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Deutsche Wirtschaft
im Herbst 2023

Der Konjunkturmotor

stottert

Konjunktur windet sich

aus der Stagnation

Mittelfristprojektion
fir Deutschland

im Herbst 2023

Wachstum im Sinkflug,
Expansionsspielraume

nicht allzu hoch
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Herbstgutachten der Gemeinschaftsdiagnose @w

Herbst 2023

Kaufkraft kehrt zurtick -
Politische Unsicherheit hoch

Kaufkraft kehrt zuriick —
Politische Unsicherheit hoch

(28. September 2023)

GEMEINSCHAFTS-
DIAGNOSE #2-2023
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Stilisierter Konjunkturzyklus dw

Produktion
A

tatsachliche Produktion

Uberauslastung
(Produktionsliicke > 0)

Unterauslastung
(Produktionsliicke < 0)

Er-
holung

Rezession

Abkihlung

> Zeit
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Gehemmte Erholung: Das stilisierte Bild
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A
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Gegenlaufige Riickkehr zur Normalauslastung d‘”

Kapazitatsauslastung
In Prozentpunkten (Abweichung vom Mittelwert) bzw. %
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Prognose
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B Abweichung des Bruttoinlandsprodukts vom Produktionspotenzial

—— ifo Kapazitatsauslastung Gesamtwirtschaft
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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



Konjunktur stottert durch das Jahr 2023 dw T

Bruttoinlandsprodukt

mmm \eranderung (rechte Skala) Niveau
2015=100 Prozent
114
L 25
12| [ - 2.0
L 15
110
_ - 1,0
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- 05
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- 15
(32| 18] [|-06] [23] [15]
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Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verdnderung gegeniiber dem Vorquartal.

Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegeniiber 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% lGber 2019-Q4
» 2023-Q3:-0,4%

Moderate Erholung in 2024/2025
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Gespaltene Konjunktur J

Konsum zieht mit steigender Massenkaufkraft wieder an
(Terms-of-Trade Verluste aus Energiekrise wettgemacht)

Industrie leidet noch unter Exportflaute,
Unternehmensinvestitionen aber insgesamt robust

Wohnungsbau im Abwartssog
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Terms-of-Trade: Verluste wieder aufgeholt

Terms of Trade
2015=100

Veranderung (rechte Skala) e |ndex
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Prozent

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
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Preisauftrieb schwacht sich ab

Verbraucherpreise

== Veranderung (rechte Skala) Niveau
125 - 2015=100 Prozent 15,0
- 125
120 -
- 10,0
115 -
- 75
110 - - 5,0
25
105 -
- 0,0
100 -
- -2,5
(31| |69 [62a] [26] [19]
95 -5,0
I 1 | Y2 1 11V 1 1 V2 | 11 V2 | | I AV
2021 2022 2023 2024 2025

Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veranderung: Jahresrate gegeniiber dem Vorquartal.
Jahresdaten: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent (gerahmt).
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= Energiepreise dampfen nunmehr
den Preisauftrieb

» Nachgebende Notierungen an
den Beschaffungsmarkten

» Gas- und Strompreisbremsen

= Relativpreise missen sich neu
sortieren
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Heimischer Preisauftrieb noch kriftig dw

Verbraucherpreise ohne Energie (Kernrate) = Keine reine Energiepreisestory
== Veranderung (rechte Skala) Niveau . .
e _ 20155100 prozen | » Energiepreiseffekte ebben ab ...
» ... heimische Faktoren gewinnen an
120 - 12 Bedeutung

- 10,0

115 | = B|P-Deflator

- » 2022: +5,3%
110 - - 5,0
» 2023: +6,8%
105 - [ 20 » 2024: +2,6%
- 0,0
100 | . » 2025:+1,4%
[24] [49] [e1] [B2] [23] = Druck auf den Glitermarkten
95 -5,0 . . . . “
TRl |v|| nom |v|| o |v|| I |v| T T} (ke|ne ”GeW|nn|nf|at|on )

= Dienstleistungspreise hinken nach

Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veranderung: Jahresrate gegeniiber dem Vorquartal.
Jahresdaten: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent (gerahmt).
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Mehr Raum fiir Marktmechanismen

Stefan Kooths

Strategie statt Subventionen

Noch bevor sich die deutsche Wirtschaft von den
Folgen des Corona-Schocks vollstandig erholt hat,
l6st der Energiepreisschock nach

dem russischen Uberfall auf die
Ukraine nun hierzulande die
nachste makrookonomische
GrolRkrise aus. Der Wertschop-
fungsausfall belauft sich im

_ jeweils akuten Krisenzeitraum
Prof. Dr. Stefan Kooths il in ahnlichen GréRenordnungen.
Driickte die Pandemie in den Jah-
ren 2020/2021 die Wirtschaftsleis-

ist Vizeprasident des IfW Kiel und
Direktor des Forschungszentrums §
»Konjunktur und Wachstume. tung schatzungsweise um 270 Mrd.

Euro, so dirfte die Energiekrise al-

24 ifo Schnelldienst 11/2022 75. Jahrgang 9. November 2022

’ KIEL INSTITUTE FOR
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&

lein in den Jahren 2022/2023 mit 225 Mrd. Euro zu
Buche schlagen.!

Wahrend der Coronakrise wurde mit dem »Kie-
ler Modell fiir betriebliche Stabilisierungshilfen« ein
Vorschlag fiir eine weitreichende Unterstiitzung des
Unternehmenssektors vorgelegt, um auf die damalige
makrookonomische Notlage zweckmaRig zu reagieren
(Kooths und Felbermayr 2020; Felbermayr und Kooths
2020). Ziel war es, die marktfahige Substanz der deut-

! Die Angaben beziehen sich auf das preisbereinigte Bruttoinlands-
produkt (verkettete Volumenwerte). Sie beziffern die Differenz der
Herbstprognosen der Gemeinschaftsdiagnose aus den jeweiligen
Vorkrisenjahren 2019 und 2021 gegenuber der tatsachlichen Ent-
wicklung bzw. der Prognose im jlingsten Herbstgutachten. (vgl. Pro-
jektgruppe Gemeinschaftsdiagnose 2019; 2021; 2022).
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Kaufkraftplus nach Entzug: Konsum legt kraftig zu dw

Private Konsumausgaben Sparen der privaten Haushalte
== Veranderung (rechte Skala) Niveau
112 - 2015=100 Prozent_ 50 400 1 Mrd. Euro Prozent - 30
’ Sparen
110 - - 4.0 a50 {====-* Hypothetisches Sparen (chne Covid-19)
L 30 Sparquote (r.A.)
108 - ’ - 25
L 20 300
106 ’
10 aufgestaute
I Kaufkraft:
104 1 oo 250 - ca. 220 Mrd. | 0
102
- -1,0 200 -
100 H
- -2,0 i
98 - - 30 150
96 1 - -4,0
15| [39] [-05] [20] [14] 100 -
94 -5,0 - 10
I IV| I IV| (11| IV| Iam IV| Lo m v
50 -
2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025
Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veranderung gegenilber dem Vorquartal. 0 EEEEEEEEE——————————
Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegeniber Vorjahr in Prozent. 1991 1995 1999 2003 2007 2011 2015 2019 2023
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Schockstarre im (Wohnungs-) Bau d‘” PR

Bauinvestitionen Neugescﬁﬁftsvolumina Wohnungsbaukredite
== Veranderung (rechte Skala) Niveau in Mrd.
20152100 Prozent 35 4 mmmm Unter 1 Jahr s 5 Jahre
112 4 r 40 5bis 10 Jahre e Uber 10 Jahre
- 3,0 30 Gesamt
110 - 20
- 1,0 25
108 - - 0,0
L 10 20
106 - - -2,0
15
- -3,0
104 - - -4,0
10 -
-5,0
l-26] [-18] [-14] [-21] [09]
102 -6,0 5
I 1 Ve 1 1V 1 11 AV | 1 I AV I A (A 1 | B ) |
2021 2022 2023 2024 2025 || ||| || ||| | || ||| | | || |
Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verdnderung gegeniiber dem Vorquartal. 2015 2017 2019 2021 2023

Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegeniber Vorjahr in Prozent. . . . ,
© ) 9 9989 ! Monatsdaten, bei Neugeschéaften, 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%

150

130

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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Deindustrialisierung: Befund unklar dw

(a) Industrieproduktion (b) Bruttowertschopfung
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Flaute im AuBenhandel allmé&hlich lberwunden dw

Exporte Importe
== Veranderung (rechte Skala) Niveau == Veranderung (rechte Skala) Niveau
125 - 2015=100 Prozent 4.0 140 - 2015=100 Prozent. 6.0
123 - - 5,0
121 - 40
119 -

- 3,0
117 A

2,0
115 -

- 1,0
113 -

- 0,0
111 -

109 - - -1,0
107 - - -2,0
[o7] [83] [10] [29] [30] [89] [66] [14] [21] [32]

105 -2,0 110 -3,0
I | 1 Y e 1 1V LV 1 {1V | 11 A28 A A I [ B V4 o mevEnr v mmveEr mmvEr v
2021 2022 2023 2024 2025 2021 2022 2023 2024 2025
Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veranderung gegeniiber dem Vorquartal. Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veranderung gegeniiber dem Vorquartal.

Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegeniber Vorjahr in Prozent. Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegeniiber Vorjahr in Prozent.
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Arbeitsmarkt: Stabilisator und Wachstumsbremse dw

Erwerbstatige Arbeitslose (BA)
== Veranderung (rechte Skala) Niveau = Veranderung (rechte Skala) Niveau
465 - Mill. Tsd. 300 2.8 - Mill. Tsd. 200
- 250 - 150
2,7
46 - - 200 - 100
2,6
- 150 - 50
45,5 A - 100 2,5 A -0
- 50 - -50
2,4 -
45 - -0 - -100
2,3 A
- -50 - -150
[-362| |66 | |[592| [357]| | -58] | | -82| [-195| [134]| | -97]
44,5 -100 2,2 -200
L 1 VT 1V e 1 | V2 | 1 I V2 A | I 1 | A AV I 1 e 1 1 V2 | 1 AV 1 I AV I A (A 1 | B
2021 2022 2023 2024 2025 2021 2022 2023 2024 2025
Quartalsdaten, saisonbereinigt; Quartalsdaten, saisonbereinigt;
Jahresdifferenz in Tausend (gerahmt). Jahresdifferenz in Tausend (gerahmt).
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Zuwanderung trigt Beschaftigungsaufbau dw

Beschéftigungsaufbau nach Staatsangehorigkeit
Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte, Veranderung gegentiber Vorjahr in tausend Personen

1000

750 1

500 y-/

250

T ' ey

-250

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
B Deutsche mm EWR und Schweiz EE Westbalkan
Imm Osteuropa Asylherkunftslander EEm Sonstige Drittstaaten (inkl. Tiirkei und GroRbritannien)

— Insgesamt
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Arbeitsmarkt: Stabilisator und Wachstumsbremse dw

Potenzielles Arbeitsvolumen und Komponenten Produktionspotenzial und Wachstumsfaktoren
= Arbeitszeit = NAWRU
C—JPartizipation = Erwerbsbevolkerung 2,0 4 Prozent(punkte)

e Arbeitsvolumen CTFP C—3Kapital EEEEArbeit e=—pPotenzial
1,4 4 Prozent(punkte)

0,9 - i I
// "

0,4 - /
/ I
[ 0,5
_0’1 4
0,0 -
0,6 -
Projektion Projektion
11 - |
2006 2011 2016 2021 2026 2006 2011 2016 2021 2026
Jahresdaten, Vorjahresveranderung (Arbeitsvolumen) Jahresdaten. Produktionspotenzial: Veranderung ggu. Vorjahr in Prozent;
und Wachstumsbeitrage (Komponenten). Faktoren: Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten.
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Umdenken in der Wirtschaftspolitik k’fw

Schaffen, was

A 'k Arbeit macht.
Machen, was

Arbeit schafft.

= Keine Beschaftigungsprogramme, sondern Produktivitdtsreserven heben
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Standortproblem: Gulliver-Syndrom Qw

JONATHAN SWIFT

Gulhvers
Reisen

4-1——.:._

= Mindestlohne

= Entgelttransparenz

= Brickenteilzeit

= SV-Vorauszahlung

MARTIN }rmcus

CHEIS RIDBELY \\l

= Nachunternehmerhaftung

= Mietpreisbremse/-deckel
= Arbeitszeiterfassung

= Vergesellschaftung?
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PolitikmaBnahmen d‘” PR

Handelsbarrieren abbauen
Kanada, USA, Mercosur, ...

. . Lieferkettengesetze
Unilaterale Marktoffnung

EU-Taxonomie

Wachstumskrafte reflektieren

KOOTHS | Deutsche Wirtschaft: Konjunktur und Standortentwicklung 24
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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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Progressive Ordnung (Herbert Giersch 1993) Q@“’ [

==+ Bedingungen fur ... '1========-cccccccccccoco-

Openness
for

Prosperity:

... mehr Effizienz
(produktive Ordnung)

Herbert Giersch .
... neues Wissen

(kreative Ordnung)
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[
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Technologieoffenheit g@w

Eine Industriepolitik, die sich auf die
Unterstlitzung ganz bestimmter Wirtschafts-
aktivitaten konzentriert, wird dazu neigen, das zu
beglinstigen, was schon da ist und was man

kennt. [...] Industriepolitik, wie sie in Europa oder
auch in Japan verstanden wird, scheint mir eher
zu Aufhollandern und Nachzuglern zu passen,
nicht zu Landern, die den Ehrgeiz haben, im
Innovationswettlauf an der Spitze zu liegen.

Herbert Giersch
Die progressive Ordnung (1993)
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Zuviel Gerede Uiber Industriepolitik lasst die
Privatwirtschaft zurtickhaltend werden und kann
sie nur veranlassen, ihre Lobbytatigkeit fur
zusatzliche Subventionen zu intensivieren.

Herbert Giersch
Die progressive Ordnung (1993)

KOOTHS | Deutsche Wirtschaft: Konjunktur und Standortentwicklung
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) ° ° ’ KIEL INSTITUTE FOR
Economic Policy Uncertainty Index dv
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Quellen: Darstellung der Institute nach Angaben von http://www.policyuncertainty.com/. )
© GD Herbst 2023
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Transformative Industriepolitik
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Green Deal Industrial Plan for the Net-Zero Age dw

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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Dekarbonisierung: Mehrfache Dividenden? J

= |nvestitionen @ Wachstumsschub

lllusionen (oder kein

» Dekarbonisierungskraftakt = Energie im Uberfluss |
Koordinationsproblem)

= Technologiefiihrerschaft = Pioniergewinne
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Wachstumseffekt dw AR

Massiver Investitionsbedarf

U

Umbau, kein Aufbau von Kapazitaten

(Belastung des Produktionspotenzials,
Vergleich mit , Wirtschaftswunder“-Jahren abwegig)
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Energiekosten dwmzagmgw

,Wind und Sonne schicken keine Rechnung.”

U

Geringe variable Kosten, aber hohe Kapital-/Systemkosten

(fossile Dominanz kein Zufall,
Dekarbonisierung kein Selbstlaufer,
Gefahr von Dauersubventionen)
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Pionie rgewi nne d\” THE WORLD ECONONY

CO2: Globale Kollektivgutproblematik

U

Dekarbonisierungstechnologie weltweit moglichst
schnell skalieren (Wissensteilung)

U

Keine Premiumpreise = keine Pioniergewinne
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Transformative ,,Angebotspolitik“? J

Angebotspolitik Industriepolitik
Allgemeine Strukturziele
Standortbedingungen (Glter, Technologie)
Endogene Spezielle
Wirtschaftsstruktur Standortbedingungen
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Ordnungspolitik vs. Interventionismus e ]

Ordnungspolitik Interventionismus

Verfassung

Verfassung

Demokratlscher Staat

(Demokratischer) Staat
Zwangsmittel
Regulierung : in Beichweite
- Wettbewerb . privater

Schutz

Einfluss

Interventionen

Wettbewerb Akteure

(Markt-) Wirtschaft

Marktwirtschaft

37
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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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