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Der Boom der 2010er Jahre...

Real GDP per capita, in purchasing power parity terms (rebased)
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Financial Times, 6 March 2022

Food crisis looms as

Ukraine invasion Ukrainian wheat Investors fret over default
nudges Germany shipments grind to halt [RadElutUEEESE LIS
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- Wirtschaft : Globale Risiken

Risikofaktor Prognose Okonomische
(mittlere Frist) AUSWirku ng

1. Eskalation des Kriegs ? Maximal
2. Energiepreisanstieg Moderat Hoch
3. Stagflation Gering Moderat
4. Finanzinstabilitat Gering Moderat
5. Spirale der Sanktionen -- Hoch Hoch
Handel
6. Zerbrochene Lieferketten Hoch Hoch
Hungersnot & Armut Hoch Hoch
8. Pandemie Langer als erwartet Moderat
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Eine anhaltende Rezession scheint unvermeidbar

. % . ; fm,x.u Impact on real GDP growth and HICP inflation in the euro area in the
p'e wirtschaftliche Entwncklung \' downside scenario compared with the September 2022 baseline
in Deutschland 2021 - 2024 projections

(deviations from the September 2022 baseline projections, in percentage points)
2021 2022 2023 2024 - e . E=h

B Impact of production cuts

Bruttoinlandsprodukt (BIP), preisbereinigt* 2,6 14 -07 1,7 I g i ol it

Bruttoinlandsprodukt, Deflator 3.1 .3 5,2 29 a) Impact on real GDP growth b) Impact on HICP inflation
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Arbeitsproduktivitat (Stundenkonzept) ! 09 -06 0.1 15 io - 1'4 ¢
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0.8

Prozent des nominalen BIP =10 06

Finanzierungssaldo des Staates -3,7 EEliiae gl 8 o4 ®

Schuldenstand 68,7 669 659 646 02 ®

Leistungsbilanz 7.4 3,8 L) 40 =0 : 00 - —
’ ' ’ ’ 2022 2023 2024 2022 2023 2024
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- Implikationen fiir Transformationen

Werden die Transformationen durch Pandemie und Krieg gebremst?

1. Globalisierung
2. Okologische und digitale Transformationen

3. Soziale Transformation
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De-Globalisierung vs.

»just-in-case” Globalisierung
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Die Wirtschaftskraft der Linder N
Geschatztes Bruttoinlandsprodukt 2021 (in Milliarden Euro) Lm B E R LI N

Quellen: Visualcapitalist.com; IWF; F.A.Z.-Archiv/F.A.Z.-Grafik Brocker



Abhangigkeit des Westens von China viel grofser als von Russland

GroBmacht China

Anteil! Chinas an der weltweiten Produktion 2021

EODO D

Gallium Wismut Mag- Germa-  Seltene
nesium? nium Erden

allx ) 310- 5@ 02.3:) 380«

Titan Aluminium  Stahl Bauxit Kupfer?
1) Schatzung; 2) Magnesiumverbindungen; 3) Raffinerieproduktion
HANDELSBLATT Quellen: USGS, World Steel Association

10 NZET BERLIN



Okologische und digitale
Transformationen
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Okologische Transformation lauft zu langsam

2020 2100
' [

Global greenhouse gas
emissions pathways

/ Current policies

Historical

emissions
Pledged

1.5°%C

The New York Times
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Kosten des Grean Deal bis 2050: 10 Billionen Euro

CO2-Speicherung 3 %

Elektrolyseurs 4 %

Heizen 4 %

Busse, LKWs 5 %

Erneuerbare
Energien 24 %

Ladestationen 3 %

Der europaische
Griine Deal

Elektroautos 12 %

Ubertragungsnetz 5 %

ca. 10 Billionen. €

Verteilungsnetz 3 %

Batterien 11 %

Energieeffizienz 22 %

H2T, H2-
Infrastruktur 4 %

Quelle: Goldman Sachs Global Investment Research (2021)
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Aufbau Infrastruktur stockt

14

Vergleich des aktuellen Stands mit den Zielen fiir 2030 fiir

verschiedene Indikatoren

In Prozent
ML, Installierte Leistung
N 9 1
B S Photovoltaik i s
ny
\ Installierte Leistung
P” Windkraft an Land i S
Installierte Leistung
| Windkraft auf See 20 -
—
E 8 Bestand an 5 Millionen
e Warmepumpen
ffentliche
A Offentiche 0,06 Millionen 1 Million
J Ladepunkte
15 Millionen

13  §
Bestand batterie 0,74 Millionen

@ ’ elektrischer Pkw
10 Gigawatt
| |

Installierte Leistung 0,06 Gigawatt
| | |
90 100

. Elektrolyse
T
100 20 30 40 S0 60 70 80

0
B Aktuell erreichter Stand relativ zum Ziel 2030
Noch zu erreichen bis 2030
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Grafik 6: IT-Investitionen bezogen auf das BIP im interna-

tionalen Vergleich

In Prozent
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eigene Berechnungen

Quelle: OECD,
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Soziale Transformation
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- Soziale Polarisierung nimmt zu

1. Chancengleichheit, Bildung

2. Gesundheit: vor allem psychische Gesundheit — junge
Menschen, Frauen, alleinstehende Menschen, Menschen
mit wenig Teilhabe

3. Arbeitsmarkt: zB Minijobberlinnen, Soloselbststandige,
systemrelevante Berufe

4. Wohnen als soziale Frage

5. Alterssicherung: Rente und Pflege
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Geringe Bildungsmobilitat gegentiber Eltern

© Von der Grundschule bis zur Promotion: Welcher Anteil
der Grundschuler die nachste Bildungsstufe erreicht

Nicht-Akademikerkinder Akademikerkinder
Anteil in Prozent Anteil in Prozent

schiiler
n Studienanfanger

n Masterabsolvent

ﬁ Promotionsabsolvent m

Quelle: OECD
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Demographie wird zunehmend ein Problem

Verschiebung der Altersstruktur

75 T T 30

Projektion

Anteil der 15-64-Jahrigen
07T (linke Skala) T 25

+ 20

60 1 Anteil der 65-J&hrigen und élter T 13
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Geldpolitik, die EZB und die

“unsoziale” Inflation
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Unsoziale Inflation trifft viele hart

Private Haushalte insgesamt: Be- und Entlastungen durch die hohen Energiepreise' und die Entlastungspakete®
In Prozent des Haushaltsnettoeinkommens

117 {89 Saldo aus Be-
und Entlastung:

Durchschnitt
<+ Median

Strom
Diesel

_— Super

Entlastung Kraftstoffe

N
> Entlastung Einkommenst.

So t./Heizkosten

EEG-Umlage

_6 :
j 1 ‘ 2 | 3 l 4 | 5 | 6 | 7 [ 8 ‘ 9 | 10 1 Insg. |
Einkommens- Dezile des aquivalenzgewichteten Haushaltsnettoeinkommens? Einkommens-
schwachste starkste
10 Prozent 10 Prozent
der Haushalte der Haushalte

1 Zugrunde gelegt wurde der Energieverbrauch im Jahr 2015
2 Die Einkommen wurden in das Jahr 2022 fortgeschrieben.

3 Aquivalenzgewichtet mit der neuen OECD-Skala, bezogen auf die Bevolkerung in Privathaushalten.
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Die einkommensarmsten 40 Prozent sparen nicht

Durchschnittliche Sparquote
Verschiedener Einkommensgruppen in Deutschland im Jahr 2013

Armste 10%
10% - 20%
20% - 30%
30% - 40%
40% - 50%
50% - 60%
60% - 70%
70% - 80%
80% - 90%
Reichste 10%

22 Quelle: DIW Wochenbericht Nr. 10 (2018) 1171 BERLIN



Inflation in der Eurozone ist grofStenteils importiert

LN ]

Decomposition of HICP inflation

(annual percentage changes, percentage points)

B tems with low import content

HICP
B tems with high import content other than food and energy
B Energy and food
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Sources: Eurostat, authors’ calculations.
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Lohn-Preis-Spirale bisher keine Sorge

Inflation essen Lohne auf

Entwicklung der Tarifléhne in Deutschland (in %)

== Nominal == Real” 6.0 1 YoY% —Euro area negotiated wages YoY, % - 4.0
4 55 - - < - Excluding German one-off payments
3 m 50 ——Core inflation (rhs) R
) J\/\/
1
0
-1
-2
= -3,6
) 2012 2014 2016 2018 2020 2022 ' 10 1‘1 lé 1‘3 1‘4 15 1‘6 1‘7 lé 19 2‘0 2‘1 22

* abzlglich der Verbraucherpreise ** Stand: 30.06.2022
Quelle: WSI-Tarifarchiv

statista %a
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- Sorge um Entankerung von Inflationserwartungen

Longer-term inflation
expectations

(annual percentage changes)

= Average point forecast
M edian point forecast
== Mean of the aggregate probability distribution
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- Vorsicht mit Prognosen!
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Euro ist nicht schwach; der US Dollar ist stark

—FEUR/USD ——EUR trade-weighted (EER-42; rhs)
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ECB negative rates APP PEPP
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Wie realistisch sind die Zinserwartungen?

ECB policy rates and market pricing, 2005-2025

@ ECB deposit rate
Current market pricing

3%
Market pricing March 2021
2%
]
©
1%

. 1‘_||—\_

-1%
2005 2010 2015 2020 2025

Sources: BlackRock Investment Institute, with data from Refinitiv Datastream,

U.S. fed funds, market pricing & Fed forecast, 2015-2025

® U.S. Federal funds rate

300 — Current market pricing
B Market pricing March 2021
@ Fed March 2022 projection o 0

7}

2% L b

Rate

1%

0% r T T T
2015 2018 2021 2024

Sources: BlackRock Investment Institute, with data from Refinitiv Datastream, March
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Begrenzte Normalisierung — Neutrale Zinsen gesunken

Figure 1.2.1. Estimated Neutral Rates Since

1980
(Percent)
7 2 =
= — Median -
6- W Interquartile range -
4 Interdecile range
5 - -

_1l 1 1 1 1 1 1 1 J
1980 85 90 95 2000 05 10 15 20

Source: IMF staff estimates.
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Prognose fiir Realzins

30

Secular drivers of global real interest rates
Change in global neutral rate (pp)

1

1980-2015

2015-2020

2020-2030

B Growth
Public investment
B Global savings glut
m Demographics
> Unexplained
Spreads
M Relative price of capital
M Inequality
© Change in global real rates

Sources: Authors’ calculations
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Staatsschulden sind heute keine Hiirde

interest rate payments in % of GDP, today (green) and ten years before (red)
Percent
*

Austria
Belgium
Bulgaria
Croatia
Cyprus
Czech Republic
Denmark
Estonia

EU 27

Euro Area
Finland
France
Germany
Greece
Hungary
Iceland
Ireland

Italy

Japan

Latvia
Lithuania
Luxembourg
Malta
Montenegro
Netherlands
North Macedonia
Norway
Poland
Portugal
Romania
Serbia
Slovakia
Slovenia
Spain
Sweden
Switzerland
Turkey
United Kingdom
United States

31 1 2 3 v
Source: Macrobond, Eurostat Lm B E R LI N
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Gesamte Entlastung nach Einkommensgruppen

Doppelter Gaspreis Dreifacher Gaspreis ERUEIRECEHEIREET NI

Leistungen aus dem dritten Entlastungspaket
So viel Geld erhalten Haushalte im Durchschnitt pro Jahr

i 4 )
Familie Alleinerziehend Single
Gering-
verdienende 1.046 € 614€ 371€
(unterste 25 %)
Normal-
verdienende 1.379€ 558€ 503 €

(Mittlerer Wert)

Besser-
verdienende
(oberste 25 %)

744€ 650€

Hochverdienende

(oberste 10 %) 1.132¢€ 1.065€

Spitzen-
verdienende
(oberste 1 %)

1.417€ 1.218¢€

Basis Gas- & Strompreis = durchschnittlicher Preis 2019; Annahme
Strompreissteigerung = 30%
Quelle: Deutsches Institut fiir Wirtschaftsforschung (DIW)
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Dimensionen der Widerstandsfahigkeit Deutschlands

Starke Solidaritat Starke Institutionen

Wertschatzung

ke Zivi
Starke Zivilgesellschaft Wissenschaft

Resiliente

Unternehmen Offenheit & Kooperativ
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- Mitmenschlichkeit in der Krise

Pjotr Kropotkin Charles Darwin
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- Optimismus bleibt

Langwierige Erholung -- 5-10 Jahre

Bremst die Krise die notwendige Transformation? Klimapolitik, Soziales,
Digitalisierung, neue Technologien = Investitionsoffensive

Regulierung und Besitzstandswahrung als Probleme

Europa und Multilateralismus = Transatlantisches Investitionsabkommen

Die Krise als Chance den Sozialstaat zu modernisieren = Vorsicht, die Soziale
Marktwirtschaft nicht zu schwachen

- Es gibt gute Griinde flir Pessimismus. Aber bessere Griinde fir
Optimismus.
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