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Florian Kirsch, Clara Krause und Torsten Schmidt

Projektion der Wirtschaftsentwicklung bis 2028:
Potenzialwachstum nimmt voraussichtlich weiter ab:

Kurzfassung: Der mittelfristige Ausblick ldsst erwarten, dass das Potenzialwachstum
der deutschen Volkswirtschaft in den kommenden Jahren merklich geringer ausfdllt als
im vergangenen Jahrzehnt. Angesichts der absehbaren Alterung der Bevilkerung zeich-
net sich ab, dass die Anzahl der Erwerbspersonen und das potenzielle Arbeitsvolumen
im Projektionszeitraum ihre vorldufigen Hohepunkte (iberschreiten werden. Diese Ent-
wicklung dimpft das Potenzialwachstum. Gleichzeitig wéchst der gesamtwirtschaftliche
Kapitalstock, auch aufgrund der zuletzt schwachen Dynamik der Investitionen, wohl et-
was langsamer als zuvor. Da die konjunkturelle Erholung der deutschen Wirtschaft vo-
raussichtlich nur allmédhlich an Fahrt gewinnt, diirfte es noch einige Zeit dauern, bis sich
die derzeit negative Produktionsliicke geschlossen haben wird.

Summary: According to the medium-term outlook, the potential growth rate of the Ger-
man economy in the coming years is likely to be lower than in the previous decade.
Against the backdrop of the expected ageing of the population, the number of persons at
working-age and the potential labor volume are expected to peak in the projection pe-
riod. This will dampen potential growth. At the same time, the economy-wide capital
stock is likely to grow somewhat slower than before, not least due to the recently rather
weak investment dynamics. As the cyclical recovery of the German economy is likely to
gain momentum only slowly, it will take some time for the currently negative output gap
to close.

7 Abgeschlossen am 12.6.2024. Wir danken Silvia Miihlbauer fiir die technische Unterstiitzung.
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1. Potenzialwachstum geht voraussichtlich weiter zuriick

Die Grundlage fiir den vorliegenden Ausblick auf die mittelfristige Entwicklung der
Wirtschaftsleistung in Deutschland bildet eine Schatzung des Produktionspotenzials.
Diese erfolgt, auch fiir diese Projektion, anhand eines Produktionsfunktionsansat-
zes.2 Demnach ergibt sich das gesamtwirtschaftliche Produktionspotenzial aus einer
Cobb-Douglas-Produktionsfunktion, die die gesamtwirtschaftlichen Produktionsfak-
toren Arbeit und Kapital sowie die totale Faktorproduktivitdt (TFP) zusammenfiihrt.
Dabei werden fiir die einzelnen Komponenten jeweils die um konjunkturelle Dyna-
miken moglichst bereinigten, trendméaRigen Entwicklungen bestimmt und fiir den
Projektionszeitraum bis zum Jahr 2028 fortgeschrieben. Beim (potenziellen) Arbeits-
volumen umfasst dies eine Zerlegung in seine Bestimmungsfaktoren: die Erwerbs-
bevélkerung, die Arbeitsmarktpartizipation, die Erwerbstatigkeit und die von den Er-
werbstétigen pro Kopf geleisteten Arbeitsstunden.

Das fiir diese Projektion angenommene Szenario fiir die weitere Bevdlkerungsent-
wicklung lehnt sich an die Ergebnisse der 15. Koordinierten Bevdlkerungsvorausbe-
rechnungen fiir Deutschland (Statistisches Bundesamt 2022) an. Es baut auf der dort
berechneten Variante 2 auf, die fiir die drei Stellschrauben Geburtenhaufigkeit, Le-
benserwartung und Wanderungssaldo jeweils ,moderate” Entwicklungen annimmt.
Da das Statistische Bundesamt nur mit einigem zeitlichen Abstand Bevdlkerungsvo-
rausberechnungen veréffentlicht, werden gegeniiber diesen jiingsten Berechnungen
Anpassungen aufgrund von inzwischen vorliegenden neueren Daten und Informati-
onen vorgenommen. Neben der tatsidchlichen bereits erfolgten Bevdlkerungsent-
wicklung beziehen sich diese inshesondere auf den Wanderungssaldo.

Dieser fiel bereits im Jahr 2022 mit 1,46 Millionen Personen noch etwas héher aus
als die im Szenario der Bevélkerungsvorausberechnungen angenommenen 1,3 Mil-
lionen Personen. Auch im vergangenen Jahr wurde der dort unterstellte Wert merk-
lich tibertroffen, und die Nettozuwanderung betrug laut vorldufigen Zahlen des Sta-
tistischen Bundesamts zwischen 680 Tausend und 710 Tausend Personen (Statisti-
sches Bundesamt 2024a). Nachdem im Jahr 2022 infolge des russischen Angriffs auf
die Ukraine netto rund 960 Tausend Personen aus der Ukraine zugewandert waren,
ging der Wanderungssaldo hier im Jahr 2023 auf 121 Tausend Personen zuriick (Sta-
tistisches Bundesamt 2024b).

2 Das Vorgehen bei der vorliegenden Projektion entspricht demjenigen in friiheren Konjunkturbe-
richten und damit weitgehend der auch von der Europdischen Kommission verwendeten Methode
der Potenzialschdtzung (Havik et al. 2014). Unterschiede zu letzterer bestehen inshesondere bei der
Bestimmung des potenziellen Arbeitsvolumens.
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Fiir die weiteren Jahre des Projektionszeitraums wird insgesamt, den Annahmen
der Bevélkerungsvorausbherechnungen entsprechend, wieder von einer etwas gerin-
geren Zuwanderung ausgegangen. Der Wanderungssaldo sinkt demnach von gut
400 Tausend Personen im laufenden Jahr auf knapp 340 Tausend Personen im Jahr
2028. Gegeben die tatsachliche und angenommene Entwicklung der Altersstruktur
der Bevélkerung, nimmt die Gesamtbevdlkerung im Projektionszeitraum damit wei-
ter langsam zu. Die Anzahl der Personen im erwerbsfahigen Alter, das in dieser Pro-
jektion von 15 bis 74 Jahre reicht, diirfte dagegen im laufenden Jahr ihren vorlaufigen
Hochpunkt erreichen. Dementsprechend tragt die Entwicklung der Erwerbsbevolke-
rung im weiteren Verlauf negativ zum Wachstum des potenziellen Arbeitsvolumens
und damit des Produktionspotenzials bei (Schaubild 1).

Schaubild 1
Komponenten des Arbeitsvolumens
2008 bis 2028, Wachstumsbeitrége in %-Punkten
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Wie die oftmals unvorhergesehenen, starken Schwankungen der Nettozuwande-
rung in den vergangenen Jahren verdeutlichen, besteht eine hohe Unsicherheit in
Bezug auf die zukiinftige Entwicklung der Migration. Nicht zuletzt die weitere Ent-
wicklung der Fluchtmigration kénnte deutlich von den hier angenommenen Zahlen
abweichen und somit zu merklichen Abweichungen in der kiinftigen Bevdlkerungs-
entwicklung fiihren.3 Fiir die daraus folgenden Auswirkungen auf das Produktions-
potenzial ist allerdings auch dann die Entwicklung der Arbeitsmarktintegration von
grolRer Bedeutung.

Bei der Partizipationsquote werden die gefliichteten Personen und die {ibrige Be-
volkerung gesondert betrachtet, nicht zuletzt, weil es bei ersteren u.a. rechtliche
Griinde gibt, die zu einer verzdgerten Arbeitsmarktintegration fiihren.* Die hohe
Fluchtmigration der vergangenen Jahre diirfte dementsprechend zundchst einen
ddmpfenden Effekt auf die strukturelle Partizipationsquote haben. Aufgrund der ver-
starkten Alterung der Bevdlkerung, steigt aber auch die trendmaRige Partizipations-
quote der iibrigen Bevélkerung voraussichtlich nicht mehr wie in friiheren Jahren, da
mehr und mehr Personen Altersklassen mit einer tendenziell niedrigeren Erwerbs-
beteiligung erreichen.5 Dies wird bei der Projektion durch ein Kohortenmodell fiir
die Arbeitsmarktpartizipation beriicksichtigt (Barabas et al. 2017).

In friiheren Jahren hatte der Riickgang der strukturellen Erwerbslosenquote noch
merklich positive Wachstumsbeitrdge zum potenziellen Arbeitsvolumen liefern kén-
nen. Bei ihrer Berechnung werden in der Potenzialschdtzung ebenfalls die seit dem
Jahr 2015 zugewanderten Gefliichteten gesondert beriicksichtigt. Hier diirfte die all-
mahliche Integration in den Arbeitsmarkt noch zu einem Sinken der als strukturell
interpretierten Erwerbslosenquote fiihren. Fiir die iibrige Bevdlkerung liegt die
trendmaélige Erwerbslosenquote dagegen bereits auf einem vergleichsweise niedri-

3 Fiir eine Diskussion der Entwicklung der Migration und ihrer Beriicksichtigung in den Annahmen
der Schdtzungen des Produktionspotenzials der vergangenen |ahre siehe Projektgruppe Gemein-
schaftsdiagnose (2024).

“Die Annahmen beziiglich der Arbeitsmarktintegration fiir diese Projektion bauen auf denjenigen
der Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (2024) auf und beriicksichtigen Daten zur aktuellen Ar-
beitsmarktentwicklung.

5 Da in der vorliegenden Projektion die Erwerbsbevilkerung als Personen im Alter von 15 bis 74
Jahren definiert ist, beinhaltet sie auch Personen, die das in Deutschland iibliche Ruhestandsalter
bereits erreicht haben. Die Alterung der Bevilkerung fiihrt hier somit dazu, dass zundchst eine ge-
ringere Partizipationsquote ausgewiesen wird, bevor sich verzégert ein Riickgang der Erwerbsbe-
volkerung zeigt.
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gen Niveau und diirfte im Projektionszeitraum in etwa bei diesem verharren. Insge-
samt bleibt der kiinftige Wachstumsbeitrag der Verdnderung der Erwerblosenquote
damit voraussichtlich tiberschaubar.

Der trendmaRige Riickgang der Arbeitszeit pro Kopf diirfte sich im Projektionszeit-
raum verlangsamt fortsetzen. Er ergibt sich nicht zuletzt aus der auch bereits in den
vergangenen Jahrzehnten erfolgten Ausweitung der Erwerbsbeteiligung durch Teil-
zeitbeschéftigung. In den Jahren der Pandemie seit 2020 wurde nochmals ein deutli-
cher Riickgang der durchschnittlichen Arbeitszeit pro Kopf verzeichnet. Hierzu trugen
etwa die Nutzung von Kurzarbeit und erh6hte Krankenstédnde bei. Die trendmaRige
Berechnung der Potenzialschatzung beriicksichtigt den in der Kurzfristprognose
(Schmidt et al. 2024) erwarteten leichten Anstieg der Stunden. Die besonders niedri-
gen Werte der Pandemiejahre kdnnten jedoch dazu fiihren, dass der errechnete und
fortgeschriebene Trend moglicherweise niedriger ausfallt, als die tatséchliche struk-
turelle Entwicklung erfordern wiirde.6 Eine (starkere) Steigerung der Arbeitszeit pro
Kopf kdnnte das Produktionspotenzial merklich erhéhen.

Insgesamt tragt das potenzielle Arbeitsvolumen damit im Laufe des Projektionszeit-
raums, anders als im vergangenen Jahrzehnt, voraussichtlich negativ zum Potenzial-
wachstum bei (Schaubild 2).

¢ Zwar wird im Einklang mit dem Vorgehen der Europdischen Kommission der sehr niedrige Wert
fiir das Jahr 2020 vor der Trendberechnung durch eine lineare Interpolation ersetzt, allerdings ver-
blieb die Arbeitszeit pro Kopf auch in den folgenden Jahren auf einem sehr niedrigen Niveau.
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Schaubild 2
Komponenten der Veranderung des Produktionspotenzials
2008 bis 2028; Wachstumsbeitrédge in %-Punkten
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Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes.

Der gesamtwirtschaftliche Kapitalstock wird fiir die Projektion unter Beriicksichti-
gung der Prognose fiir die Bruttoanlageinvestitionen der Kurzfristprognose (Schmidt
et al. 2024) fortgeschrieben. Im Projektionszeitraum diirfte die Ausweitung des Kapi-
talstocks demnach weiterhin positive Beitrdge zum Potenzialwachstum beisteuern.
Mit durchschnittlich 0,8% féllt das jahrliche Wachstum des Kapitalstocks im Projek-
tionszeitraum allerdings etwas geringer aus als in den Jahren vor der Pandemie.

Der groRte Wachstumsbeitrag zum Anstieg des Produktionspotenzials diirfte auch
im Projektionszeitraum von der trendméRigen TFP ausgehen (Tabelle 1). Mit durch-
schnittlich 0,5% fallt der Anstieg hier aber voraussichtlich ebenfalls etwas geringer
aus als der durchschnittliche Wert des Zeitraums der Jahre von 1996 bis 2023. Das
jahresdurchschnittliche Potenzialwachstum insgesamt halbiert sich gegeniiber die-
sem Zeitraum nahezu und betrégt im Projektionszeitraum nur noch rund 0,6%.
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Tabelle 1
Produktionspotenzial und seine Komponenten
1996 bis 20282; jahresdurchschnittliche Verdnderung in %

1996  Wachs- 2023  Wachs-
- tumsbei- - tumsbei-
2023 trage! 2028 trage!

Produktionspotenzial 1,2 0,6
Kapitalstock 1,5 0,5 0,8 0,3
Solow-Residuum 0,6 0,6 0,5 0,5
Arbeitsvolumen 0,3 0,2 -0,2 -0,1
Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter 0,0 0,0 0,0 0,0
Partizipationsrate 0,5 0,3 -0,1 -0,1
Anderung der Erwerbslosenquo- 0,1 0,0
tequote?
Durchschnittliche Arbeitszeit 0,4 -0,3 -0,2 -0,1
Nachrichtlich:
Arbeitsproduktivitat 1,0 0,8

Eigene Berechnungen und Projektionen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. - 1In %-
Punkten. - 2Ein Riickgang der Erwerbslosenquote fiihrt zu einem Anstieg des Arbeitsvolumens. -
aDifferenzen in den aggregierten Werten durch Rundung.

2. Weltwirtschaft auf moderatem Wachstumskurs

Ausgehend von der derzeitigen Kurzfristprognose fiir die Weltwirtschaft (Blagov et
al. 2024) diirfte die Weltwirtschaft im Projektionszeitraum weiter moderat expandie-
ren. Hierzu tragt bei, dass die Belastungen durch die starken Preissteigerungen und
die in Reaktion darauf erfolgte geldpolitische Straffung vielerorts allmahlich iiber-
wunden werden. Der Welthandel diirfte wieder zulegen, nachdem ihn zuvor nicht
zuletzt eine schwéchere Nachfrage nach Investitionsgiitern gebremst hatte. Gleich-
wohl sprechen einige Faktoren gegen ein noch starkeres Wachstum. So dampft etwa
die demografische Entwicklung das Wachstumspotenzial der chinesischen Volkswirt-
schaft, wo gleichzeitig strukturelle Probleme insbesondere im Immobiliensektor fort-
bestehen. Geo- und handelspolitische Konflikte tragen zudem dazu bei, dass inter-
nationale Handelsbeziehungen eingeschrénkt werden. Gleichzeitig bleibt die politi-
sche Unsicherheit hoch.
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Die vorliegende Projektion der Wirtschaftsleistung in Deutschland fiir die mittlere
Frist basiert auf den Ergebnissen der Kurzfristprognose (Schmidt et al. 2024). Es be-
stehen zahlreiche Risiken, deren Realisierung dazu fiihren kdnnte, dass die tatsach-
liche von der dort erwarteten Entwicklung abweicht. Dies kdnnte auch mit Folgen fiir
die mittelfristigen Wachstumsperspektiven verbunden sein. So kdnnten etwa erneute
Preisanstiege oder ein langsamerer Riickgang der Inflation dazu fithren, dass die
Geldpolitik langer restriktiv ausgerichtet bleibt als angenommen und etwa die Inves-
titionen noch starker dampft. Auch eine weitere Eskalation der geopolitischen Kon-
flikte konnte starkere Auswirkungen auf die Entwicklung der Weltwirtschaft haben.

Unter der Annahme, dass die genannten Risiken nicht eintreten, geht diese Projek-
tion der mittelfristigen gesamtwirtschaftlichen Entwicklung in Deutschland von den
folgenden Rahmenbedingungen aus:

[0  Der Wechselkurs des Euro gegeniiber dem US-Dollar verbleibt ab dem zweiten
Quartal 2024 bei 1,08 $/€, so dass es von dieser Seite zu keiner Verdnderung der
preislichen Wetthewerbsféhigkeit der deutschen Wirtschaft kommt.

0 Der Olpreis der Sorte Brent wird im Projektionszeitraum ausgehend von
rund 85 $ je Fass im zweiten Quartal 2024 allmahlich zuriickgehen und Ende
2025 bei rund 77 $ liegen.

[  Der Welthandel mit Waren (CPB) diirfte in den Jahren 2024 und 2025 um 1,1%
bzw. 2,4% ansteigen; in den Jahren 2026 bis 2028 diirfte er mit gut 2 1/2%
je Jahr mit einem nur wenig hoheren Tempo weiter expandieren.

3. Fiskal- und Geldpolitik zunachst restriktiv ausgerichtet

Die Fiskalpolitik diirfte zu Beginn des Projektionszeitraums im laufenden Jahr zu-
nachst restriktiv ausgerichtet sein (Schmidt et al. 2023). Hierzu tragt bei, dass einige
staatliche Stiitzungsmalnahmen, mit denen auf den Energiepreisschock reagiert
wurde, auslaufen. Gleichzeitig steigen die Einnahmen etwa aus der Lohnsteuer und
den Sozialbeitrdgen kraftig. Das Finanzierungsdefizit diirfte damit gegeniiber dem
Vorjahr merklich zuriickgehen. Fiir das kommende Jahr erwartet die Kurzfristprog-
nose dagegen keine weitere Veranderung des Finanzierungssaldos in Relation zum
nominalen Bruttoinlandsprodukt. Angesichts der erwarteten konjunkturellen Erho-
lung wiirde dies einen Riickgang des strukturellen Finanzierungssaldos implizieren,
so dass die Fiskalpolitik, ausweislich der Saldenmethode, dann als expansiv einzu-
schatzen wére. Fiir den weiteren Projektionszeitraum bis zum Jahr 2028 wird von der
Annahme einer weitgehend neutral ausgerichteten Fiskalpolitik ausgegangen.
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Die Geldpolitik diirfte zu Beginn des Projektionszeitraums ebenfalls noch restriktiv
ausgerichtet sein. Nachdem die Européische Zentralbank (EZB) auf den starken An-
stieg der Inflation mit kraftigen Zinserh6hungen reagiert hatte, erfolgte im Juni die-
ses Jahres zwar die erste Zinssenkung. Die Sorge vor einer hartnackigen Kerninflation
diirfte jedoch dazu beitragen, dass weitere Zinsschritte voraussichtlich nur allmah-
lich erfolgen. Angesichts der niedrigeren Inflationsraten und der Konjunkturschwa-
che diirfte damit die Geldpolitik noch weiter restriktiv bleiben. Gegen Ende des Prog-
nosezeitraums wird die Inflation im Euro-Raum aber voraussichtlich wieder nahe ih-
rem Zielwert liegen. Vor diesem Hintergrund wird fiir den weiteren mittelfristigen
Projektionszeitraum von einer neutralen Ausrichtung der Geldpolitik ausgegangen.

L. Projektion bis 2028: Erholung nur wenig dynamisch

Die derzeitige Erholung der deutschen Wirtschaft verlauft nur zogerlich. Nach ei-
nem Riickgang um 0,2% im Vorjahr, wachst das Bruttoinlandsprodukt im laufenden
Jahr voraussichtlich lediglich um 0,4% (Schmidt et al. 2024). Damit bleibt der jahres-
durchschnittliche Zuwachs hinter dem geschétzten Potenzialwachstum zuriick, so
dass sich die negative Produktionsliicke auf Jahressicht zundchst noch weiter aus-
weitet (Schaubild 3). Nach -1,2% im Jahr 2023 diirfte sie im laufenden Jahr bei -1,5%
in Relation zum Produktionspotenzial liegen. Zwar diirfte das Bruttoinlandsprodukt
im Jahr 2025 mit 1,5% wieder kréftiger zulegen, was dazu fiihrt, dass sich die Pro-
duktionsliicke wieder zuriickbildet. Insgesamt zeichnet sich jedoch keine schwung-
volle Erholung ab. Entsprechend geht die Mittelfristprojektion davon aus, dass sich
die Produktionsliicke erst im weiteren Projektionszeitraum allmahlich schlief3t.
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Schaubild 3
Bruttoinlandsprodukt, Produktionspotenzial und Produktionsliicke
2008 bis 2028
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Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes, eigene Berechnungen; Zeitraum 2024-2028: eigene
Prognose, Produktionsliicke: Differenz zwischen realem BIP und Produktionspotenzial in % des
Potenzials.

Ein wesentlicher Faktor fiir die bislang schwache konjunkturelle Erholung ist die
geringe Dynamik des privaten Konsums. Nachdem die Auswirkungen der pandemie-
bedingten Einschrankungen und Verschiebungen langsam ausgelaufen sein diirften,
hatten insbesondere die starken Realeinkommensverluste aufgrund des Energie-
preisschocks und wohl auch eine erhdhte Unsicherheit hier ddmpfend gewirkt. Mit
den inzwischen erfolgenden Einkommensanstiegen und niedrigeren Inflationsraten,
diirfte der Konsumanstieg nun wieder an Fahrt gewinnen. Der Preisauftrieb wird vo-
raussichtlich insgesamt im Projektionszeitraum merklich schwacher sein als in den
vergangenen |ahren. Dies gilt etwa auch fiir die durch den Deflator des Bruttoin-
landsprodukts gemessene Preisdynamik (Tabelle 2).
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Tabelle 2
Mittelfristige Projektion der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung

2018 bis 2028

Jahresdurch-
Absolut sc“hnittliche.
Verdnderung in
0/01
2018 2023 2028 2018 2023
bis bis
2023 2028
Entstehungskomponenten des BIP
Erwerbstatige (Inland), in Mill. 44,9 45,9 46,0 0,5 0
Arbeitnehmer (Inland), in Mill. 40,6 42,1 42,2 0,7 0
Arbeitszeit je Erwerbstatigen, in h 1381 1343 1355 -0,6 /4
Arbeitsvolumen, in Mill. h 61945 61671 62402 -0,1 1/4
Arbeitsproduktivitat
BIP je Erwerbstatigen, 2015=100 101,9 101,4 105,6 -0,1 3/4

BIP je Erwerbstatigenstunde, 2015=100  103,4  105,8 109,2 0,5 34
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt, ~ 3207,8 3268,5 3412,9 0,4 3/4
verkettete Volumina, in Mrd. €

Deflator des BIP, 2015=100 104,9 126,1 138,3 3,8 13/4
Verwendung des BIP in jeweiligen Preisen, in Mrd. €
Bruttoinlandsprodukt 3.365,5 4.122,2 4.719,7 4,1 23/4

Private Konsumausgaben 1.753,4 2.090,6 2.430,3 3,6 3
Konsumausgaben des Staates 669,1 891,5 1.046,2 5,9 31/4
Bruttoanlageinvestitionen 708,9 903,1 1.009,5 5,0 21/4
Vorratsinvestitionen 28,8 50,2 -12,5 - -
AuRenbeitrag 205,2 186,9  246,3 - -
Nachr.: AuRenbeitrag in% des BIP 6,1 4,5 5,2 - -

Eigene Berechnungen nach Angaben des Statistischen Bundesamtes. -1 Im Projektionszeitraum auf
0,25%-Punkte gerundet.

Die erhdhten Zinsen haben dazu beigetragen, dass die Investitionen sich ebenfalls
nur schwach entwickelten, insbesondere bei den Bauten. Mit der nun eingeleiteten
Zinswende konnten sich die Bedingungen hier wieder verbessern und eine positive
Dynamik entstehen. Wahrend die Kurzfristprognose bei den Ausriistungen bereits fiir
das kommende Jahr eine deutlich positive Zuwachsrate erwartet, diirften diese bei
den Bauten erst im weiteren Projektionszeitraum wieder erreicht werden.

Weiterhin kdnnte allerdings eine erhdhte Unsicherheit ddmpfend wirken. Diese be-
trifft auch die Transformation der Wirtschaft im Zuge der Reduktion von Treibhaus-
gasemissionen. Unsicherheit iiber die kiinftige Versorgung mit Energie kdnnte die
Ansiedlung von Unternehmen erschweren. Dagegen werden im Zuge der Transfor-
mation auch erhebliche Investitionen benétigt, um die Ziele zu erreichen.
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