum Konjunktur und Wachstum

T +49 431 8814-579
M stefan.kooths@ifw-kiel.de

u @StefanKooths

n u @kielinstitute

www.ifw-kiel.de
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Stilisierter Konjunkturzyklus dw

Produktion
A

tatsachliche Produktion

Uberauslastung
(Produktionsliicke > 0)

Unterauslastung
(Produktionsliicke < 0)

Er-
holung

Rezession

Abkuhlung
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Gehemmte Erholung: Das stilisierte Bild J

Prod‘L‘Jktion tatsachliche Produktion
2\
a2
eo”

/”
2019-Q4 / heute”
O . .:0 .,O”’/

P 3 -7

. e

% R

“‘ ’?

Pandemie- = 7 Energie-

schock * . krise

*
..l‘

> Zeit
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