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Krisendiagnose: Pandemie als exogener Schock d(w

= Interaktionsschock
(interruptiv, nicht disruptiv)

d

Produktionsstrukturen
stehen nicht grol¥flachig in Frage
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Erholungspause nach kraftigem Riickprall QCW

Weltwirtschaftliche Aktivitat

== Bruttoinlandsprodukt === If\N-Indikator (rechte Skala)
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Quartalsdaten; saisonbereinigt.
IfW-Indikator: Unternehmenszuversicht, 42 Lander; Bruttoinlandsprodukt: 46 Lander, preisbereinigt, Veranderung gegeniber dem Vorquartal.
Quellen: nationale Quellen; Berechnungen des IfW Kiel.
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Industrieauslastung nahert sich ,,Normalniveau”

Globale Kapazitatsauslastung

91
89
87
85
83
81

79 -

77
75
73
71
69
67
65

Prozent

2007

2008

wa

KIEL INSTITUTE FOR
THE WORLD ECONOMY

== Dispersion (rechte Skala) e===Kapazitdtsauslastung
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Quartsdaten; saisonbereinigt, Werte fir 37 Lander.
Kapazitatsauslastung: kaufkraftgewichtet, Achse schneidet bei Normalniveau; Dispersion: Standardabweichung, Abweichung vom Mittelwert.
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Geschaftsklima spiegelt Pandemiegeschehen JV

Unternehmenszuversicht nach Landergruppen

e \\elt - -ortgeschrittene Volkswirtschaften === Entwicklungs- und Schwellenlander

102 - Index

101
100
99
98

97

96

95 T T T T T T T T T T T T T T
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Monatsdaten, saisonbereinigt; teilweise geschatzt; 33 fortgeschrittene Volkswirtschaften und 9 Schwellenlander.
Quellen: nationale Quellen; Berechnungen des IfW Kiel.
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V-Verlauf im Welthandel gerat ins Stocken d’v

Welthandel

140 -
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= \\/elthandel insgesamt == |ndustrieldnder === Entwicklungs-und Schwellenlander

2007=100

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Monatsdaten; preis- und saisonbereinigt.
Quelle: CPB, World Trade Monitor; Berechnungen des IfW Kiel.
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Kiel Trade Indicator: Oktober 2021 d(w e by

Import
Germany 1.2 ¢ + 0.2 %
EU 1.3 % S B 4
USA -18% +04%
China 4.9 % + 2.7 %

Global trade -0.6 %

"CHANGE MONTH-ON-MONTH, HOMIMAL, SEASDNALLY ADJUSTED, SOURCE, OWHN
CALCULATIONS BASED OMN DATA FROM FLEETMON .COM; UPDATED AS OF 20 OCTOBER 2021 IFW-KIEL.DE/TRADEINDICATOR
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Massive Staus vor wichtigen Seehafen JN

Stand: 19. Oktober 2021

w
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Anteil wartende Schiffe an globaler Kapazitat, in %

Jan 2020 Jul 2020 Jan 2021 Jul 2021

== | A Long Beach, USA === Ningbo-Zhou., CN === Peggr| Delta, CN Savannah, USA
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Tagliche Frachtkapazitat, Rotes Meer A .
Stand: 19. Oktober 2021 &
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Globales Bruttoinlandsprodukt J

Viertelighrliche Zuwachsraten in %

12,0 T = Weltwirtschaft weiter
auf Erholungskurs

= Expansionsbremsen
» Impftempo
» Lieferengpasse

= Mehr Druck auf den
Preisventilen

= Deutsche Absatz-
markte hinken etwas

a20 4 :
2018 2019 2020 2021 2022 2023 hinterher

BBIP-gewichiet M Export-gewichtet
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Erholung weiter ungleichformig ch

Mobilitatsdaten in ausgewahlten Landern

Welt gesamt ’
USA 5,6 3,5 2,1 -20 -
Euroraum 5,0 4,6 2,2 40 4
Ver. Konigreich 6,4 5,2 2,2 50 |
China 7’8 4’9 5’4 il *S:roraum
m— JSA
e [N i€ N
Welthandel 10,9 3,1 3,3 ol Lateinamerika

1.1.20 1420 1.7.20 1.10.20 1.1.21 1.4.21 1.7.21 1.10.
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Erholung und Sondereffekte treiben Rohstoffpreise wa

Preisindizes fir Rohstoffgruppen
Index 2015 = 100
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Preisexplosion am europaischen Gasmarkt J

Preise fur Erdgas und Erddl
Index 2008 = 100

250 +
200 +

150 +

0 1 Il | 1 I | | 1 | | | 1 1
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s | JSA — Japan (Flussiggas) e Erdélpreis (Brent)
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Gas als Briickenenergietrager: Preise kehren nicht _ W e,
auf Vorkrisenniveau zuriick (Szenario) '

Verénderung gegeniiber dem Euro pro
Vormonat in % Megawattstunde
50 =+ T 100
40 4
20
0 -
-20
“
-40
Jon Apr Jul Oct Jan Apr Jul Od Jon Apr Jul Oct Jan Apr Jul Oct
2020 2021 2022 2023
B Relative Verénderung im Basisszenario I Relotive Verdnderung im Alternativszenario
Niveau im Basisszenario (rechte Skala) = ===« Niveau im Alternativszenario (rechte Skala)
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Massive fiskalische Reaktion tiber 2021 hinaus C fw

Staatlicher Finanzierungssaldo
in Relation zum Bruttoinlandsprodukt in Prozent (USA: Bund)

Vereinigte Staaten Japan Euroraum Vereinigtes Kénigreich
e 0 - 0 - 0 .
‘ | \ | by = L
5 -5 4 -5 4 5 4 U |_|
-10 - -10 1 -10 -10
-15 - -15 - -15 4 -15
-20 - -20 -20 - -20
2019 2021 2023 2019 2021 2023 2019 2021 2023 2019 2021 2023

Quelle: IfW-Herbstprognose
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Niedrige Zinslasten trotz hoher Staatsverschuldung  _ afw<nzs,
(bereits vor der Corona-Krise)

Globale Staatsverschuldung Zinslast der o6ffentlichen Haushalte
140 -Prozent 2 2 9 9 40 - Prozent — Fortgeschrittene
= = < Volkswirtschaften
120 - 2 2 55
- o . £ 3 3,5 1 - Schwellenlander
Fortgeschrittene 2
100
3,0
80
2,5 1
60
40 2,0 1
20 Schwellenlander 15 A
O T T T T T T T T T T T T T T
O P OO D O NSO RSN 1,0 -
RO ARG IR GRS @ & q&“ > q§" 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

Bruttoschulden des Staates in Relation zum Bruttoinlandsprodukt.

25 Fortgeschrittene und 27 Schwellenlander (KKP-gewichtet). Zinsausgaben des Staates in Relation zum Bruttoinlandsprodukt.

Quelle: IMF World Economic Outlook Database.

20
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Wirtschaftsleistung: Delle im Aufholprozess Qw

Bruttoinlandsprodukt n Pandemiejahr 2020

Veranderung (rechte Skala) e Niv .
1|14:_|20j5i1o§ o e - Prozent » Extreme unterjahrige Schwankungen
o - e » Historische Binnenschwache
o 50w Winterhalbjahr 2020/2021

""" - 25 . .

105 _m‘:ﬁ \ o NRLElme |, » Zweite Infektionswelle/Shutdowns
104 1 i . » Erholung im Inland unterbrochen
102 ' ' ] ]
100 ; 50 = Winterhalbjahr 2021/2022
% - i ":’050 » Pandemie dampft, Erholung intakt
. i | » Lieferengpasse lasten auf Industrie
94 - i 12,5
. L11] [46] [24] ¢[48] [19] ool o ) ) .

(I [} IV| 1 IV| 1 IV| I IV| v ’ Vorkrlsennlveau' 2022_Q1

2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023 .

Normalauslastung: Mitte 2022

Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veranderung gegeniiber dem Vorquartal.
Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegeniiber Vorjahr in Prozent.
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Pandemie Mitte 2022 konjunkturell ausgestanden J”

Kapazitatsauslastung = N .
ur geringe
In Prozentpunkten (Abweichung vom Mittelwert) bzw. % Potegnzialsgchéden (< 1%)

4 T

= Verzogerung im Aufholpro-
zess produktionsseitig
bedingt

= Weiterhin selbsttragender
Erholungsprozess

» Massive aufgestaute

Kaufkraft
» Rekordhohe
Auftragsbestande
10 + mmm Abweichung des BIP vom Produktionspotenzial u KO nJu ] ktu rp rogra mme
e ifo Kapazitdtsauslastung Gesamiwirtschaft Wu rden desta bl I |S|eren
a2 1
2004 2007 2010 2013 2016 2019 2022
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Produktionsseitige Engpisse auf Rekordhoch J’V TR

Unternehmensbefragungen zu Produktionshemmnissen
Angaben in %

70,0 +

60,0 +

Sab s M aterialengpésse Verarbeitendes Gewerbe
e \Aaterialengpdsse Baugewerbe

40,0 +
s K apazitGtsengpasse Dienstleistungen

30,0

20,0

10,0
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Stimmung weiterhin gut/kaum getriibt dcw KEesAs

Geschaftsklima ™ Lieferengpésse:
.0 salden e |ndustrie Bau Dienstleistungen Industrlevertrauen brOCkelt
30 - m Kontaktintensive Dienstleister
20 - starten zunehmend durch
10 - . .
= Bauwirtschaft operiert
0 - . . .
weitgehend jenseits der
10 Pandemie
_20 4
-30 -
-40 -
_50 J

2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021

Monatsdaten; saisonbereinigt.
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Industrieauftrage auf Allzeithoch, Lieferengpasse _ W e,
lassen Produktion nicht nachkommen

Auftragseingang in der Industrie Produktion
——insgesamt ——aus dem Ausland = |ndustrie = Bauhauptgewerbe
140 - 2015=100 140 - 2015=100
130 + 130 -
120 +
120 +
110 +
100 + 110 -
90 1 100 -
80 -
90 +
70 -
80 -
60 -
50 T T T T T T T T T T T T T T 1 70 T T T T T T T T T T T T T T 1
2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021
Monatsdaten, saisonbereinigt. Monatsdaten, saisonbereinigt.
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Massiver Einfluss von Lieferengpassen d”

Abweichung von der Langfristbeziehung (r.A.)

tatsachliche Produktion

Langfristbeziehung
120 9 |ndex Prozent - 10
110 A 5
100 .Juéq1 - 0
90 - . .5
80 - - -10
70 - - -15
60 -20

2007 2010 2013 2016 2019

Produktion bleibt drastisch hinter
Bestellungen zuriick

Mind. 40 Mrd. Euro an
Wertschopfungseinbulle in 2021

Nachholeffekte ab Frihjahr 2022

Aber: Auch Personalengpasse
schon wieder sehr hoch
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Winterflaute im AulRenhandel Jv

Exporte Importe
== Veranderung (rechte Skala) === Niveau = Veranderung (rechte Skala) == Niveau
135 - 2015=100 Prozent 20,0 135 - 2015=100 Prozent 20,0
130 - - 15,0 130 A - 15,0
125 - - 10,0 125 1 - 10,0
120 . 5,0 120 1 - 5,0
115 - 115 -

- 0,0 - 0,0
110 - 110

- 5,0 - -5,0
105 - 105 -

- -10,0 - -10,0
100 - 100 -
95 | - -15,0 95 | - -15,0
90 - - -20,0 90 - - -20,0
85 - - -25,0 85 - - -25,0

[11] [e3] [80] [7a4] [44] [29] [86] [83] [67] [49]
80 -30,0 80 -30,0
I | 1 V0 T | 1 V11 V2 11 A V2 I (O [ TRV I | 1 V20 T | 1 V1 V20 T 1 1 I AV I A [ [ TRV
2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023
Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veranderung gegentiber dem Vorquartal. Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Verénderung gegeniiber dem Vorquartal.
Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegentber Vorjahr in Prozent. Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegentiber Vorjahr in Prozent.
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Ausrustungsguter lassen auf sich warten, _ W e,
Baukonjunktur bleibt lebhaft &=

Ausristungsinvestitionen Bauinvestitionen
== Veranderung (rechte Skala) === Niveau == Veranderung (rechte Skala) === Niveau
125 - 2015=100 Prozent 20,0 122 - 2015=100 Prozent 10,0
120 - 15,0 120 - - 7.5
115 - - 100 118 - 5,0

- 50 - 25
110 - 116 -

- 0,0 - 0,0
105 - 114 A

- 5,0 - -2,5
100 - 112 A

- -10,0 - -5,0
95 - 110 -

- -15,0 - 7.3
90 - 108 -

- 20,0 Witterung, MwSt-Effekt - -10,0
85 - L 25,0 106 - - -12,5

l10] [112] [49] [73] [50] 11| [25] [13] [26] [21]
80 -30,0 104 -15,0
| | 1 Y/ | 1 AV | {1 AV 1 1 A VAN B A 1 A [ AV | | 1 Y | 11 AV | {1 AV 1 1 A VAN A 1 A AV
2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023
Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veranderung gegeniiber dem Vorquartal. Quartalsdaten: Preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veranderung gegeniiber dem Vorquartal.
Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegeniiber Vorjahr in Prozent. Jahresrate (gerahmt): Preisbereinigt, Veranderung gegeniiber Vorjahr in Prozent.
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Privater Konsum im Sog der Shutdowns dcw

Private Konsumausgaben

== Veranderung (rechte Skala) === Niveau

114 -
112 A
110 -
108 -
106 -
104 -
102 -
100 -
98 -
96 -
94 -
92 1
90 -

88

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

2015=100

Prozent

| 1.6 |

[-59] [-01] [78] [19]

| HIIV|I I HIIV|I Il HIIV|I Il HIIV|I I v

2019

2020 | 2021 | 2022 | 2023

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

- -12,5

-15,0

KIEL INSTITUTE FOR
THE WORLD ECONOMY

= Vorzieheffekte (MwsSt.)
» 2020-Q4/2021-Q1: 4 Mrd. Euro

= Aufgestaute Kaufkraft
» 2020: 106 Mrd. Euro
» 2021: 102 Mrd. Euro

= Zusammen rund 12 Prozent der
jahrlichen Konsumausgaben
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Masseneinkommen: Robust durch die Krise d”
Einkommen der pr. Haushalte » Kurzarbeiter
Nettoléhne monet. Sozialleistungen .
UVE = \/erfiigbares Einkommen » 2020: 2,94 Mio.

= \]asseneinkommen

» 2021:1,71 Mio.

10  Prozent

o | » 2022: 0,39 Mio.

6 - » 2023: 0,11 Mio.
Z:M = Bruttoléhne je Kopf (je Stunde)
0 \/ » 2020:-0,1 (+3,3) Prozent

j | » 2021: +3,0 (+1,9) Prozent

6 » 2022: 43,8 (+2,8) Prozent

8 » 2023:+2,8 (+2,5) Prozent

A
o

2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

Jahresdaten, Veranderung gegenuber Vorjahr in Prozent.
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Sondereffekte treiben Preisdynamik d”

Verbraucherpreise = QOlpreis zieht kraftig an, Spitze
mmm Veranderung (rechte Skala) === Niveau . . .
oo Prozent erreicht (Seitwartsbewegung)
14 | - = Administrative Preisschiibe zum
12 | Jahreswechsel 2020/2021
110 | >0 » CO2-Steuer
108 - - 2,5 » Mehrwertsteuer
e 00 = Gaspreise sinken wieder, bleiben
h o aber Uber Vorkrisenniveau
102 - '
o Lta] Los] [80] [28] [47] | = Nachholeffekte (Mobilisierung
Tl |v| TI] |v|| ([T |v| Tl |v|| oo zurl'jckgestauter Kaufkraft)
2019 | 2020 | 2021 | 2022 | 2023

Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veranderung: Jahresrate gegeniiber dem Vorquartal.
Jahresdaten: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent (gerahmt).
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Spiirbare Erholung am Arbeitsmarkt Q‘w

Erwerbstatige Arbeitslose (BA)
== Veranderung (rechte Skala) === Niveau mmm Veranderung (rechte Skala) e Niveau
46 - Mill. Tsd.r' 400 32 - Mill. Tsd. 600
Zenit
i - 500
- 200 3
45,5 - - 400
2,8
-0
- 300
2,6
45 - -200 - 200
2,4 A
- 100
- -400
2,2 A
44,5 - -0
- -600
21 - 4100
410 ] [-370] [ 20| [450]| |397] | -73 | |[429] [-188] | -92 |
44 -800 1,8 -200
LI 11 Y | 11 V2 1 {1 LV | 11 A VA ot A (O [ B A LI 1 | 11 V20 1 11 LV | 1 V28t A | A [ B A
2019 2020 2021 2022 2023 2019 2020 2021 2022 2023
Quartalsdaten, saisonbereinigt; Quartalsdaten, saisonbereinigt;
Jahresdifferenz in Tausend (gerahmt). Jahresdifferenz in Tausend (gerahmt).
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Arbeitsmarktbilanz QCVV%‘E‘W%%TJE%&FESW

Jahresdurchschnitte in 1000 Personen

2019 2020 2021 2022 2023
Arbeitsvolumen (Mio. Stunden) 62 539 59 454 60 257 61604 62 335
Erwerbstitige Inland 45 268 44 898 44918 45 368 45 764
Arbeitnehmer 41117 40 860 40992 41 461 41 843
darunter:
SV-Beschaftigte 33518 33579 33879 34169 34520
Geringfiigig Beschftigte 4579 4290 4109 4242 4276
Selbststindige 4151 4038 3926 3906 3921
Pendlersaldo 143 95 120 140 140
Erwerbstitige Inldnder 45125 44 803 44799 45228 45625
Arbeitslose 2267 2695 2636 2448 2356
Arbeitslosenquote BA' 50 59 57 53 5,1
Erwerbslose? 1374 1 664 1568 1419 1300
Erwerbslosenquote® 30 36 34 30 28
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Offentliche Haushalte mit Rekorddefizit(strecke) J” THEWORLD cCoNouY

In Relation zum Bruttoinlandsprodukt (Finanzierungssaldo) bzw. Produktionspotenzial in Prozent

EU-Methode'

2020 2021 2022 2023

Gesamtstaatlicher Finanzierungssaldo 43 —49 =21 09
— Konjunkturkomponente? 2.2 -1,6 02 05

= Konjunkturbereinigter Finanzierungssaldo -2 -34 — i -14

— Einmaleffekte® 0,0 0,0 0,0 0,0

= Struktureller Finanzierungssaldo =31 -34 =23 -14

+ Zinsausgaben 06 05 05 04

= Struktureller Primérsaldo —1.5 -28 -18 09
Verdnderung des strukturellen Primdrsaldos gegeniiber dem Vorjahr -3, -13 10 09
Nachrichtlich: struktureller Finanzierungssaldo in Mrd. Euro 755 12277 —86,2 -53,0
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Risiken J
= Unsicherheit Gber Pandemieverlauf und Politikreaktion

(Setzung: Auslaufen der InfektionsschutzmalBnahmen bis Friithjahr 2022)

= Dauer und Starke der Lieferengpasse (Auslaufen in 2022, ab Frihjahr)

= Aufwartsrisiko fiir Konsumkonjunktur (Mengen und Preise) bei starkerem
Ruckgriff der privaten Haushalte auf aufgestaute Kaufkraft

= Kombination aus ultraexpansiver Geldpolitik und massiven Fiskalprogrammen
kdnnte (mittelfristig) Inflationserwartungen nahren und Vertrauen in
Wahrungsstabilitat beschadigen

= Ausgang der Bundestagswahl
(Ausrichtung der Finanz-, Wirtschafts-, Sozial-, Regulierungspolitik)

= Mittelfristig droht Uberhitzung (schwaches Potenzialwachstum, expansive
Makropolitik —auch Gber zusatzliche Transformationsprogramme)
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Weltwirtschaftliches Umfeld

Lage und Prognose der deutschen Wirtschaft

Zur Wirtschaftspolitik
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Wirtschaftspolitische Herausforderungen Qw

= Neuausrichtung der Wirtschaftspolitik
» Corona-Krisenmodus beenden (selbsttragender Aufschwung)
» Langfristaspekte (Wachstumspolitik) in den Blick nehmen

= Demografie: Alterssicherungssysteme demografiefest machen
» Renteneintrittsalter an Lebenserwartung koppeln
» Schrittweiser Aufbau einer kapitalgedeckten Saule (Schwedisches Modell)

= Dekarbonisierung: Streng auf Effizienz achten
» Vorfahrt fir Emissionszertifikate mit freier Preisbildung
» Soziale Flankierung nur Gber subjektbezogene Transfers

= Digitalisierung: Riickstande aufholen
» Offentliche Verwaltung modernisieren
» Bildungssystem ausbauen
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Schwindende Wachstumskrafte

wa

Potenzielles Arbeitsvolumen und Komponenten Produktionspotenzial und Wachstumsfaktoren

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

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