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Herbstgutachten der Gemeinschaftsdiagnose d‘”

Herbst 2024

Deutsche Wirtschaft im
Umbruch - Konjunktur und

e Deutsche Wirtschaft im Umbruch
— Konjunktur und Wachstum schwach

(26. September 2024)
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.
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LW e,
Kurzfassung J

Konjunktur lahmt,
Politik lahmt,
Wachstum leidet.
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Konjunktur vs. Wachstum dw
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Gehemmte Erholung: Das stilisierte Bild

Produktion
A
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Bodenbildung bei Unterauslastung e ]

= Potenzialschatzung wieder im
Einklang mit Umfragen

® Potenzialschrammen

» 2024: Niveaurevision um 4 %
gegenuber Vorkrisenschatzung

» Unsicherheit Gber krankheits-
bedingten Arbeitsausfall

-10 -

romoce. ™ Stundenproduktivitat auf
727006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2028 Vorkrisenniveau (auch: Mismatch)

B Abweichung des BIP vom Produktionspotenzial

— ifo Kapazitdtsauslastung Gesamtwirtschaft

Quellen: Statistisches Bundesamt; ifo Institut - Leibniz-Institut fur Wirtschaftsforschung;
Berechnungen der Institute; ab dem dritten Quartal 2024: Prognose der Institute.
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Erholung kommt (miihsam) in Gang e ]

Siliellelrisks o el = Konjunkturbild eingetriibt
mmm Veranderung (rechte Skala) Niveau
108 . 2015=100 Prozent , o » Auftrieb fir Konsu m,
[ 08 aber Exporte zuletzt schwach
107 - - 06 » Investitionsattentismus
- 0,4
106 | o = Verlaufsraten (Potenzialraten)
- 00 » 2024:0,2 % (0,5 %)
105 02 » 2025:1,3% (0,4 %)
- -0,4
104 | 06 » 2026:0,8 % (0,4 %)
[12] [©3] [©a] [08] [za] ™ = Erholung
103 -1,0 .o .o .
[Tl |v|| nom |v|| non |v|| o |v| (I 111 (rUCkIanlge Unterauslastung)
2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026

Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verdnderung gegeniiber dem Vorquartal.
Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegeniiber Vorjahr in Prozent.
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Industrie im Abwartssog e ]

2021 =100
120
100
Anteil an Bruttowertschopfung
Industrie (ohne Bau): 22 Prozent 80
darunter energieintensiv: 3,5 Prozent
rrprrrrrrrrrrryrrrerrrrrrrryrrrrrrrrrrryrrrrrrrrrrryrrrrrrrrrrryrrrrrrrrrrrfrrrrrrrrrrrrfirrrrrrrrrrrirrrrrirrrrrrirrrrrerra 60

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

— Produktionsindex Industrie (Verarbeitendes Gewerbe und Bergbau)
— Produktionsindex energieintensive Industriezweige

Saisonbereinigt nach dem Verfahren X13JDemetra+. Indizes der Produktion flr das Produzierende Gewerbe (EVAS-Nr. 42153).

Quelle: Statistisches Bundesamt
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Verarbeitendes Gewerbe: 1w e,

Produktion vs. Bruttowertschopfung

NS

Index 2020 = 100

120
110+
Dienstleistungen
100
90+
Prognose
80 I I I I I I I 1 1 I I I I I I I 1
2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026

=== Produktion == Bruttowertschopfung

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; ab dem dritten Quartal 2024:

Prognose der Institute.
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Phase hoher Teuerung ausgestanden, 1w e,
DL-Preise ziehen noch nach S

Verbraucherpreise Verbraucherpreise ohne Energie
== Veranderung (rechte Skala) Niveau == Veranderung (rechte Skala) Niveau
125 - 2020=100 Prozent 15,0 125 - 2015=100 Prozent 150
- 12,5 - 12,5
120 -~ 120 -~
- 10,0 - 10,0
115 - 115 -
- 75 - 75
110 ~ - 50 110 -+ - 50
- 25 - 25
105 - 105 -~
- 0,0 - 0,0
100 -+ 100 -+
- 25 - -2,5
l69] [59] [22] [20] [20] l49] [60] [27] [24] [21]
95 -5,0 95 -5,0
L 1 VT 1V e 1 | V2 | 1 I V2 A | I 1 | A AV LI 1 VI 1V e 1 | V2 | 1 I AV A | 1 | B AV
2022 2023 2024 2025 2026 2022 2023 2024 2025 2026
Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veranderung: Jahresrate gegeniiber dem Vorquartal. Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veranderung: Jahresrate gegeniber dem Vorquartal.
Jahresdaten: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent (gerahmt). Jahresdaten: Veranderung gegeniber dem Vorjahr in Prozent (gerahmt).
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i i 1w e e
Leichte Schrammen am Arbeitsmarkt ... dw

Erwerbstatige Arbeitslose (BA)
== Veranderung (rechte Skala) Niveau == Veranderung (rechte Skala) Niveau
465 - Mill. Tsd. 250 2.9 - Mill. Tsd. 200
- 200 2,8 - 150
46 -
- 150 2,7 1 - 100
- 100 2,6 1 - 50
45,5 |
- 50 2,5 1 -0
-0 2,4 1 - -50
45 A
- -50 2,3 1 - -100
l623| [336]| [166| |68 ]| | 23] [-195| [101]| [166| | 7 | [-127]
44,5 -100 2,2 -150
I T 1 A 1 11 T ¥ 1V V2 A | A 11 B A4 I VI 1L 11 A | 11 AV 1 1 VAV A | N 11 B AV
2022 2023 2024 2025 2026 2022 2023 2024 2025 2026
Quartalsdaten, saisonbereinigt; Quartalsdaten, saisonbereinigt;
Jahresdifferenz in Tausend (gerahmt). Jahresdifferenz in Tausend (gerahmt).
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i i 1W< e
Leichte Schrammen am Arbeitsmarkt ... dw

Erwerbstatige = Arbeitslosenquote
=== Veranderung (rechte Skala) Niveau » 2023:5,7%
465 , Ml Tsd. e Y
» 2024:6,0 %
- [0 » 2025:5,9%
46 1 - 150 » 2026:5,7 %
- 100 = Reallohnveranderung (Monatsbasis)
5 . » 2022:-2,2%
B » 2023:-0,2 %
45 1 » 2024:4+2,3%
[ » 2025:+1,2 %
l623| [336]| [166| |68 ]| | 23]
44,5 -100 » 2026:+1,1%
[ | |V|| I IV|I 11 IV|I 11 |V|| I v
2002 | aos | 24 | 2oos | ooos = Lohnstlickkosten bleiben
Quartalsdaten, saisonbereinigt; besch af‘“g u ngsst utzend

Jahresdifferenz in Tausend (gerahmt).
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... bei weiterhin erheblichen Mismatch-Problemen dw

Factors limiting production: Labour [ ] Ausgeprégte Engpésse bei
= Manufacturing Services  ===Construction unterausgelasteten Kapazitéten

70 percent = Beschaftigung im Strukturwandel
60 - » Abbau in der Industrie

50 - » Aufbau bei (staatsnahen)

40 - Dienstleistern

30 - . "

u Abgange und Zugange am

20 1 Arbeitsmarkt ungleich qualifiziert
10 -

0 .

1991 1997 2003 2009 2015 2021

Quarterly data; seasonally adjusted. Percent of firms answering
that shortage of labour force is a major factor limiting their
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Riickenwind fiir privaten Konsum, Hfwee o,
aber Verbraucher vorsichtiger

Private Konsumausgaben

mmm Veranderung (rechte Skala) Niveau
111 - 2015=100 Prozent_ 20
- 15
110 -
- 1,0
109 - r 0.5
- 0,0
108 - 05
--1,0
107 -
- -15
56| [-04] [04]| 09| [10]
106 -2,0
(TRl IV|I i IV|I I |v|| I IV|I v
2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026

Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verdnderung gegeniiber dem Vorquartal.

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

NS

= Massenkaufkraft (RVE) zieht an
» 2022:-2,2 % (+0,1 %)
» 2023:+1,6 % (-1,1 %)
» 2024:+2,8 % (+0,2 %)
» 2025:+1,0 % (+0,8 %)
» 2026:+1,2 % (+1,2 %)

= Lohne + Beschaftigung stitzen

= Sparquote normalisiert sich nur
allmahlich

» 2023:10,4 %
» 2024:11,1 %
» 2025:10,8 %
» 2026:10,6 %
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Unsicherheit lastet auf Ausriistungsinvestitionen — Ifwee s,
Militarausgaben stiitzen

Ausristungsinvestitionen (privater Sektor) Ausristungsinvestitionen (Staat)
mmm VVeranderung (rechte Skala) Niveau mmm Verdnderung (rechte Skala) Niveau
115 - 2015=100 Prozent 140 - 2015=100 Prozent 30
-4
113 130 -
111 20
r 2 120 -
109 -
- 10
107 - 0 110 1
105 -+ 100 - -0
- -2
103 -~ 90 -
- -10
101 - L4
80 -
99 + L 20
6 70
97 -
|57] [-09] [-94] [09] [42] [210] [209]| [253] [281]| [31,0]
95 -8 60 -30
LI 1 11 | 1 LV | 11 Y A 1 | A AV I B | AR | T AV I 1 |1 V0 | 11V 1 1 AV A 1 1 A V8 1 O 1| I AV
2022 2023 2024 2025 2026 2022 2023 2024 2025 2026
Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veréanderung gegeniiber dem Vorquartal. Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veréanderung gegeniiber dem Vorquartal.
Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegeniber Vorjahr in Prozent. Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegenuber Vorjahr in Prozent.
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Wohnbau vorerst weiter auf Talfahrt — 1w e,

Nichtwohnbau stabilisiert

Wohnungsbauinvestitionen

== Veranderung (rechte Skala) Niveau
08 - 2015=100 Prozent 2.0
96 -
- 1,0
94 -
- 0,0
92 -
90 - - -1,0
88 - - -2,0
86 -
- -3,0
84 -
- -4,0
82 -
[-43] [41] [-48] [12] [27]
80 -5,0
[ L 1 Y T [ V1 V2 [ 11 AV T | {1 A VA 0 A | R | | R Y
2022 2023 2024 2025 2026

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

NS

Bauinvestitionen ohne Wohnbau

== Veranderung (rechte Skala) Niveau
08 - 2015=100 Prozent 3.0
97 -
9 - r 2.0
95 -

- 1,0
94 -
93 1 - 0,0
92 -
91 - - -1,0
90 -

- -2,0
89 -
88 - - -3,0
81 [83] [23] [16] [09] [28]
86 -4,0

L 1 | Y0 1 11V 1 1 Y/ ¥ 11 A V8 | O | I AV
2022 2023 2024 2025 2026

Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verédnderung gegeniiber dem Vorquartal.
Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegeniiber Vorjahr in Prozent.
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o o ’ KIEL INSTITUTE FOR
Baupreise massiv angeschwollen dw

Index = \Nohnungsbauinvestitionen ====Bruttowertschdpfung

210 +53 %

190

170

+35%

150

130

‘_/

110 e

90
2016-Q1 2017-Q1 2018-Q1 2019-Q1 2020-Q1 2021-Q1 2022-Q1 2023-Q1

Quartalswerte, saison- und kalenderbereinigt, Index (2015=100), Deflator.
Quelle: Statistisches Bundesamt, Berechnungen des IfW Kiel.
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Exporte: Aufwartstendenz unterbrochen d‘”

= PONE = Keine vollstandige Riickkehr zu
@ \/eranderung (rechte Skala) Niveau . .
1y 2015100 prozent , vormaligen Expansionsmustern
110 | .. » Globale Sondereffekte laufen
118 | aus, aber neue Belastungen
- 1,0
17 1 . » Strukturelle Wettbewerbs-
116 - - Y .e . . .
i |—|H Immp N schwachen (energieintensive
| Industrien, Kraftfahrzeuge)
114 - .05
13 - o = Niedrige und deutlich rtcklaufige
12 1 Auftragseingange
111 - P LS
o 2] Loa) Lod] [as] [22] | w Exporterwartungen leicht
[ | IV| 1 IV| 1 IV| [ | IV| v . .
2022 | 2023 | 2024 | 2025 | 2026 abwa rts gerIChtet

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

Relativer Wettbewerbsvorteil Simulationsergebnisse
Deutschlands gegeniiber China fiir deutsche Ausfuhren
gew. RCA Differenz Mrd. Euro in Preisen von 2020
0,75 1 420 1 /
400
0,70 //
380 -
0,65 360 -
0,60 3401
320
0,55 -
300 -
0!50 T T T T T T T T T T T T T T T 280 T T T T T T T
2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024
Differenz der mit deutschen Exportanteilen gewichteten Revealed Comparative Advantage- —— Baseline (ohne Schocks) == Tatsichlich

Indizes zwischen Deutschland und China (SITC 3- Steller). Welthandelsschock

Quellen: UNCTAD; Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute.
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Risiken

= Unsichere Expansionsspielraume

» Demographie (Altersstruktur,
Qualifikationen)

» Dekarbonisierung: Beschleunigter
Strukturwandel

» Regulierungsdichte

» Kapazitatsbelastung durch
Infrastrukturausbau

Weltwirtschaftliches Umfeld
= Normalisierung der Krankenstande

= Auftragsbestande
= Politikunsicherheit

’ KIEL INSTITUTE FOR
& THE WORLD ECONOMY

Produktionspotenzial nach modifizierter EU-
Methode (MODEM)

Herbstprognosen, in Mrd. Euro?

4000

3 800
/— ————
- -
3600 - " =
3400 .‘/

32004 -~

3000 —

Projektion
2800 T T T T T T T T T

2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024 2026 2028

2019 === 2020 = 2021 2022 2023 == 2024

T Aufgrund der Anpassung des Basisjahres im Zuge der Generalrevision und des damit in diese
Projektion eingeflossenen hoher ausgewiesenen Niveaus des Bruttoinlandsproduktes wurden
die vergangenen Schatzungen um die Differenz im Niveau des preisbereinigten Bruttoinlands-
produktes des Jahres 2015 angepasst, um die Niveaus vergleichen zu konnen.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Projektionen der Institute.
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Wachstum und Standortpolitik
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Potenzial: Arbeitsvolumen und Produktion

Potenzielles Arbeitsvolumen und Komponenten

= Arbeitszeit
1 Partizipation
e Arbeitsvolumen

C3SELO
Emm Erwerbsbevélkerung

1,5 1 Prozent(punkte)
10{ A
/
05 1H [ ;/ q H L M\
.—4/ 1
0,0 - -
-0’5 4
Projektion

-1,0 — T — T T—T—T—T— T

2009 2014 2019 2024 2029

KOOTHS | Perspektiven flir Konjunktur und Wachstum in Deutschland

Jahresdaten, Vorjahresveranderung (Arbeitsvolumen)
und Wachstumsbeitrdge (Komponenten).

KIEL INSTITUTE FOR
THE WORLD ECONOMY

M

Produktionspotenzial und Wachstumsfaktoren

2,0

15

1,0

0,5

0,0

- Prozent(punkte)
CTFP C3Kapital EEEEArbeit e=Potenzial
T o
————ﬁ---.--- o =
Projektion
2009 2014 2019 2024 2029

Jahresdaten. Produktionspotenzial: Veranderung ggu. Vorjahr in Prozent;
Faktoren: Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten.

23



: . L. W sz,
Umdenken in der Wirtschaftspolitik dw

Schaffen, was
Arbeit macht.

/1 R
achen, was

Arbeit schafft.

= Keine Beschaftigungsprogramme, sondern Potenzial starken

KOOTHS | Perspektiven fir Konjunktur und Wachstum in Deutschland
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1 e o LW e,
Potenzial starken: Standortpolitik J

Arbeitsanreize
Arbeitsproduktivitat S o
(Partizipation und Migration)
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THE WORLD ECONOMY

Regulierungsgeflecht: Gulliver-Syndrom wa

v , Jonatman swirr 4" Mindestléhne
GU]llVerS . = Entgelttransparenz
i A " Reisen o = Briickenteilzeit

ﬁ - & S = SV-Vorauszahlung

= Nachunternehmerhaftung

MARTIN }T‘VKI\S

CHEIS RIDDELT \\‘

= Mietpreisbremse/-deckel

= Arbeitszeiterfassung

= EU-Taxonomie

= Lieferketteniiberwachung
= CSRD
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.. .. 1w s,
Interventionismus: , Rufen Sie mich an”“ J

Kimmerquote:
0,01 %

Kummerquote:
99,989 %

Anteil der Unternehmen, die auf Bundesebene jahrlich
Aussicht auf ein bzw. kein Ministergesprach haben (bei 1 Unternehmensgesprach je Tag)
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: fw s,
Arbeitnehmerschutz J

Marktkrafte spielen fir die Angebotsseite
(,Arbeitnehmer am ldngeren Hebel”)

Spielraum fir Deregulierung
(,regulatorisch Leine lassen®)
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LW e,
Standortwettbewerb J

Wettbewerb um die Talente der Welt
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Standortwahl (Kapital + Arbeit) d‘” NG EaN

Abgabenlast vs. Leistungsbindel

¢

Produktivitatsneutral Produktivitatsfordernd
(Transfersystem, (Rechtssicherheit, agile Blrokratie,
Kompensationssubventionen) Infrastruktur, Bildung)
Rentenpaket Il

Energiepolitik
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i i fw e,
,Generationenkapital” dﬂ

Kein sachlogischer Nexus
zwischen Staatsfonds und Rentenfinanzierung
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Staat findet nicht zum Vorkrisengewicht zuriick dw

Staatsquoten
Saldo (rechte Skala) Einnahmen === Ausgaben (1995 interpoliert)
55 - Prozent Prozent _ 10
50 -
45 -
40 - - 0
- -2
35 L4
30 - [ 6
- -8
25 T T T T T T T T -10
1991 1995 1999 2003 2007 2011 2015 2019 2023

Jahresdaten, in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in Prozent; gestrichelt: Durchschnitt 1991 bis 2019.
Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.5; Berechnungen und Prognosen (2024/2025) des IfW Kiel.
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: : 1w s,
Nutzer- statt Steuerfinanzierung J

Infrastruktur via Investitionsgesellschaften

Verschuldungsfahig,
aber mit Risikobeteiligung privater Investoren
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Dynamik in GKV und SPV ante portas dw e

Eigenbeteiligung starken

(flankiert um Kompensation im Blirgergeld)
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A : LW e,
Heimischen Talentpool besser erschlief3en J

Tertiarbereich = Nutzerfinanzierung

Umschichtung offentlicher Mittel

Vorschul- und Primarbereich
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: P LW e,
Nexus zwischen Fach- und Hilfskraften J

Produktivitdt: Komplementaritaten/Arbeitsteilung

Arbeitsanreize: Transferlasten
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Mindestléhne d\” THE WORLD ECONOMY

= Kein nennenswerter Effekt auf Armutsgefahrdung

» Gesamteinkommen + Haushaltsstruktur sind relevant, nicht Stundenlohn
» Vollzeit-AN mit niedrigen Stundenverdiensten kaum armutsgefahrdet

» Wenig zielgenau (5,8 Mill. Betroffene bei 1,3 Mill. armutsgefahrdeten AN)
» Kein Mittel gegen Altersarmut

= Evidenz fur Beschaftigungsverluste

» Kurzfrist: 4 von 9 Studien, Mittelfrist: 5 von 7 Studien (ML-Einflihrung in D)

» Arbeitszeitreduktion, nicht nur Stellenverluste

» Unterlaufen von ML-Vorgaben mildert gemessene Effekte

» USA: 80 % aller Studien zeigen negative Effekte (Jiingere, Geringqualifizierte)

= Nebenwirkungen
» Geschaftsaufgaben, Preiserhohungen
» Nehmen mit der Hohe des ML zu

AN A

v v

Groll, D. (2023): https://www.landtag.ltsh.de/infothek/wahl20/umdrucke/01800/umdruck-20-01876.pdf
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: : . LW s,
Arbeitsanreize: Burgergeld-Konzept J

Integriertes Abgaben-Transfer-System
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Abgaben-Transfer-System: Reformvorschlage er

* Bundesministeriu m
fir Arbeit und Soziales

Prof. Dr. Andreas Peichl (Projektleiter)

Prof. Dr. Holger Bonin (stellvertretender Projektleiter)
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Brutto/Netto: Single-Haushalt

6000
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Rechtsstand Juli 2023

Kaltmiete 430 Euro,
Heizkosten 100 Euro,
Mietstufe IlI
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Brutto/Netto: Paar-Haushalt, 1 Kind d‘” THEWGRD e
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=  Rechtsstand Juli 2023

= Kaltmiete 630 Euro,
Heizkosten 120 Euro,
Mietstufe Il

= Kind im Alter von 7 Jahren

0 1000 2000 3000 4000 5000 6000
Monatliches Bruttoeinkommen (Euro)
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» Doppelverdiener (67%/33%)



Brutto/Netto: Alleinerzieher-Haushalt, 1 Kind
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Rechtsstand Juli 2023

Kaltmiete 530 Euro,
Heizkosten 100 Euro,
Mietstufe Il

Kind im Alter von 7 Jahren

Unterhaltsvorschuss
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Brutto/Netto: Paar-Haushalt, 1 Kind, KGS d‘” PR
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Reformvorschlag dvvmw&zzmﬁgﬁgw

(a) Single-Haushalt (b) Ehepaar ohne Kinder
2.000 / 00
& ’ /
P o o
B — — / “
1.400 - e = e - —~
P 2,000 S
o
1.200 /// ,--’/
= -

il | | gy IO =k Kaltmiete 430 Euro [+100],
9 i o l!vlﬂlm-—l!l\nmlwﬁlf:i‘rlmq,‘muual} o e e 4 1o uu.um-..u‘,,-.ififfn wro/Monat) el 4% H e i Z ko Ste n 8 O E u ro [+ 2 O] ,
Mietstufe IlI

1000

(c) Alleinerziehend, 2 Kinder (d) Ehepaar, 2 Kinder

[Kinder: 7 und 9 Jahre]

5,000

] [Doppelverdiener (67%/33%)]

,.;-—r-“'f'_',',j..j"",/: ol Bedarfsgemeinschaften ohne
e e Vermogen

r~ =R . = Durchgingig keine
3 Transferkiirzung
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Sozialleistungen: Bringschuld vs. Holschuld e ]

Q Bundesagentur fiir Arbeit

bringt weiter.

B Y ey o

Startseite > Arbeitslos und Arbeit finden > Birgergeld > Finanziell absichern mit Bijrgergeld

ol .l'ﬁ-—

Finanziell absichern mit
Biirgergeld

Informieren Sie sich, wie Sie Ihren Lebensunterhalt mit Biirgergeld
sichern. : F

.
Jobcentern

Transferverstandnis
hat Einfluss auf
Kontrollkosten
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Transformative Industriepolitik
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- - LW e,
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 dwmgag%ﬁgw

,Wind und Sonne schicken keine Rechnung.”

U

Geringe variable Kosten, aber hohe Kapital-/Systemkosten

(fossile Dominanz kein Zufall,
Dekarbonisierung kein Selbstlaufer,
Gefahr von Dauersubventionen)

KOOTHS | Perspektiven flir Konjunktur und Wachstum in Deutschland 49




Pionie rgewi nne d\” THE WORLD ECONOMY

CO2: Globale Kollektivgutproblematik

U

Dekarbonisierungstechnologie weltweit moglichst
schnell skalieren (Wissensteilung)

U

Keine Premiumpreise = keine Pioniergewinne
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: - LW s,
Transformative ,,Angebotspolitik“? J

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

Ordnungspolitik

Verfassung

Demokratischer Staat

Schutz Regulierung

Wettbewerb

Marktwirtschaft
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Interventionismus

Verfassung

(Demokratischer) Staat

Einfluss

Wettbewerb

Interventionen

(Markt-) Wirtschaft
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Zwangsmittel
in Reichweite
privater
Akteure
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Reform der Schuldenbremse
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Rationale Finanzpolitik (bei Normalauslastung) dw

Staatshaushalt

Ausgaben Einnahmen

" Prioritat #1
" Prioritat #2
" Prioritat #3
= Prioritat #4 Abgaben
" Prioritat #5

"  Prioritat #n-1
"  Prioritat #n

Finanzierungsdefizit
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abi 1w s,
Schwibische Hausfrau“ QW

Kann keine Abgaben erheben

Hat Investitionsspitzen im Lebenszyklus

Ist sterblich und ohne gesamtwirtschaftliches Gewicht

Vererbt offene Rechnungen nicht an Nachkommen, sondern an Dritte
= Muss nicht auf gesamtwirtschaftliche Stabilitat achten

= Kein role model fiir staatliches Finanzgebaren
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Wirkungen von Fiskalregeln Sw/]

Veranderung der durchschnittlichen staat- E ff k t . t . t
lichen Bruttoanlageinvestitionen und Verande- eKtivita

rung des Standardised Fiscal Rules Index » End ogen itits pro blem

Verdnderung der durchschnittlichen &ffentlichen
Bruttoanlageinvestitionen (% vom BIP)

» Nationale Regeln senken Defizite und

0,6
Schuldestand
0,4
» EU-Regeln weniger klar
0,2 L
) . ® |nvestitionsbremse?
;0 *o e
N » Empirie zeigt keinen systematischen
Zusammenhang
-0,4 -
» Escape-Clause notwendig
-0,6 .. . .
o 05 00 o5 10 s a0 as » Tragfahige Staatsfinanzen
Veranderung des Standardised Fiscal Rules Index (Indexpunkte) VO ra u Ssetz u ng

*Die Veranderung der offentlichen Bruttoanlageinvestitionen zeigt die durchschnittlichen staat-
lichen Bruttoanlageinvestitionen als Prozent des Bruttoinlandprodukts iiber einen Zeitraum
von finf Jahren nach einer Anderung des Standardised Fiscal Rules Index im Vergleich zu dem
Durchschnittswert der vorangegangenen fiinf Jahre,
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Zinsanstieg erhoht Schuldenlast (1) dw e

Impliziter Zins der Staatsverschuldung
In%

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

0,0 -
EA DE FR T ES NL GR PT

w2013 2021 mmm 2023 EEE 2025 mEE 10-jahrige Anleihe

Der implizite Zins ergibt sich als Verhaltnis aus den Zinsausgaben der Staaten in den laufenden Jahren und den Bruttostaatsschulden aus dem jeweiligen Varjahr. Der impli-
zite Zins fiir das Jahr 2025 entspricht der Prognose der Europdischen Kommission (AMECO). Durchschnittliche Rendite der 10-jahrigen Staatsanleihen aus dem Februar 2024.

Quellen: Europdische Kommission (AMECQ); Eurostat.
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Zinsanstieg erhoht Schuldenlast (2) dw e

Zinsausgaben-Staatseinnahmen-Verhaltnis
In %

12

10

EA DE FR IT ES NL GR PT

w2013 2021 BN 2023 EEE 2025 EEE Hypothetisch (10-jdhrige Anleihe)

Das Zinsausgaben-Staatseinnahmen-Verhaltnis flr das Jahr 2025 entspricht der Prognose der Europaischen Kommission (AMECO). Das hypothetische langerfristige Zinsaus-
gaben-Staatseinnahmen-Verhaltnis basiert auf Berechnungnen der Institute mit der durchschnittlichen Rendite der 10-jahrigen Staatsanleihen aus dem Februar 2024.

Quellen: Europaische Kommission (AMECO); Eurostat; Berechnungen der Institute. ,
© GD Frihjahr 2024

KOOTHS | Perspektiven fir Konjunktur und Wachstum in Deutschland 59



Schuldenbremse bricht Verschuldungstrend, 1w e,
allerdings bislang in fiskalischer Schonwetterlage

Relativ zum Bruttoinlandsprodukt in %

100 - <j || | ;> 5
80 - L 4
60 | L 3
— "-‘”
-‘- _‘4
40 - THRLL - 2
20 - 1
\'\.
\.. - LA
0 ' | ' ' e = m 8 0
=20 -1

1972 1976 1980 1984 1988 1992 1996 2000 2004 2008 2012 2016 2020 2024

I Bruttoschuldenquote (linke Achse) = Bruttoinvestitionsquote (rechte Achse) - Nettoinvestitionsquote (reche Achse)

Bruttoschuldenstandsquote ab 1991 in der Maastricht-Definition.
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Bruttoinvestitionsquote: Kommunalfinanzen
wichtigstes und schwachstes Glied in der Kette

Relativ zum Bruttoinlandprodukt in %

3,5 -
3,0 -
2,5 -
2,0 -
1,51
1,0 4

0,5 -

0 -
1984 1986 1988 1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

o Bund mm Lander 0 KommunenWest @8 KommunenOst =—— Gesamt
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Nettoinvestitionsquote: 1w e,
Kommunaler Substanzverzehr seit 20 Jahren O

Relativ zum Bruttoinlandprodukt in %

1,0 -
0,8 -
0,6 -
0,4 -

0,2 -

-0,2 -

-0,4 -

1992 1994 19%6 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

w Bund mEm Lander Kommunen = Gesamt
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Behutsame Reform der Schuldenbremse e ]
Vollzug Gesamtstaatliche
(technische Modifikation) Verschuldungskapazitat
= Wiederscharfstellen nach Ziehen = Vorschlag der Deutschen
der Notfallklausel mit Bundesbank

regelbasierter Ubergangsphase

von 3 Jahren = Schuldenabhangige Defizitgrenzen

_ o » Defizit 0,35 %
" Konjunkturbereinigung ggfs. um » Gekappte Goldene Regel: 0,5 % t
CO2-Steueraufkommen und EEG- 60 % ==mm = eSS e
. » Defizit: 0,5 % ‘
Ausgaben erweitern

» Gekappte Goldene Regel: 1 %

= Neugestaltung der gesamtstaatlichen Finanzverfassung (Féderalismusreform lll)
= Stabilisierung der Kommunalfinanzen zur Verstetigung 6ffentlicher Investitionen
= Fiskalische Unwagbarkeiten Uber Ausnahmeklausel der SB abfangen
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LW e,
Konvergenz des Schuldenstands J

Bisherige Vorschlag der
Schuldenbremse Deutschen Bundesbank
(ohne finanzielle Transaktionen) (mit Investitionsklausel)
14 % 40 %

= Aber: Fiskalische Schonwetterszenarien
= Raue Wirklichkeit: Krisenbedingte Ausnahmeklausel
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