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ifo Konjunkturprognose Winter 2022:
Inflation und Rezession

1. Lage und Prognose der
Weltwirtschaft

1.1. UBERBLICK

Die Weltwirtschaft hat sich seit Jahresbeginn 2022
abgeschwdcht. Geopolitische Spannungen lieRen die
Energiepreise in vielen Landern in die Héhe schnel-
len, und intensive Hitzewellen und Diirreperioden in
Europa sowie in Mittel- und Siidasien trieben die Le-
bensmittelpreise in die Hohe. Beide Entwicklungen
lieRen die Verbraucherpreisinflation in vielen Landern
auf ein jahrzehntelanges Hoch ansteigen, was zu ei-
ner raschen Straffung der Geldpolitik fiihrte. Obwohl
sich die Auswirkungen der Pandemie in den meisten
Landern abgeschwacht haben, beeintrachtigen ihre
anhaltenden Wellen weiterhin die Wirtschaftstatigkeit,
insbesondere in China (vgl. Abb. 1.1).

Die konjunkturelle Abschwachung betrifft sowohl
das Verarbeitende Gewerbe als auch die marktbe-
stimmten Dienstleistungen und umfasst sowohl In-
dustrie- und Schwellenlander. Obwohl die weltweite
Industrieproduktion im dritten Quartal 2022 gestiegen
ist und damit einen Teil des Riickgangs im Vorquartal
wieder wettgemacht hat, deuten die Stimmungsindi-
katoren darauf hin, dass die Folgen der schwacher
werdenden Nachfrage bald stédrker zu spiren sein
dirften. Dies gilt gleichermaRen fiir die marktbe-
stimmten Dienstleistungen (vgl. Abb. 1.2).

Abb. 1.1

Welthandel und Weltindustrieproduktion
Saisonbereinigter Verlauf

IN KURZE

Die deutsche Wirtschaft leidet unter gewaltigen Angebots-
schocks. Engpésse bei Energie, Vorprodukten und Arbeitskraf-
ten belasten die Produktion und treiben die Inflation auf Re-
kordhohen. Der Staat versucht, die Folgen mit breit angelegten
Entlastungsprogrammen abzufedern. Er schafft damit aber
auch Nachfrage, die bei beschrinkten Produktionskapazitidten
den Preisauftrieb hoch hilt. Zwar diirfte als Folge der staatli-
chen Strom- und Gaspreisbremsen die Inflationsrate von 7,8%
in diesem Jahr auf 6,4% im kommenden Jahr sinken. Gleichzei-
tig wird allerdings die Kernrate voraussichtlich von 4,8% auf
5,8% steigen. Erst im Jahr 2024 diirfte der Preisdruck langsam
nachgeben und die Inflationsrate auf 2,8% bzw. die Kernrate
auf 2,6% zuriickgehen. Das Bruttoinlandsprodukt wird im Win-
terhalbjahr 2022/2023 schrumpfen und die deutsche Wirtschaft
damit in eine Rezession geraten. Ab dem Friihjahr 2023 diirfte
sich die Konjunktur dann erholen und die Wirtschaft in der
zweiten Jahreshilfte mit kriaftigeren Raten zulegen, wenn die
Einkommen wieder stirker steigen als die Preise. Alles in allem
wird das Bruttoinlandsprodukt in diesem Jahr um 1,8% zuneh-
men und im kommenden Jahr geringfiigig um 0,1% schrump-
fen. Im Jahr 2024 liegt der Zuwachs dann wieder bei 1,6%.

Abb. 1.2
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Abb. 1.3
Bruttoinlandsprodukt? nach Regionen

Abb. 1.4
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Im Euroraum legte die Wirtschaftsleistung im drit-
ten Vierteljahr 2022 nur mehr geringfligig zu, nachdem
sie im ersten Halbjahr noch deutlicher expandierte
(vgl. Abb. 1.3). Wahrend die marktbestimmten Dienst-
leistungen im Frithjahr noch von der Aufhebung der
meisten MaRnahmen zur Pandemiebekdmpfung profi-
tiert haben, so machten sich im Sommer die Belastun-
gen durch die starken Preissteigerungen zunehmend
bemerkbar. Umfragen zufolge hat sich das Geschafts-
klima auf breiter Front weiter verschlechtert, und die
Stimmung der Verbraucher ist mittlerweile auf einem
mehrjahrigen Tiefstand.

Die US-Wirtschaft expandierte zuletzt, nachdem
das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt in den ers-
ten beiden Quartalen 2022 sank. MaRgeblich getragen
wurde das Wachstum durch das Auslandsgeschaft.
Im Inland fiel das Bild hingegen gemischter aus. Die
voranschreitende geldpolitische Straffung belastet
zinsabhdngige Investitionen im privaten Wohnungsbau
und im Gewerbebau. Die privaten Konsumausgaben
expandierten moderat und wurden dabei von der gu-
ten Arbeitsmarktlage unterstitzt.

In China expandierte die wirtschaftliche Aktivitat
im dritten Quartal, zumal nun ein deutlich kleinerer
Teil des Landes von MalRnahmen zur Einddmmung des
Coronavirus betroffen war als noch im Friihjahr. Das
kraftige Wirtschaftswachstum diirfte sich im vierten
Quartal 2022 jedoch nicht fortsetzen. In den letzten
Wochen zeichneten sich wegen neuer Corona-Falle vie-
lerorts wieder Verscharfungen der Einddmmungsmal3-
nahmen ab. Infolgedessen hauften sich zuletzt soziale
Unruhen, die die Verbraucherstimmung ddmpfen und
damit den Konsum belasten. Zudem bleibt die Lage
auf dem Immobilienmarkt angespannt. Die kurzfris-
tigen Konjunkturaussichten werden zuséatzlich durch
das nachlassende Exportgeschaft getriibt.

Viele Rohstoffpreise gingen in den letzten Mo-
naten vor dem Hintergrund der globalen Konjunk-
turabschwachung zurtick (vgl. Abb. 1.4). Dies galt
insbesondere fiur Industrierohstoffe, aber auch fiir
die Olpreise. Der Beschluss der OPEC, die Rohélfor-
derung ab November zu drosseln, unterbrach den
Abwartstrend der Erdélpreise nur voriibergehend.
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Die europaischen Gas- und Strompreise sanken von
ihren Rekordhdhen seit Ende August recht deutlich.
Der markante Preissprung von Erdgas der Sommer-
monate wurde dadurch deutlich abgebaut. Wenngleich
sich das Ausmaf} an Lagerhaltung nunmehr fiir die
Wintermonate 2022/2023 als vorteilhaft darstellt, so
ist dies insbesondere deshalb liberraschend, weil die
Gaslieferungen aus Russland in die EU aufgrund der
Nichtverwendbarkeit der Nord-Stream-Pipelines deut-
lich sanken.

Der Preisauftrieb auf der Verbraucherstufe ge-
wann im dritten Quartal trotz bereits tendenziell riick-
ldufiger Rohstoffpreise weltweit nochmals an Breite.
In den Industrielandern belief sich die Vorjahresrate
des Verbraucherpreisindex (VPI) im dritten Quartal auf
rund 8%, in den Schwellenldndern auf rund 7,3%. Die

Abb. 1.5
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Abb.1.6
Markte fiir Staatsanleihen?
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Spreizung der Inflationsraten innerhalb dieser Lander-
gruppen ist jedoch grof3 (vgl. Abb. 1.5).

Der anhaltende Inflationsdruck hat in vielen Lan-
dern zu einer raschen und damit synchronen Straf-

Abb. 1.7
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Abb. 1.8

Vertrauensindikatoren im Euroraum
Saldo in %, saisonbereinigter Verlauf
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fung der monetaren Rahmenbedingungen gefiihrt.
Der EZB-Rat beschloss im September und Oktober
2022, die Leitzinssatze um jeweils 75 Basispunkte zu
erhdhen. Die Geldpolitik ist daher darauf ausgerichtet,
die Nachfrage zu dampfen, um der Gefahr einer dauer-
haften Erhohung der Inflationserwartungen entgegen-
zuwirken. Die Straffung der Geldpolitik lie3 die lang-
fristigen Zinsen auf Staatsanleihen in vielen Landern
bereits steigen (vgl. Abb. 1.6 A). Die Spreizungen der
Renditen franzésischer, italienischer und spanischer
Staatsanleihen gegeniiber den deutschen nahmen
zwar etwas zu (vgl. Abb. 1.6 B), die vergleichsweise
geringe Erhohung weist jedoch darauf hin, dass die
Ruckfihrung der lockeren Geldpolitik den Euroraum
nicht wie in den Jahren 2011/2012 zu fragmentieren
droht. Dennoch ist die Unsicherheit auf den Aktien-
markten liberdurchschnittlich (vgl. Abb. 1.7 A) und
die Aktienkurse sind, nicht zuletzt wegen der triiben
Konjunkturaussichten tendenziell abwartsgerichtet
(vgl. Abb. 1.7 B). Auch wenn das Konsumentenver-
trauen im Euroraum zuletzt nicht mehr weiter sank,
so hélt der Riickgang der Vertrauensindikatoren fir
den Dienstleistungsbereich und die Industrie weiter
an (vgl. Abb. 1.8).

Wahrend die Covid-19-pandemiebedingte fiska-
lische Unterstiitzung nachlasst, haben viele Lander
aufgrund des Anstiegs der Energie- und Lebensmittel-
preise im Jahr 2022 zusatzliche Ausgabenprogramme
eingefiihrt. Im Euroraum haben die Regierungen Mal3-
nahmen zur Subventionierung des Energieverbrauchs
einkommensschwacher Haushalte aufgestockt und
zuséatzliche Transfers eingeflihrt. In einigen Landern
wurden die Steuern auf Kraftstoffe gesenkt, Subven-
tionen flr Unternehmen erhéht und Sozialleistungen

ifo Schnelldienst Sonderausgabe 75.Jahrgang Dezember2022
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Abb.1.9
Vierteljahrliche Prognose
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und Léhne im o6ffentlichen Dienst angehoben. Dariiber
hinaus hat der Krieg in der Ukraine zu einem Anstieg
der Militdrausgaben sowie zu Investitionen zur Siche-
rung der Energieversorgung gefiihrt. Wahrend also die
Geldpolitik der EZB darauf abzielt, die Nachfrage zu
verringern, um so den Inflationsdruck einzuddmmen,
wirkt die Fiskalpolitik diesen Bemihungen entgegen.
In den USA sind hingegen die wahrend der Pandemie
eingeflihrten staatlichen UnterstlitzungsmaRnahmen
inzwischen weitgehend zuriickgefahren worden. Die
Gesamtwirkung des Inflationsbekdmpfungsgesetzes
auf die Nachfrage wird im Prognosezeitraum begrenzt
sein, wobei die Kosten einer Reihe von Klima- und
Energieinitiativen und die Ausweitung der Subventi-
onen fiir das Gesundheitswesen durch die Einfiihrung
einer Mindestkorperschaftsteuer weitgehend ausgegli-
chen werden dirften. Insgesamt wird die Finanzpolitik
in den USA in den Jahren 2023 und 2024 wohl weniger
expansiv sein als zuvor.

1.2, AUSBLICK

Diese Prognose geht davon aus, dass die Sanktionen
gegen Russland fortbestehen, aber die Gaslieferungen
aus Russland nach Europa nicht vollstédndig eingestellt
werden. Dennoch werden die Preise an den Spot- und
Terminmarkten vorerst hoch bleiben, und angesichts
der Notierungen an den Terminmarkten ist erst in der
zweiten Halfte 2023 mit einem allmahlichen Riick-

ifo Schnelldienst Sonderausgabe 75.Jahrgang Dezember2022

gang der Gaspreise in Europa zu rechnen. Die stren-
geren globalen geldpolitischen Rahmenbedingungen
werden sich auf die Konjunktur auswirken und die
Nachfrage dampfen, was in der Folge die Inflations-
dynamik abschwachen sollte. Auch sollten die nach-
lassenden Rohstoffpreise den Anstieg der Verbrau-
cherpreise dampfen. Uberdies sind im Oktober die
Preise flr Vorleistungsgliter gegeniiber dem Vormonat
vielerorts kaum mehr gestiegen oder sogar gesunken.
Allerdings hat sich einerseits das Lohnwachstum in
einigen Industrielandern deutlich verstarkt, was die
Inflationsabschwachung hinauszégern kdnnte, ande-
rerseits setzt in vielen Landern die Fiskalpolitik wei-
terhin expansive Impulse.

Im Euroraum schrumpft das preisbereinigte Brut-
toinlandsprodukt im Winterhalbjahr 2022/2023, bevor
es sich im weiteren Verlauf leicht erholt (vgl. Abb. 1.9 A).
Das Jahreswachstum fallt damit 2023 mit 0,6% gering
aus und wird sich erst im Folgejahr erhéhen (+1,7%)
(vgl. Tab. 1.1). Auf der Angebotsseite schranken Eng-
passe bei der Versorgung mit Energie, Rohstoffen und
Vorprodukten und die damit verbundenen hohen Kos-
ten die Produktion ein, insbesondere in energieinten-
siven Wirtschaftsbereichen. Auf der Nachfrageseite
schmalert vor allem die hohe Inflation die Realein-
kommen und dampft trotz erheblicher Unterstiitzung
durch die Fiskalpolitik den Konsum der privaten Haus-
halte, wéhrend die Verlangsamung des Exportmarkt-
wachstums und die steigenden Zinssatze die privaten
Investitionen belasten. Da die 6ffentlichen Investiti-
onen im Jahr 2023 stark zunehmen und die Inflation
aufgrund der sich stabilisierenden Rohstoffpreise all-
mahlich zuriickgeht, diirften das Wachstum der Real-
einkommen und die Wirtschaftstatigkeit im Quartals-
verlauf in den Jahren 2023 und 2024 anziehen. Der
Aufschwung konnte jedoch bescheiden bleiben, da die
Stltzungsmalnahmen im Rahmen der Energiekrise
trotz der nach wie vor auftergewdhnlich hohen Ener-
giepreise langsam auslaufen und die Auswirkungen
der hoheren Realzinsen auf die Wirtschaftstatigkeit
starker zum Tragen kommen.

In den Vereinigten Staaten wird das Wachstum
von voraussichtlich 1,9% im Jahr 2022 auf 0,9% im
Jahr 2023 zurlickgehen und 2024 auf 1,5% steigen
(vgl. Tab. 1.2). Das riicklaufige real verfligbare Ein-
kommen beeintrachtigt weiterhin die Verbraucher-
nachfrage, und die héheren Zinssatze dampfen die
Investitionen. Unternehmensumfragen deuten auf eine
weitere Abschwachung der Industriekonjunktur hin,
die sich zunehmend negativ auf die Ausriistungsin-
vestitionen auswirken diirfte, nachdem die Bauinves-
titionen (insbesondere im Wohnungsbau) bereits
seit einiger Zeit riicklaufig sind. Insbesondere im
Jahr 2023 diirfte sich dies allmahlich starker auf den
Arbeitsmarkt auswirken und letztlich das Lohnwachs-
tum bremsen. Der Inflationsdruck wird sich daher
im kommenden Jahr allméahlich abschwachen, was
auch durch niedrigere Energiepreise beglinstigt wird.
(vgl. Abb. 1.9 B)
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Tab. 1.1
Reales Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise im Euroraum
Gewichtin Bruttoinlandsprodukt? Verbraucherpreise®
o Verind iiber Vorjahr in %
(2021) eranderung gegeniiber Vorjahrin %
2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024
Deutschland?® 29,3 2,6 1,8 0,1 1,6 3,2 8,3 6,7 2,9
Frankreich 20,3 6,8 2,6 0,6 1,5 2,1 6,0 5,1 2,2
Italien 14,5 6,7 3,8 0,4 1,0 1,9 8,3 6,7 2,4
Spanien 9,8 5,5 47 1,7 2,6 3,0 8,5 49 3,2
Euroraum 100,0 5,3 3,4 0,6 1,7 2,6 8,4 6,0 2,5

2 Die Zuwachsraten sind um Kalendereffekte bereinigt. ® Harmonisierter Verbraucherpreisindex (HVPI).

Quelle: Eurostat; 2022 bis 2024: Prognose des ifo Instituts und des WIFO.

© ifo Institut Dez. 2022

In China wirkt sich die erwartete schrittweise Auf- 2023 flihren. Staatliche Ausgaben, insbesondere fir
hebung der strengen behordlichen Beschrankungen  Infrastrukturprojekte, stiitzen dabei die Konjunktur.
zur Einddmmung der Ausbreitung von Covid-19-Infek-  Auch von der Geldpolitik gehen expansive Impulse
tionen im Prognosezeitraum positiv auf die Konjunktur  aus, zumal im Gegensatz zu den meisten fortgeschrit-
aus. Obwohl der Normalisierungsprozess noch einige  tenen Volkswirtschaften die Geldpolitik in China ten-
Zeit in Anspruch nehmen wird, wird er zu einer spiir-  denziell gelockert wird, nachdem sie im Vorjahr im
bar héheren Expansion der Gesamtwirtschaft im Jahr ~ Zuge des Immobilienbooms gestrafft wurde. Nach

Tab. 1.2
Reales Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise in der Welt
Gewicht Bruttoinlandsprodukt Verbraucherpreise
in % Veranderungen gegenliber Vorjahrin %

2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024
Fortgeschrittene Volkswirtschaften 65,6 5,3 2,5 0,7 1,6 3,2 7,4 4,7 2,1
USA 29,0 5,9 1,9 0,9 1,5 47 7,9 4,5 2,4
Euroraum 18,3 5,3 3,4 0,6 1,7 2,6 8,4 6,0 2,5
Japan 6,2 2,2 1,2 1,6 1,2 -0,2 2,3 1,0 0,7
Vereinigtes Konigreich 4,0 7,5 4,4 -0,9 0,8 2,6 8,3 7,6 2,6
Kanada 2,5 5,0 3,3 -1,0 2,6 3,4 7,0 47 2,2
Stidkorea 2,3 4,1 2,7 1,0 2,4 2,5 5,3 3,6 1,1
Schweiz 1,0 4,2 2,0 0,2 2,1 0,6 2,8 2,3 0,8
Schweden 0,8 4,8 2,8 -0,4 1,8 2,2 8,2 53 1,1
Norwegen 0,6 4,0 3,3 1,2 1,8 3,5 6,0 4,8 1,0
Danemark 0,5 4,9 3,2 0,6 2,3 1,9 7,8 3,1 0,9
Tschechien 0,4 3,5 2,5 -0,4 2,3 3,8 15,8 6,5 1,2
Schwellenlander 34,4 8,0 3,4 3,5 4.6 3,1 6,7 4,7 3,5
China 22,4 8,6 3,4 4,5 4,8 0,9 2,2 2,4 2,1
Indien 4,0 8,0 6,1 4,9 7,1 5,1 6,9 5,5 4,1
Brasilien 2,0 5,3 3,0 0,3 2,3 8,3 9,3 47 3,6
Russland 2,2 4,7 -3,1 -2,3 3,7 6,7 13,7 4,8 4,3
Mexiko 1,6 4,9 2,9 0,6 2,2 5,7 8,0 5,6 3,9
Tirkei 1,0 11,6 4,9 1,3 2,5 19,6 72,8 40,2 23,7
Polen 0,9 6,7 5,8 0,6 2,6 5,2 14,8 14,9 6,7
Ungarn 0,2 7,1 4,9 -0,4 3,3 5,1 14,4 16,0 5,0
Welt 100,0 6,2 2,8 1,6 2,6 3,2 7,1 4,7 2,6
nachrichtlich:
Welthandel, real® 10,2 3,9 -0,5 4,0
Annahmen
Olpreis US-Dollar/Barrel (Brent) 70,7 99,1 85,5 80,7
Wechselkurs US-Dollar/Euro 1,18 1,06 1,04 1,04

2 Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2021 in US-Dollar. ® Welthandel von Waren in Abgrenzung von CPB.

Quelle: Eurostat; OECD; IWF; CPB; Berechnungen des ifo Instituts; 2022 bis 2024: Prognose des ifo Instituts und des WIFO. © ifo Institut Dez. 2022
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einem Wachstum von 3,4% im Jahr 2022 diirfte das
preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt in den Folge-
jahren um 4,5% und 4,8% zulegen.

Insgesamt wird das Bruttoinlandsprodukt der
Welt nach einem Anstieg von 2,8% im laufenden Jahr
um 1,6% im Jahr 2023 und um 2,6% im Jahr 2024 ex-
pandieren. Der Welthandel wird nach einem leichten
Rickgang im kommenden Jahr (-0,5%) im Jahr 2024
in etwa wieder mit der Rate (+4,0%) des Jahres 2022
wachsen.

1.3. RISIKEN

Insgesamt sind die Risiken fiir die Weltwirtschaft wei-
terhin hoch.

Im Krieg in der Ukraine gibt es keine Anzeichen
fur eine schnelle Entspannung. Die Bemiihungen, die
wirtschaftlichen Beziehungen zwischen der Europai-
schen Union (EU) und der Russischen Foderation zu
trennen, dauern an. Dies belastet sowohl die russische
Wirtschaft als auch die der EU-Mitgliedstaaten. Eine
Unterbrechung der Erdgaslieferungen aus Russland
wiirde die Erdgaspreise weiter in die Hohe treiben.
Dariiber hinaus birgt die Abkehr der EU von Russland
als Rohstofflieferant nicht nur kurzfristig, sondern
auch mittelfristig Inflationsrisiken, wenn die Lander
nicht in der Lage sind, auf dem Weltmarkt, insbeson-
dere bei Erdgas, ausreichend Ersatz zu finden. Dies gilt
ebenso fir die kirzlich von den EU-Mitgliedstaaten
eingeflihrten Preisobergrenze von 60 US-Dollar fiir den
weltweiten Bezug von russischem Erdol, deren Folgen
aus heutiger Sicht allerdings schwer absehbar sind.

ifo Schnelldienst Sonderausgabe 75.Jahrgang Dezember2022

AuBerdem besteht das Risiko, dass die inflatio-
naren Tendenzen noch langer anhalten. Zwar wird
fur die kommenden beiden Jahre eine Abkiihlung
der Inflation prognostiziert, doch kdnnten weitere
Schocks bei den Energie- und Lebensmittelpreisen
die Gesamtinflation ldnger hochhalten. Dies kdnnte
sich auch auf die Kerninflation auswirken und somit
eine restriktivere geldpolitische Reaktion rechtferti-
gen. Hierbei besteht die Gefahr, dass zusatzliche Im-
pulse der in vielen Landern ohnehin schon expansiv
ausgerichteten Fiskalpolitik die Nachfrage und damit
die heimische Komponente der Inflation weiter ankur-
beln kénnten. Unternehmen, deren Produktion auf-
grund vielfaltiger Hemmnisse auf der Angebotsseite
beschrankt ist, durften einen solchen Nachfrageschub
nutzen, um ihre Preise (iber die Kostenanstiege hinaus
anzuheben. Eine langer anhaltende hohere Inflation
wiirde auch das Risiko steigender Inflationserwar-
tungen oder einer Lohn-Preis-Spirale erhdhen. Bis-
lang scheinen sich diese Risiken noch in Grenzen zu
halten, was zum Teil auf die spiirbare Straffung der
Geldpolitik zurlickzufiihren ist.

Auch die Corona-Pandemie birgt weiterhin Risi-
ken. Es ist nicht auszuschlielten, dass sich die Infek-
tionsrate wieder beschleunigt und weitere gefahrli-
che Virusvarianten auftauchen, was zu erneuten
Einschrankungen des 6ffentlichen Lebens, Produkti-
onsstilllegungen, und Einschrdnkungen der Konsum-
moglichkeiten der privaten Haushalte fiihren wird.



2. Lage und Prognose der
deutschen Wirtschaft

2.1. UBERBLICK

Die deutsche Wirtschaft leidet unter gewaltigen An-
gebotsschocks. Engpdsse bei der Versorgung mit
Energie, Schwierigkeiten bei der Lieferung von Roh-
stoffen, Vorprodukten und Handelswaren sowie ein
sich verschérfender Arbeitskraftemangel belasten die
Herstellung von Waren und Dienstleistungen in na-
hezu allen Wirtschaftsbereichen (vgl. Abb. 2.1 sowie
Erlduterungen dazu in der Box »Zur Messung ange-
bots- und nachfrageseitiger Behinderungen«). Dadurch
werden nicht nur die Produktionsméglichkeiten ein-
geschrankt, sondern auch die Produktionskosten als
Folge der angebotsseitigen Knappheiten in die Hohe
getrieben.

Gleichzeitig ist die Nachfrage nach Waren und
Dienstleitungen noch kraftig. Zwar gehen die Auf-
tragseingange im Verarbeitenden Gewerbe allmah-
lich zuriick, wohl auch als Folge der hohen Inflation
bei Erzeuger- und Verbraucherpreisen. Allerdings sind
die Auftragsbiicher der Unternehmen immer noch so
gut gefillt, dass die Produktion bis zuletzt leicht ge-
stiegen ist. Auch der private Konsum wurde bis in den
Spatsommer hinein ausgeweitet. Zum einen konnten
insbesondere die konsumnahen Dienstleistungsbe-
reiche vom Abflauen der Corona-Pandemie und der
damit einhergehenden Normalisierung des Ausgabe-
verhaltens der privaten Haushalte profitieren. Zum
anderen haben der Abbau der Corona-Uberschuss-
ersparnis sowie breit angelegte fiskalische Entlas-
tungspakete dem inflationsbedingten Kaufkraftverlust

ZUR MESSUNG ANGEBOTS- UND NACHFRAGESEITIGER BEHINDERUNGEN

Die in Abbildung 2.1 gezeigten angebots- und nach-
frageseitigen Behinderungen in den einzelnen Berei-
chen der deutschen Wirtschaft werden vierteljahrlich
im Rahmen der ifo Konjunkturumfragen erhoben. Im
Verarbeitenden Gewerbe laute die Frage wie folgt:

Unsere inlandische Produktionstatigkeit wird zur-
zeit behindert: (ja/nein)

Wenn ja, durch folgende Faktoren:

+  zu wenige Auftrage/schwache Nachfrage

+  Mangel an qualifizierten Fachkréften

. Mangel an geringqualifizierten Arbeitskraften
. Mangel an Rohstoffen/Vormaterialien

+  zu geringe technische Kapazitaten

IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2022

entgegengewirkt. Insgesamt sind somit die Produkti-
onskapazitaten der deutschen Wirtschaft, die durch
die Angebotsschocks reduziert wurden, nach Einschat-

Abb. 2.1

Produktionsbehinderungen
Anteile in %
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Quelle: ifo Konjunkturumfragen. © ifo Institut

Je nach Umfragebereich weicht die Fragestellung
leicht von dieser Formulierung ab. Statt nach inlandi-
scher Produktionstéatigkeit wird im Baugewerbe nach
Bautatigkeit, im Handel nach Umsatztatigkeit und im
Dienstleistungssektor nach inlandischer Geschaftsta-
tigkeit gefragt. Auch die jeweils abgefragten Faktoren
sind spezifisch je nach Wirtschaftsbereich. Zu wenig
Auftrage bzw. schwache Nachfrage sowie der Mangel
an qualifizierten Fachkraften und geringqualifizier-
ten Arbeitskraften werden Uberall abgefragt. Hinzu
kommen im Baugewerbe die Faktoren Materialknapp-
heit und unzureichende technische Ausstattung, im
Handel Lieferengpasse, ein Mangel an geeigneten
Raumlichkeiten bzw. Gewerbefldchen sowie unzurei-
chende Geschéftsausstattung und im Dienstleistungs-

ifo Schnelldienst Sonderausgabe 75.Jahrgang Dezember2022
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sektor zu geringe technische Kapazitaten, Raumman-
gel und mangelnde Geschaftsausstattung.
Unternehmen mit zu wenigen Auftragen bzw. un-
zureichender Nachfrage leiden unter nachfrageseitigen
Behinderungen. Unternehmen, die von mindestens
einem der restlichen Faktoren betroffen sind, wer-
den angebotsseitig behindert. Damit lassen sich die
Anteile der Unternehmen mit nur nachfrageseitigen
Beeintrachtigungen, ausschlieRlich angebotsseitigen
Beeintrachtigungen, sowohl nachfrage- als auch an-
gebotsseitige Beeintrachtigungen oder ganzlich ohne
Beeintrdchtigungen berechnen. Diese vier Anteile sum-
mieren sich zu 100%. Die Gewichtung der einzelnen
Antworten nach FirmengroRe und Wirtschaftsbereich
richten sich nach der Standardmethodik der ifo Kon-

zung der vom ifo Institut befragten Unternehmen seit
Jahresbeginn (iberausgelastet (vgl. Abb. 2.2).

Damit stiegen die Preise nicht nur, weil sich Ener-
gie, Rohstoffe und Vorprodukte, die Deutschland grofR3-
tenteils aus dem Ausland importiert, spilirbar verteu-
erten. In einigen Wirtschaftsbereichen stiegen sie
auch, weil eine hohe Nachfrage eine Ausweitung der
Unternehmensgewinne ermdéglichte. Damit gewann
die heimische Komponente der Inflation zunehmend
an Bedeutung, nachdem der Preisanstieg bislang vor
allem durch die Importpreise getrieben war. Wahrend
bei den Importen und den Erzeugnissen des Verarbei-
tenden Gewerbes die Preisdynamik ihren Hohepunkt
bereits seit einigen Monaten hinter sich gelassen hat,
verharrt die Inflationsrate seit Oktober mit liber 10%
auf dem hochsten Wert seit dem Jahr 1951. Die Kern-
rate, die den Anstieg der Verbraucherpreise von Waren
und Dienstleitungen ohne Energie misst, erreichte mit
zuletzt 6,5% ebenfalls einen Rekord.

t Auffllig ist die derzeitige Diskrepanz der Kapazitatsauslastung
zur Produktionsliicke, die nach wie vor auf eine Unterauslastung
hindeutet. Dies liegt vor allem daran, dass das Verfahren zur Produk-
tionsliickenschatzung Angebotsschocks, die die Produktionskapazi-
taten entweder vortibergehend oder auch dauerhaft senken, nicht
abbilden kann (vgl. Abschnitt 3 »Potenzialschdtzung und Mittelfrist-
projektion«).

Abb. 2.2
Kapazitatsauslastung

Produktionsliicke
—ifo Kapazitatsauslastung der Gesamtwirtschaft

Abweichung des BIP vom
Produktionspotenzial in %

Abweichung vom Mittelwert
in Prozentpunkten
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Quelle: Statistisches Bundesamt; ifo Konjunkturumfragen;
Berechnungen des ifo Instituts. ©ifo Institut
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junkturumfragen. Zunachst werden Ergebnisse nach
Wirtschaftsbereichen berechnet und diese anschlie-
Rend anhand der jeweiligen Bruttowertschopfung zur
Gesamtwirtschaft aggregiert (vgl. Sauer und Wohlrabe
2020).

Im Verarbeitenden Gewerbe sowie im Bauge-
werbe ist diese Frage bereits seit 1991 im regelma-
Rigen Frageprogramm der ifo Konjunkturumfragen.
Die entsprechenden Zeitreihen in diesen Bereichen
starten daher ebenfalls 1991. Im Dienstleistungssektor
und im Handel erfolgt die Abfrage und dementspre-
chend auch die Berechnung von Zeitreihen erst seit
dem Jahr 2005 bzw. 2006. Ergebnisse fiir die Gesamt-
wirtschaft gibt es daher ebenfalls erst seit dem Jahr
2006.

2.2. AUSBLICK

Die Inflationsrate diirfte in den kommenden Monaten
zurlickgehen. Dafiir sorgen die staatlichen Strom- und
Gaspreisbremsen, die ab Dezember ihre Wirkung ent-
falten. Dennoch wird der heimische Inflationsdruck
noch eine Weile hoch bleiben. Zum einen wird die
Nachfrage nach Waren und Dienstleistungen auch
im kommenden Jahr nicht zuletzt als Folge der breit
angelegten staatlichen Entlastungspakete gestiitzt.
Zum anderen dirften hohe Tarifabschliisse sowohl die
Kaufkraft als auch die Lohnkosten merklich steigern.
Insgesamt dirfte die Inflationsrate von 7,8% in diesem
Jahr auf 6,4% im kommenden Jahr sinken. Gleichzeitig
wird die Kernrate voraussichtlich von 4,8% auf 5,8%
steigen. Die Prognose flir den Anstieg des gesamtem
Verbraucherpreisindex im kommenden Jahr ist damit
deutlich geringer als in der ifo Konjunkturprognose
vom Herbst 2022 (+9,3%), die keine Strom- und Gas-
preisbremse beriicksichtigte. Gleichzeitig wurde aber
die Prognose fiir die Kerninflationsrate im kommen-
den Jahr um 1,3 Prozentpunkte angehoben. Im Jahr
2024 diirfte der Preisdruck dann langsam nachgeben
und die Inflationsrate auf 2,8% bzw. die Kernrate auf
2,6% zurlickgehen.

Die konjunkturelle Entwicklung ist im Prognose-
zeitraum von unterschiedlichen Kraften gepragt. Der
hohe Preisauftrieb wird vor allem im Winterhalbjahr
die verfligbaren Realeinkommen der privaten Haus-
halte sinken lassen und damit die Konsumkonjunktur
abkuhlen. Erst ab der zweiten Jahreshalfte diirften die
Einkommen im Verlauf wieder starker zulegen als die
Preise und damit der private Konsum an Fahrt aufneh-
men. Auch die Baukonjunktur wird sich zunéachst wei-
ter abkihlen. Hohe Baupreise und steigende Zinsen
lassen die Nachfrage nach Bauleistungen einbrechen.
Das Verarbeitende Gewerbe dirfte dank der hohen
Auftragsbestande seine Produktion weiter moderat
ausweiten und dann mit dem allmahlichen Auslaufen
der Lieferengpasse wieder deutlich kraftiger expan-
dieren. Bei alledem wird unterstellt, dass es in den



Tab.2.1

Quartalsdaten zur Entwicklung der Verwendungskomponenten des realen Bruttoinlandsprodukts

Verdnderung gegeniiber Vorquartal in %

IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2022

a

2022 2023 2024
| I} 1l v | 1 1l I\ | 1l 1 [\
Bruttoinlandsprodukt 0,8 0,1 0,4 -0,3 -0,4 0,1 0,6 0,5 0,4 0,4 0,3 0,2
Private Konsumausgaben 0,9 0,9 1,0 -0,5 -1,0 -0,3 0,5 0,5 0,5 0,3 0,3 0,2
Offentlicher Konsum 0,7 0,5 00 -10 0,2 0,8 0,4 0,1 0,3 0,5 0,1 0,1
Bauten 3,1 -32 -1,4 -0,5 -1,0 -0,2 0,3 0,6 0,8 0,8 0,9 0,7
Ausriistungen 1,9 1,1 2,7 0,5 0,2 0,7 1,2 1,4 1,2 1,0 0,8 0,5
Sonstige Anlagen -0,1 0,8 1,0 1,0 0,9 0,9 0,9 0,8 0,8 0,8 0,8 0,8
Vorratsinvestitionen® -0,3 0,7 -0,1 -0,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Inlandische Verwendung 0,8 1,1 05 -10 | -0,5 0,0 0,5 0,5 0,6 0,5 0,4 0,3
AuRenbeitrag® 0,1 -0,9 -0,1 0,7 0,1 0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1
Exporte -0,3 0,5 2,0 -0,4 0,6 1,1 1,2 1,0 0,8 0,7 0,7 0,7
Importe -0,5 2,7 2,4 -2,0 0,4 1,0 1,2 1,1 1,0 0,8 0,8 0,8

2 Saison- und kalenderbereinigte Werte. ° Beitrag zur Veranderung des Bruttoinlandprodukts in Prozentpunkten (Lundberg-Komponenten).

Quelle: Statistisches Bundesamt; ab 1V/2022: Prognose des ifo Instituts.

kommenden beiden Jahren zu keiner Gasmangellage
kommt.

Zusammengenommen wird die gesamtwirtschaft-
liche Leistung in den beiden Quartalen des Winter-
halbjahres 2022/2023 wohl um 0,3% bzw. 0,4% ge-
geniuber dem Vorquartal zuriickgehen (vgl. Abb. 2.3
sowie Tab. 2.1). Damit wird die deutsche Wirtschaft in

© ifo Institut Dez. 2022

eine technische Rezession geraten. Ab dem Friihjahr
2023 diirfte sich die Konjunktur dann wieder erho-
len und die Wirtschaft in der zweiten Jahreshalfte
mit kréftigeren Raten zulegen. Alles in allem wird das
Bruttoinlandsprodukt in diesem Jahr um 1,8% zu-
nehmen und im kommenden Jahr geringfligig um
0,1% schrumpfen. Im Jahr 2024 liegt der Zuwachs

Tab.2.2
Eckdaten der Prognose fiir Deutschland
2022 2023 2024 2022 2023 2024
Verdnderung ggii. Vorjahrin %? Differenz zur ifo Konjunkturprognose
Herbst 2022
Bruttoinlandsprodukt 1,8 -0,1 1,6 +0,1 +0,2 -0,2
Private Konsumausgaben 4,6 -0,6 1,6 +0,6 +1,3 -0,4
Konsumausgaben des Staates 1,4 0,4 1,2 -3,0 -1,5 0,0
Bruttoanlageinvestitionen 0,3 -0,3 3,1 +0,3 -0,3 -1,2
Bauten -1,9 -3,3 2,5 -0,4 -1,3 -0,6
Ausriistungen 3,2 3,0 4,0 +1,6 +0,9 -3,1
Sonstige Anlagen 2,2 3,7 3,3 +0,5 +0,8 -0,1
Inldndische Verwendung 3,0 -0,5 1,8 -0,3 0,0 -0,4
Exporte 2,8 2,5 3,2 +1,0 +0,3 -0,6
Importe 5,8 2,0 3,8 +0,2 -0,1 -1,2
Erwerbstétige® (1000 Personen) 45534 45611 45692 +0 -22 -18
Arbeitslose (1000 Personen) 2420 2503 2386 +3 +34 +28
Arbeitslosenquote BA (in %) 5,3 5,5 5,3 +0,0 +0,1 +0,1
Verbraucherpreise® (Verénderung ggu. Vorjahr in %) 7,8 6,4 2,8 -0,3 -2,9 +0,4
Lohnstlckkosten® (Veréanderung ggu. Vorjahr in %) 3,0 4,9 3,2 -0,3 -1,3 -0,8
Finanzierungssaldo des Staates’
~in Mrd. Euro -68,1 -104,1 -49,7 +3,2 -56,1 +15,0
-in % des Bruttoinlandsprodukts -1,8 -2,6 -1,2 +0,1 -1,4 +0,3
Leistungsbilanzsaldo
-in Mrd. Euro 139,1 122,9 165,9 -41,9 -118,0 -104,1
-in % des Bruttoinlandsprodukts 3,6 3,1 4,0 -1,1 -2,8 -2,3

2 Preis-, nicht-kalenderbereinigte Angaben. ° Inlandskonzept. ¢ Arbeitslose in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition gemaR Bundesagentur fiir Arbeit). ¢ Verbrau-
cherpreisindex (2015 = 100). ¢ Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmerstunde bezogen auf das reale Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstatigenstun-

de. fIn der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG 2010).

Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit; Deutsche Bundesbank; 2022 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.
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Abb. 2.3

Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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aVeranderung gegeniiber dem Vorquartal in %.
b Zahlenangaben: Verdnderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts;

ab 4. Quartal 2022: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut

dann wieder bei 1,6%. Im Vergleich zur ifo Konjunktur-
prognose vom Herbst 2022 wurden damit die Wachs-
tumsraten fir das laufende und das kommende Jahr
um 0,1 bzw. 0,2 Prozentpunkte angehoben und fiir das
Jahr 2024 um 0,2 Prozentpunkte gesenkt (vgl. Tab. 2.2
sowie Box »Zur Revision der ifo Konjunkturprognose
fir das Jahr 2022«).

Das wahre AusmaR der derzeitigen Krise ldsst sich
allerdings nicht am preisbereinigten Bruttoinlands-
produkt ablesen, sondern am Realwert des Brutto-
inlandsprodukts, der sowohl im laufenden als auch

Abb. 2.4
Realwert des Bruttoinlandsprodukts und Terms of Trade
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aVerkettete Volumenangaben, Ursprungswerte mit Prognose.

b Ursprungswerte mit Prognose. ¢ Zum Preisniveau des Vorjahres.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts;
ab 2022: Prognose des ifo Instituts.

© ifo Institut

im kommenden Jahr um 0,8% bzw. 1,0% sinkt. Die
Differenz zur Veranderungsrate des preisbereinigten
Bruttoinlandsprodukts misst die sogenannten Terms-
of-Trade-Verluste, die sich in den Jahren 2022 und
2023 auf etwa 125 Mrd. Euro oder 3,5% des Brutto-
inlandsprodukts addieren (vgl. Abb. 2.4). Sie beziffern
den Teil des gesamtwirtschaftlichen Einkommens in
Deutschland, der zur Begleichung der stark gestie-
genen Importrechnung an das Ausland zu bezahlen
ist und damit die verfligbare inldndische Kaufkraft
schmalert (vgl. Nierhaus und Wollmershauser 2022).

ZUR REVISION DER IFO KONJUNKTURPROGNOSE FUR DAS JAHR 2022
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In der ifo Konjunkturprognose vom Winter 2021
hatte das ifo Institut fir das Jahr 2022 mit einer jah-
resdurchschnittlichen Veranderungsrate des realen
Bruttoinlandsprodukts (BIP) von 3,7% gerechnet (vgl.
Wollmershauser et al. 2021b). Es wurde davon aus-
gegangen, dass es in den Wintermonaten zu keinen
flachendeckenden und langanhaltenden SchlieRungen
von kontaktintensiven Wirtschaftsbereichen aufgrund
der Corona-Pandemie kommt. Gleichwohl wurde ein
dynamisches Infektionsgeschehen angenommen, das
die Konsumkonjunktur im ersten Quartal 2022 infolge
freiwilliger Kontakteinschrankungen belastet. Zudem
wurden die anhaltenden Lieferengpasse als Bremse fiir
die deutsche Wirtschaft angesehen. Mit Abebben der
Coronawelle und den sich allmahlich ab dem Friihjahr
auflésenden Lieferschwierigkeiten sollte eine kraftige
Erholung einsetzen.

Die konjunkturelle Einschatzung anderte sich je-
doch grundlegend mit dem Einmarsch Russlands in
die Ukraine. Zwei sehr unterschiedliche konjunktu-
relle Triebkrafte pragten in der Folge die Konjunktur
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in Deutschland. Volle Auftragsbiicher bei den Indust-
rieunternehmen und eine allmahliche Normalisierung
der wirtschaftlichen Aktivitat nach der Corona-Pan-
demie sollten der deutschen Wirtschaft eigentlich
einen kraftigen Schub geben, doch die gestiegenen
Rohstoffpreise, die wirtschaftlichen Sanktionen ge-
gen Russland, die zunehmenden Lieferengpdsse und
die allgemeine wirtschaftliche Unsicherheit in Folge
des russisch-ukrainischen Krieges ddmpften die Kon-
junktur (vgl. Wollmershauser et al. 2022a). Um diesen
Unsicherheiten Rechnung zu tragen, wurden in der ifo
Konjunkturprognose vom Friihjahr 2022 zwei Szena-
rien in Betracht gezogen. Das Basisszenario ging von
einer nur voriibergehenden Zunahme der Rohstoff-
preise, Lieferengpasse und Unsicherheit aus, wah-
rend im Alternativszenario von einer verscharfenden
Situation bis zur Jahresmitte und einer darauffolgen-
den Entspannung ausgegangen wurde. Auf Basis der
bis Mérz zur Verfligung stehenden Indikatoren wurde
daher die jahresdurchschnittliche Wachstumsrate des
BIP im Basisszenario um 0,6 Prozentpunkte auf 3,1%



und im Alternativszenario um 1,5 Prozentpunkte auf
2,2% abgesenkt.

Die Entwicklung bis zum Sommer 2022 lag am
ehesten in der Mitte beider Szenarien. Aus diesem
Grund korrigierte das ifo Institut seine Prognose fiir
das jahresdurchschnittliche preisbereinigte BIP 2022
im Sommer erneut um 0,6 Prozentpunkte (auf 2,5%)
gegenliber dem Basisszenario nach unten - zum Al-
ternativszenario hingegen war es eine Korrektur um
+0,3 Prozentpunkte. MaRgeblich fiir die Anpassung war
die schwéchere Entwicklung der Exporte. Dies ist zum
einen auf die Revision der amtlichen Statistik zurtick-
zuflihren und zum anderen auf die - aufgrund einer
sich eintriibenden weltwirtschaftlichen Entwicklung -
zeitliche Verschiebung der hohen Exportverlaufsraten
nach hinten. Von Seiten der inlandischen Nachfrage
hatte sich in Summe keine Prognosekorrektur auf
das BIP durchgeschlagen. In der Jahresbetrachtung
wurden die Bruttoanlageinvestitionen aufgrund von
amtlichen Revisionen, realisierten Prognosefehlern
und einer Prognosekorrektur im Vergleich zur Friih-
jahrsprognose zwar weniger dynamisch eingeschatzt,
allerdings wurde in der Sommerprognose fiir das erste
Quartal 2022 ein kréftiger Wachstumsbeitrag aus dem
Lager erwartet. (vgl. Wollmershauser et al. 2022b)

Ab Ende Juni kam es aufgrund der Drosselung der
Erdgaslieferung aus Russland und der dadurch erhoh-
ten Unsicherheit zu einem sehr starken Anstieg der
Erdgaspreise und in Folge auch der Strompreise. Daher
wurde in der Herbstprognose die Jahreswachstums-
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rate des realen BIP abermals um 0,9 Prozentpunkte
auf 1,6% nach unten korrigiert (vgl. Wollmershduser et
al. 2022c). Ausschlaggebend hierfiir war die Annahme,
dass die stark steigenden Verbraucherpreise - infolge
der Energiekrise und der anhaltenden Lieferengpassen
- zu einem Riickgang der privaten Konsumausgaben
in den folgenden Quartalen fiihren diirften. AufRer-
dem nahm das ifo Institut an, dass wegen der hohen
Finanzierungs- und Baukosten die Bauinvestitionen
deutlich zuriickgehen und die Staatsausgaben auf-
grund der Entlastungspakete zur Stiitzung der ver-
fugbaren Einkommen der privaten Haushalte kréftig
steigen werden.

Die neusten amtlichen Daten flir das dritte Quar-
tal 2022 wiesen eine etwas hohere Verlaufsrate des
BIP auf als in der Herbstprognose erwartet. Ausschlag-
gebend war die unterschatzte Binnennachfrage, die
vor allem auf die unerwartet hohen privaten Konsu-
mausgaben und Ausriistungsinvestitionen zurtickzu-
fuhren ist. In der vorliegenden Winterprognose wird
unverandert weiterhin von einer schrumpfenden Wirt-
schaftsleistung im vierten Quartal 2022 ausgegangen.
Insgesamt ergibt sich dadurch eine Aufwartskorrektur
von 0,1 Prozentpunkten beim jahresdurchschnittlichen
Anstieg des BIP im Jahr 2022. Fiir das Gesamtjahr 2022
wurde die Inlandsnachfrage liberschatzt, was vor al-
lem am deutlich nach unten revidierten Staatskonsum
lag. Hingegen wurde der AuRenbeitrag deutlich unter-
schatzt. Ursachlich hierbei war die deutlich negativere
Exporterwartung im dritten Quartal 2022.

Tab. 2.3
Prognose und Prognosekorrektur fiir das Jahr 2022
Verwendung des realen Bruttoinlandsprodukts
ifo Herbstprognose ifo Winterprognose Prognosekorrektur fiir 2022
Prognosewerte fiir 2022 Prognosewerte flir 2022 Differenz der Wachstumsraten
bzw. -beitrage
Verénderung Wachstums- Veranderung Wachstums- Spalte (3) Spalte (4)
gegeniiber beitragin gegeniiber beitragin abzuglich abziiglich
Vorjahrin % %-Punkten?® Vorjahrin % %-Punkten?® Spalte (1) Spalte (2)
(1) () (3) (4) (5) (6)
Inlandsnachfrage 3,3 3,1 3,0 2,9 -0,3 -0,3°
Privater Konsum 4,0 2,0 4,6 2,3 0,6 0,3
Staatlicher Konsum 4.4 1,0 1,4 0,3 -3,0 -0,7
Bauten =13 =2 =) -0,2 -0,4 0,0
Ausriistungen 1,7 0,1 3,2 0,2 1,6° 0,1
Sonstige Anlageinvestitionen 1,7 0,1 2,2 0,1 0,5 0,0
Vorratsveranderungen - 0,2 - 0,2 - 0,0
AuBenbeitrag - -1,5 - -1,1 - 0,4
Ausfuhr 1,8 0,8 2,8 1.3 1,0 05
Einfuhr 5,6 -2,3 5,8 -24 0,2 -0,1
Bruttoinlandsprodukt 1,6 1,6 1,8 1,8 0,1° 0,1°

2 Beitrage der Nachfragekomponten zur Veranderung des Bruttoinlandsprodukts (Lundberg-Komponenten). Der Wachstumsbeitrag einer Nachfragekomponente ergibt
sich aus der Wachstumsrate gewichtet mit dem nominalen Anteil des Aggregats am Bruttoinlandsprodukts aus dem Vorjahr.

® Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.
Angaben fiir das Bruttoinlandsprodukt: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %.

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

© ifo Institut Dez. 2022
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Tab.2.4
Zerlegung der Prognosekorrektur fiir das Jahr 2022

Prognose- Revision® der VGR Prognose- Prognose-
korrektur fehler® anpassung®
=Summe -
Uberhang 1. Quartal 2. Quartal 3. Quartal 4. Quartal
der Spalten
. (1) 2022 2022 2022 2022
(1) bis (V)
(In (1) (V) (V)
Inlandsnachfrage -0,3 0,0 -0,6 0,3 0,2 -0,1
Privater Konsum 0,6 -0,2 0,1 0,1 0,6 0,0
Staatlicher Konsum -3,0 0,2 -1,2 -1,4 -0,4 -0,2
Bauten -0,4 0,0 0,0 0,1 -0,6 0,1
Ausriistungen 1,6 0,0 0,2 0,0 1,1 0,2
Sonstige Anlageinvestitionen 0,5 0,0 0,0 0,0 0,3 0,2
Vorratsvera'nderungend 0,0 0,1 -0,4 0,5 0,0 -0,1
AuRenbeitrag? 0,4 0,0 0,6 -0,3 0,0 0,1
Ausfuhr 1,0 0,0 0,4 0,1 0,9 -0,4
Einfuhr 0,2 0,0 -1,0 0,9 1,1 -0,7
Bruttoinlandsprodukt 0,1 0,0 0,0 0,0 0,2 0,0

2 Beitrag der Revision der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen durch das Sta

tistische Bundesamt. ® Prognosefehler: Beitrag der Differenz zwischen der Prognose

fiir das dritte Quartal 2022 aus dem Herbstgutachten 2022 und den aktuellen volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen. € Prognoseanpassung: Beitrag der Prognosean-
passung fiir das vierte Quartal des Jahres 2022. ¢ Verdnderungsbeitrag. Abweichungen in den Summen sind rundungsbedingt.

Quelle: Berechnungen des ifo Instituts.

Die konjunkturelle Abschwéachung wird auch am
Arbeitsmarkt ihre Spuren hinterlassen. Der Beschaf-
tigungsaufbau diirfte in den kommenden Monaten
weitestgehend zum Erliegen und im weiteren Progno-
sezeitraum nur schleppend wieder in Gang kommen.
Damit diirfte sich der Anstieg der Zahl der Erwerbs-
tatigen von etwa 554 000 im Jahr 2022 auf 77 000 im
Jahr 2023 und 80 000 im Jahr 2024 verlangsamen.
Die Arbeitslosigkeit wird im kommenden Jahr vor-
aussichtlich um 84 000 Personen steigen und im Jahr
2024 wieder um 117 000 sinken. In der Folge liegt die
Arbeitslosenquote in den Jahren 2023 und 2024 bei
5,5% bzw. 5,3% nach 5,3% im laufenden Jahr. Auch
die Kurzarbeit diirfte im Winterhalbjahr voriiberge-
hend wieder ausgeweitet werden.

Die Finanzpolitik ist in diesem und vor allem im
kommenden Jahr deutlich expansiv ausgerichtet.
Durch die zahlreichen Entlastungspakete wird das
Finanzierungsdefizit des Staates von 68 Mrd. Euro
bzw. 1,8% des nominalen Bruttoinlandsprodukts in
diesem Jahr auf 104 Mrd. Euro bzw. 2,6% des Brut-
toinlandsprodukts im kommenden Jahr deutlich
zunehmen. Durch das Auslaufen der Preisbremsen
im Jahr 2024 wird die Finanzpolitik dann restriktiv,
und das Defizit sinkt auf 50 Mrd. Euro bzw. 1,2% des
Bruttoinlandsprodukts.

2.3. PROGNOSEUNSICHERHEIT UND RISKEN

Die Prognoseunsicherheit lasst sich anhand von In-
tervallen angeben, die die zu prognostizierende Ver-
anderungsrate des realen Bruttoinlandsprodukts
mit vorgegebenen Wahrscheinlichkeiten einschlie-
Ren (vgl. Abb. 2.5). Zur Berechnung der konkre-
ten Intervalle fur die Jahre 2022 und 2023 wurden
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die Prognosefehler des ifo Instituts der Jahre 1992
bis 2021 herangezogen. Gemessen an diesen Pro-
gnosefehlern betragt die Spanne z.B. fiir ein Prog-
noseintervall, das die Verdnderungsrate des realen
Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2022 mit einer Wahr-
scheinlichkeit von etwa zwei Dritteln (68%) lber-
deckt, +0,1 Prozentpunkte. Bei der vorliegenden
Punktprognose von 1,8% reicht das Intervall also
von 1,7% bis 1,9%. Die Punktprognose von 1,8% stellt
den mittleren Wert dar (vgl. rote Linie in Abb. 2.5).
Fur das kommende Jahr nimmt die Unsicherheit na-
turgemal zu, so dass sich das entsprechende Prog-
noseintervall auf 1,5 Prozentpunkte weitet. Bei der
vorliegenden Punktprognose von -0,1% reicht das
68%-Prognoseintervall dann von -1,6% bis 1,4%.
Insbesondere kénnte die Konjunktur deutlich
schlechter laufen als hier prognostiziert, wenn sich
die Energieknappheit Giber den Winter hinweg spiirbar
verscharfen wirde. In der vorliegenden Konjunktur-

Abb. 2.5
Veranderungsrate des realen Bruttoinlandsprodukts
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts. © ifo Institut



prognose wurde eine Gasmangellage ausgeschlossen
und damit implizit normale Wintertemperaturen, fort-
gesetztes Energiesparen der privaten Haushalte und
der Unternehmen sowie eine Ausweitung des Ange-
bots an Flissiggas unterstellt. Sollte sich eine dieser
Annahmen als falsch herausstellen, kdnnte es zu ei-
ner Rationierung industrieller Gasabnehmer kommen.
Damit dirfte die Wertschopfung im Verarbeitenden
Gewerbe mit hoher Wahrscheinlichkeit einbrechen
(vgl. Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose 2022).
Zum Risiko einer Gasmangellage kommen die im in-
ternationalen Teil genannten Risiken, die sich aus dem
Zusammenspiel von expansiver Fiskalpolitik und res-
triktiver Geldpolitik sowie erneuten Infektionswellen
mit dem Coronavirus ergeben.

2.4. FINANZPOLITISCHE RAHMENBEDINGUNGEN

Die Energiekrise veranlasst den deutschen Staat zu
umfangreichen Malnahmen, die sowohl Haushalte als
auch Unternehmen unterstiitzen sollen. Im Verlaufe
des Jahres 2022 verabschiedete die Bundesregierung
daher drei Entlastungspakete mit einem gesamten
Volumen in Héhe von knapp 135 Mrd. Euro (vgl. Lay
und Peichl 2022). Wahrend das erste Entlastungspa-
ket vor allem steuerliche Malhahmen, wie die Anpas-
sung des Grundfreibetrags, beinhaltete, wurden mit
dem zweiten Entlastungspaket direkte Transfers und
Einmalzahlungen verabschiedet, die ausgabenseitig
wirken. Auf der Einnahmenseite wurde die als Tank-
rabatt bekannt gewordene temporéare Senkung der
Energiesteuer auf Kraftstoffe eingefiihrt. Im dritten
Entlastungspaket wurde mit dem Inflationsausgleich-
gesetz die umfangreichste steuerliche Entlastung auf
den Weg gebracht. Durch die Anpassung des Einkom-
mensteuertarifs und von Freibetrdgen entgehen dem
Staat im Jahr 2023 und 2024 Einnahmen im mittleren
zweistelligen Milliardenbereich. Weitere einnahmen-
mindernde Maflnahmen aus dem dritten Entlastungs-
paket sind die tempordre Umsatzsteuersenkung auf
Gaskaufe, die Verschiebung der CO_-Preiserh6hung,
sowie weitere steuerliche MaRnahmen, die grofiten-
teils im Jahressteuergesetz 2022 zusammengefasst
wurden. Darin ist auch der EU-Energiekrisenbeitrag
geregelt, der auf Gewinne von fossilen Energieun-
ternehmen erhoben wird und zur Finanzierung der
Strompreisbremse beitragen soll.

Die Sozialversicherungen profitieren im Prognose-
zeitraum von Mehreinnahmen durch die Anhebung des
Zusatzbeitrags zur gesetzlichen Krankenversicherung,
fur Kinderlose in der gesetzlichen Pflegeversicherung,
sowie durch die Erhéhung des Beitragssatzes bei der
Arbeitslosenversicherung. Einnahmenmindernd wirken
hingegen der Anstieg der Mini- und Midijobgrenzen.
Die Midijobgrenze soll nach der Erhdhung im Oktober
2022 auf 1600 Euro bereits Anfang 2023 nochmals auf
dann 2 000 Euro steigen.

Unter den Ausgaben der Gebietskdrperschaften
sammeln sich zahlreiche MaRnahmen, die den naht-
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losen Ubergang von der Corona- zur Energiekrise
abbilden. Zum einen wirken verminderte Ausgaben
fur Coronahilfen und gesundheitsbezogene Ausga-
ben vor allem im laufenden Jahr restriktiv. Auf der
anderen Seite erhdhen die Transfers, Zuschiisse und
Einmalzahlungen aus dem zweiten und dritten Ent-
lastungspaket die staatlichen Ausgaben. Weiterhin
Gbernimmt der Staat die Abschlagszahlung fiir Gas
und Fernwdrme im Dezember 2022. Darliber hinaus
werden bereits dieses Jahr Abfliisse aus dem Sonder-
vermégen Bundeswehr und dem Klima- und Transfor-
mationsfonds (KTF) zum insgesamt expansiven Impuls
beitragen. Im Jahr 2023 werden die Ausgaben des
Bundes allein durch die Gas- und Strompreisbrem-
sen massiv erhoht, wobei der hier quantifizierte ex-
pansive Effekt mit hoher Unsicherheit verbunden ist
(vgl. Box »Zu den fiskalischen Kosten der Gas- und
Strompreisbremsen« in Abschnitt 2.16. »Preisbremsen
belasten 6ffentliche Haushalte«). Zuséatzlich sorgen
strukturelle Veranderungen, wie die Einfihrung des
Blrgergeldes oder die Wohngeldreform, fiir Mehraus-
gaben im nachsten Jahr. Im Jahr 2024 kommt es bei
den Ausgaben der Gebietskérperschaften dann durch
das Auslaufen von Gas- und Strompreisbremse zu ei-
nem restriktiven Effekt.

Bei den Ausgaben der Sozialversicherungen fiih-
ren im laufenden Jahr vor allem die Grundrente und
das Pflegepersonal-Starkungsgesetz zu Mehrausga-
ben. Dem entgegen wirken restriktive Effekte durch
den Riickgang der Kurzarbeit im Vergleich zu den
Vorjahren.

Insgesamt ist in diesem Jahr mit einem expansi-
ven Impuls in Hohe von -0,3% des nominalen Brut-
toinlandsprodukts zu rechnen (vgl. Tab. 2.5). Letzt-
endlich liberwiegen nach der MaBRnahmenmethode
die zusatzlichen Ausgaben der Entlastungspakete und
weiterer MalRnahmen im Zuge der Energiekrise bzw.
des Kriegs in der Ukraine die entlastende Wirkung
der auslaufenden Corona-Malinahmen. Im Jahr 2023
wird es im Zuge der Gas- und Strompreisbremsen zu
einem deutlichen expansiven Impuls der finanzpo-
litischen MaRnahmen in H6he von -1,8% des Brut-
toinlandsprodukts kommen. Ohne die Preisbremsen
ware die Finanzpolitik neutral ausgerichtet. Mit dem
Auslaufen der Preisbremsen folgt im Jahr 2024 dann
die Gegenbewegung, und die Finanzpolitik wird rest-
riktiv ausgerichtet sein (1,2% des BIP).

2.5. GELDPOLITIK VERSUCHT, REKORDINFLATION
ZU ZAHMEN

Die Europdische Zentralbank (EZB) reagierte zuletzt
auf die anhaltend hohen Inflationsraten im Euro-Wah-
rungsgebiet mit kraftigen Leitzinserhéhungen. Dies
geschah vor dem Hintergrund einer im September
korrigierten Inflationsprojektion, die nun von einer
langeren Phase hdherer Inflationsraten ausgeht.
Auf die erste Zinserh6hung im Sommer in Héhe von
50 Basispunkten folgten zwei weitere Zinsschritte im
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Tab. 2.5

Finanzpolitische MaBnahmen?
Belastungen (-) und Entlastungen (+) des gesamtstaatlichen Haushalts in Milliarden Euro gegeniber Vorjahr

2022 2023 2024
Einnahmen der Gebietskérperschaften®
Inflationsausgleichgesetz: Tarifverschiebung und Freibetrage 0,0 -12,0 -15,0
Anhebung Grundfrei-, Arbeitnehmerpauschbetrag und Pendlerpauschale -4,3 -0,3 0,0
Absenkung der Energiesteuer von Juni bis August 2022 -3,1 3,1 0,0
Umsatzsteuersenkung auf Gas vom 1.10.2022 bis zum 31.3.2024 -2,0 -4,5 5,5
Zweites Familienentlastungsgesetz (inkl. Tarifverschiebung) -4.4 -0,7 0,0
Anhebung der Tabaksteuer 1,8 0,6 0,0
BMF-Schreiben zur Nutzungsdauer von Computerhardware und Software -3,8 0,8 2,3
CO,-Bepreisungin Verkehr und Warme 1,6 0,0 2,0
Alterseinkiinftegesetz -1,6 -1,6 -1,6
Jahressteuergesetz 2022¢ 0,0 -3,2 0,2
Temporére Umsatzsteuersenkung (Corona) 3,3 0,0 0,0
Anhebung Lkw-Maut 0,0 0,7 0,0
Sonstige steuerliche MaRnahmend -7,2 -4,2 2,1
Einnahmen der Sozialversicherungen
Senkung der Insolvenzgeldumlage um 0,03 Prozentpunkte zum 1. Januar 2022 -0,3 0,0 0,0
Anstieg des durchschnittlichen Zusatzbeitrags zur gesetzlichen Krankenversicherung 0,0 3,2 0,0
um 0,3 Prozentpunkte zum 1. Januar 2023
Erhéhung des Beitragszuschlags fiir Kinderlose in der gesetzlichen Pflegeversicherung um 0,4 0,0 0,0
0,1 Prozentpunkt zum 1. Januar 2022
Erhéhung Beitragssatz Arbeitslosenversicherung um 0,2 Prozentpunkte zum 1.1.2023 0,0 2,6 0,0
Erhéhung der Mini- und Midijobgrenzen -0,2 -1,3 0,0
Ausgaben der Gebietskorperschaften
Gaspreisbremse 0,0 -42,0 33,1
Dezember-Abschlag fiir Gasrechnung -6,0 6,0 0,0
Strompreisbremse inklusive Stabiliserung Ubertragungsnetzengelte 0,0 -28,2 16,2
Corona-Hilfen 39,0 6,7 0,0
Ausgaben fiir Tests, Schutzausriistung, Impfungen, Impfzentren 5,0 7,0 5,0
Erhéhung Kindergeld 0,0 -6,3 1,5
Kinderboni (Corona, Energiekrise) 0,0 -3,6 0,0
Kindersofortzuschlag + Erh6hung Kinderzuschlag -0,2 -0,2 0,0
Einmalzahlung an Transferempfanger -0,9 0,9 0,0
Coronabonus fir Grundsicherungsempfanger 2021 0,9 0,0 0,0
Heizkostenzuschiisse -1,1 1,1 0,0
Wohngeldreform 0,0 -3,0 0,3
9-Euro-Ticket und Folgeregelung -2,5 -0,5 -0,5
Einfithrung Biirgergeld 0,0 -4,8 -0,3
Energiepreispauschale (Nettoeffekt) -10,0 10,0 0,0
Einmalzahlung an Rentner (Nettoeffekt) -6,0 7,0 -1,0
Einmalzahlung an Studierende -0,7 0,7 0,0
Zusétzliche Ausgaben des EKF/KTF -2,5 -5,5 -3,0
Mehrausgaben fiir Verteidigung/ Aufstockung Bundeswehretat -1,0 -3,0 -3,0
Zuschuss fir Unternehmen mit hohen Zusatzkosten aufgrund gestiegener Erdgas- und Strompreise -3,0 -0,5 3,0
Pflegebonus 2022 -1,0 1,0 0,0
Soforthilfe und Wiederaufbaufonds »Aufbauhilfe 2021« -2,5 0,0 0,0
Aufstockung der Gasreserve -5,5 2,5 0,5
Ertiichtigungshilfe/Unterstltzungsleistungen Ukraine -2,5 1,5 0,0
Erhéhung Eigenkapital Deutsche Bahn 2,6 0,0 0,0
Spitzenausgleich bei Strom- und Energiesteuern 0,0 -1,7 1,7
Férderung Bund Digitalisierung -0,5 -1,0 0,5
Zusétzliche finanzielle Unterstiitzung fiir sozialen Wohnungsbau -0,5 -0,5 0,0
Sonstige MaRnahmenf 0,1 -2,1 0,0
Ausgaben der Sozialversicherungen
Anpassung der Renten Ost -0,5 -0,5 -0,5
Grundrente -1,8 0,8 0,0
Pflegepersonal-Starkungsgesetz und Pflegereform -1,3 -0,8 -0,3
Einmalzahlung an ALG I-Empfénger -0,1 0,1 0,0
Leistungsausweitung Kurzarbeit 8,0 1,2 0,1
Wiedereinfiihrung Nachholfaktor 1,2 0,0 0,0
GKV-Finanzstabilisierungsgesetz 0,0 1,9 0,3
Insgesamt -13,2 -72,7 49,1
In Relation zum Bruttoinlandsprodukt in Prozent -0,3 -1,8 1,2

2 Ohne makrodkonomische Riickwirkungen.” Die Wirkungen der Steuerrechtsénderungen beziehen sich auf das Kassenjahr.¢ U.a. Entfristung Homeoffice-Pauschale,
vollstandiger steuerlicher Abzug Altersvorsorgeaufwendungen, Sparerpauschbetrag, EU-Energiekrisenbeitrag. Fondsstandortgesetz, Erstes Familienentlastungsgesetz,
Erhéhung der Behindertenpauschbetrage und Anpassung weiterer steuerlicher Regelungen, Teilabschaffung Solidaritatszuschlag. Viertes Corona Steuerhilfegesetz,
steuerliche Férderung von Forschung und Entwicklung, Anhebung Luftverkehrsabgabe, degressive AfA, Mehreinnahmen durch steigende Rentenbesteuerung, zusatz-
liche steuerliche MaRnahmen (Beschluss des Klimakabinetts).® Ohne Berticksichtigung des Ubergangs in den Rechtskreis SGB I1/XIl von Gefliichteten aus der Ukraine.
fStrukturstarkungsgesetz Kohleregionen, Senkung Trassenpreise im Fernverkehr, Arbeit-von-Morgen Gesetz, Férderung Kita und Ganztagesbetreuung Bund,
Teilhabechancengesetz, Anderungen beim BAf3G.

Quelle: Bundesregierung; Finanzministerien der Lander; Berechnungen der Gemeinschaftsdiagnose; Berechnungen des ifo Instituts. © ifo Institut Dez. 2022
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September und Oktober von jeweils 75 Basispunkten.
Somit liegt der Einlagesatz Ende November bei 1,5%,
der Hauptrefinanzierungssatz bei 2,0% und der Spit-
zenrefinanzierungssatz bei 2,25%. Jedoch deutete die
Zentralbank zuletzt an, das hohe Tempo der Zinsstraf-
fung etwas abzuschwéachen, da mit einer konjunktu-
rellen Abkiihlung gerechnet wird.

Zudem beschloss der EZB-Rat im Oktober, die
Bedingungen fir die dritte Serie gezielter langerfris-
tiger Refinanzierungsgeschafte (GLRG Il1) zu andern.
Der Zinssatz fiir diese Geschafte, bei denen sich Ban-
ken bisher besonders giinstige Refinanzierungsbedin-
gungen sichern konnten, wird seit Ende November
an den Durchschnitt der EZB-Leitzinsen indexiert.
Damit bringt die EZB dieses Instrument in Einklang
mit dem allgemeinen geldpolitischen Kurs, und die
Finanzierungskosten der Banken dirften deutlich
steigen. Weitgehend unberiihrt vom geldpolitischen
Wechsel bleiben hingegen bisher die Anleihebestande
der Zentralbank, da die falligen Tilgungsbetrdge der
im Rahmen der Ankaufprogramme erworbenen Wert-
papiere weiter reinvestiert werden.

Im Einklang mit der geldpolitischen Straffung
haben die Zinsen an den Kredit- und Kapitalmark-
ten deutlich reagiert. So stiegen die Renditen zehn-
jahriger deutscher Staatsanleihen seit Jahresanfang
um rund 200 Basispunkte und lagen Ende Novem-

Abb. 2.6
Zur monetéren Lage in Deutschland
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ber bei rund 2% (vgl. Abb. 2.6 A). Noch starker er-
héhten sich sogar die Umlaufrenditen deutscher
Unternehmensanleihen, die im Oktober mit durch-
schnittlich 4,9% den hochsten Wert seit 2009 er-
reichten, seitdem aber wieder leicht gefallen sind.
Die Kreditmarkte spiegeln die Entwicklung an den
Kapitalmarkten mit etwas Verzogerung wider. Die
Zinsen fir Unternehmenskredite sind bis Oktober
auf 2,9% gestiegen, wahrend sich die Immobilien-
kreditzinsen auf 3,3% erhoht haben (vgl. Abb. 2.6 B).
Dies entspricht Anstiegen von rund 160 bzw. 190 Ba-
sispunkten im Vergleich zum Jahresanfang.

Trotz der steigenden Zinsen expandierte die Kre-
ditvergabe an die Unternehmen zuletzt auRerordent-
lich kraftig (vgl. Abb. 2.6 C). Dazu beigetragen haben
unter anderem die staatlichen Hilfskredite an Unter-
nehmen. In der Umfrage zum Kreditgeschéaft (Bank
Lending Survey) berichteten die teilnehmenden Ban-
ken von einer weiterhin stabilen Kreditnachfrage von
Seiten der Unternehmen aufgrund eines erhéhten Fi-
nanzierungsbedarfs fiir Lagerhaltung und Betriebsmit-
tel. AuBerdem diirften viele Unternehmen momentan
die vergleichsweise teurer gewordene Kapitalmarktfi-
nanzierung durch Bankkredite substituieren.

Im Gegensatz dazu ging die Nachfrage fir Im-
mobilienkredite gemaR Bankenumfrage deutlich zu-
riick, wobei die steigenden Zinsen eine wesentliche

A. Kapitalmarktzinsen ——EURIBOR

10-jéhrige Bundesanleihen
0,
6 % —Unternehmensanleihen

-1

0
—_—— J/

2018 2019 2020 2021 2022
. Kreditbestandeb
C. Kreditbestande — Unternehmen
% —Private Haushalte: Immobilien
25 Private Haushalte: Konsum
20 I’\
. i /
10 A
5
° v
-5
-10
2018 2019 2020 2021 2022

B. Kreditzinsen? —Unternehmenskredite

Immobilienkredite

% ——Konsumentenkredite

4
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2018 2019 2020 2021 2022
. " .
D. Kreditvergabebedingungen —Unternehmen
saldod ——Private Haushalte: Immobilien
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40 /
20 A ]
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J— o \WSJ
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aDurchschnittliche Zinsen fiir neuvergebene Kredite an Unternehmen (nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften) und private Haushalte.
b Kreditbestande der Unternehmen (nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften) und privaten Haushalte (gleitender Dreimonatsdurchschnitt der Vormonatsveranderung in
Prozent (annualisiert), saisonbereinigt). < Kreditvergabebedingungnen in den vergangenen drei Monaten (Bank Lending Survey).

d Saldo der Einschatzungen »verschéarft« minus »gelockert« in %.

Quelle: Europdische Zentralbank; Deutsche Bundesbank; Berechnungen des ifo Instituts.

© ifo Institut
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Rolle spielen diirften. Nach vielen Jahren der Expan-
sion schwachte sich das Kreditwachstum in diesem
Segment zuletzt deutlich ab und dirfte in den kom-
menden Monaten stagnieren oder sogar fallen. Dafiir
spricht auch, dass die Banken bei der Kreditvergabe
deutlich restriktiver geworden sind und zunehmend
hohere Risiken aufgrund eines sich abkihlenden Im-
mobilienmarktes sehen (vgl. Abb. 2.6 D).

Insgesamt betrachtet ist das Finanzierungsumfeld
im Vergleich zu den Vorjahren restriktiver geworden,
aber immer noch auf einem relativ glinstigen Niveau.
So stiegen die erwarteten Realzinsen von zehnjahri-
gen Bundesanleihen? seit Jahresbeginn deutlich (um
rund 150 Basispunkte), liegen aber mit -0,5% immer
noch im negativen Bereich. Angesichts dessen wird die
EZB in den nachsten Monaten ihren Zinserh6hungs-
zyklus fortsetzen. Die Zinsschritte diirften jedoch et-
was schwacher ausfallen als zuletzt. Der Zinssatz fiir
Hauptrefinanzierungsgeschafte wird bis Mitte 2023
voraussichtlich auf 4,0% steigen. Im Einklang mit der
sich abschwachenden Inflationsrate diirften dann die
Leitzinsen im Jahr 2024 wieder leicht um rund 50 Ba-
sispunkte fallen und sich damit in Richtung des neut-
ralen Niveaus bewegen. Die Kredit- und Kapitalmarkt-
zinsen werden diese Entwicklungen nachvollziehen. So
durften die Rendite auf zehnjahrige Bundesanleihen
bis Mitte nachsten Jahres auf rund 3,5% steigen.

2.6. WELTWIRTSCHAFTLICHE
RAHMENBEDINGUNGEN

Die vorliegende Prognose basiert auf der Annahme,
dass der Preis fiir ein Barrel Rohdl der Sorte Brent all-
mahlich von durchschnittlich 99,1 US-Dollar in diesem
Jahr auf 85,5 US-Dollar im nachsten und 80,7 US-Dollar
im Ubernachsten Jahr sinkt (vgl. Tab. 2.6). Auch Erd-
gas verbilligt sich von 134,4 Euro pro MWh im Durch-
schnitt dieses Jahres auf 129,3 Euro im Jahr 2023 und
103,2 Euro im Jahr 2024. AuRerdem wird angenom-
men, dass der Euro im laufenden Jahr durchschnittlich
1,06 US-Dollar und in den kommenden zwei Jahren
1,04 US-Dollar kostet.

Die preisliche Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands

gegeniiber 24 Handelspartnern auf Basis der Verbrau-
2 Die erwarteten realen Zinssitze ergeben sich aus den Nominal-
renditen zehnjahriger Staatsanleihen abziiglich der fiir die gleiche
Laufzeit erhobenen Inflationserwartungen aus Analystenumfragen
(Consensus Economics).

Tab.2.6

Annahmen der Prognose
Jahresdurchschnitte

cherpreisindizes wird sich in diesem Jahr um 1,3% ver-
bessern (vgl. Abb. 2.7 A). Der dominante Faktor hinter
der Verbesserung ist die deutliche Abwertung des Euro
gegeniiber dem US-Dollar um knapp 10% zwischen
Januar und November 2022. Im nachsten Jahr diirfte
sich die preisliche Wettbewerbsfahigkeit um 0,8% ver-
schlechtern. Zwar wird die deutsche Wirtschaft ge-
genliber der Turkei kraftig an Wettbewerbsfahigkeit
gewinnen, denn der Preisdruck in Deutschland diirfte

Abb. 2.7
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2 Indikator der preislichen Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands gegentiber 24
Handelspartnern auf Basis der Verbraucherpreise. Ein Anstieg bedeutet jeweils
eine Verschlechterung der preislichen Wettbewerbsféhigkeit Deutschlands.

b Belgien, Frankreich, Italien, Niederlande, Osterreich und Spanien.

¢ Brasilien, Russland, Indien und China.

d Japan, Kanada, Stidkorea, Schweiz, Schweden, Norwegen, Ddnemark und
Tschechien.

e Mexiko, Tiirkei, Polen und Ungarn.

Quelle: Deutsche Bundesbank; Internationaler Wahrungsfonds; OECD;
Berechnungen des ifo Instituts;

2022, 2023 und 2024: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut

2022 2023 2024
Erdgas Euro/MWh (ICE Natural Gas Germany) 134,4 129,3 103,2
Olpreis US-Dollar/Barrel (Brent) 99,1 85,5 80,7
Welthandel® 3,9 -0,5 4,0
Wechselkurs US-Dollar/Euro 1,06 1,04 1,04
Hauptrefinanzierungssatz der EZB 0,81 3,88 3,63

2 Preisbereinigt; Veranderungen gegeniiber Vorjahr in %; Welthandel von Waren in Abgrenzung von CPB.

Quelle: Annahmen des ifo Instituts.
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merklich niedriger ausfallen als in der Tirkei. Aber
gleichzeitig werden deutsche Exporteure die jiingsten
Aufwertungen des Euro gegeniiber dem Yen und dem
Renminbi zu spliren bekommen. Unter der Annahme
konstanter nominaler Wechselkurse diirfte die preis-
liche Wettbewerbsfahigkeit im Jahr 2024 weitgehend
unverdndert bleiben.

Wie im internationalen Teil dieser Prognose be-
schrieben, belasten adverse Angebotsschocks aktuell
die Weltkonjunktur. Entsprechend stagniert der ifo
Weltnachfrageindikator, der die gesamtwirtschaftli-
chen Expansionsraten der wichtigsten deutschen Han-
delspartner gemaf ihrer Bedeutung fiir die deutschen
Exporte zusammenfasst, im laufenden Winterhalbjahr
(vgl. Abb. 2.7 B). Im weiteren Prognosezeitraum kehrt
der Indikator zur Expansion zuriick, die sich mit dem
Nachlassen des weltweiten Preisauftriebs allmahlich
beschleunigt.

2.7. INFLATION TROTZ ENERGIEPREISBREMSEN
WEITER HOCH

Der Anstieg der Verbraucherpreise erreichte zuletzt
Rekordraten von iiber 10%. Neben Energie (+38,4%
im November) und Nahrungsmitteln (+21,0%) verteu-
erten sich auch die sonstigen Waren (+7,6%) spiirbar

ZUR ENTWICKLUNG DER ERZEUGERPREISE IM VERARBEITENDEN GEWERBE

Ein Teil der kraftigen Anstiege bei Erzeuger- und
Verbraucherpreisen kann auf die hohen Kosten der
Unternehmen bei der Beschaffung von Energie, Roh-
stoffen und Vormaterialien, die groRtenteils aus dem
Ausland bezogen werden, zurlickgefiihrt werden. So
lagen im 3. Quartal 2022 die Preise importierter Waren
um 30% hoher als ein Jahr zuvor. Haupttreiber waren
dabei Energieeinfuhren, deren Preise um uber 140%
zulegten, gefolgt von Vorprodukten mit einem Plus
von 17%. Im Verlauf der vergangenen Monate zeich-
nete sich eine gewisse Entspannung ab. So scheinen
die Preise fiir importierte Vorprodukte und Energie
bereits ihre Hochpunkte hinter sich gelassen zu haben.

Auf Ebene der industriellen Erzeugerstufe, die
dem Endverbrauch vorgelagert ist, ist die Kostenwei-
tergabe in vielen Bereichen schon weit vorangeschrit-
ten. Im Rahmen der ifo Konjunkturumfrage vom Okto-
ber 2022 gaben die Unternehmen des Verarbeitenden
Gewerbes an, bereits gut 50% der Kosten fiir Energie,
Rohstoffe und Vormaterialien an ihre Kunden weiter-
gegeben zu haben (vgl. Gédl-Hanisch und Menkhoff
2022). In den kommenden sechs Monaten rechneten
sie damit, den Grad der Kostenweitergabe um weitere
18 Prozentpunkte auf knapp 68% erhéhen zu wollen.!

Die Umfrageergebnisse deuteten auch darauf hin,
dass es zwischen den Industriezweigen sehr grofie

IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2022

im Vergleich zum Vorjahr. Somit gewinnt die Inflation
immer mehr an Breite. Zwar gibt es Anzeichen, dass
der Inflationsdruck auf den vorgelagerten Produkti-
onsstufen langsam abnimmt (siehe Box »Zur Entwick-
lung der Erzeugerpreise im Verarbeitenden Gewerbe«),
nicht zuletzt aufgrund sinkender Weltmarktpreise fir
Ol und andere Rohstoffe. Dennoch wird es wohl noch
eine ganze Weile dauern, bis sich der Preisdruck auf
der Verbraucherstufe signifikant abbauen wird.

In den bisherigen Inflationsprognosen wurde da-
von ausgegangen, dass der Hohepunkt der Inflations-
rate erst zu Beginn des kommenden Jahres erreicht
werden wiirde. Zum 1. Januar 2023 kiindigten viele
Energieversorger an, die Tarifpreise deutlich anzuhe-
ben, da sie in den letzten zwolf Monaten erheblich
mebhr flr die Energiebeschaffung auf den Terminmark-
ten bezahlten mussten. Die von der Bundesregierung
beschlossenen MalRnahmen zur Deckelung der Ener-
giepreise dirften allerdings ab Dezember diesem star-
ken Anstieg der Gas-, Strom- und Fernwarmekosten
entgegenwirken. Bereits die einmalige Ubernahme der
Abschlagszahlung flr Gas und Warme wird die Infla-
tionsrate im Dezember deutlich sinken lassen. Ab Ja-
nuar werden dann die Preisbremsen die urspriinglich
erwartete Teuerung bei Energie weitgehend damp-
fen. Die Implementierung der Maflnahmen diirften

Unterschiede im Umfang und der Geschwindigkeit
der Kostenweitergabe gibt (vgl. Abb. 2.8). So gaben
industrielle GroRabnehmer von Gas und Strom, wie
z.B. die Hersteller von chemischen Erzeugnissen, die
gestiegenen Energiepreise recht zligig an ihre Kunden
in Form von Preisanstiegen weiter. Da die GrofRhan-
delspreise fiir Energie ihren Hochpunkt bereits liber-
schritten haben und damit zumindest dieser Teil der
Produktionskosten nicht weiter steigt, gehen die ifo
Preiserwartungen vor allem dort zuriick, wo die Kos-
ten bereits zu grofRen Teilen Uberwalzt worden sind
(vgl. Abb. 2.9). Im Gegensatz dazu sind in Industrie-
zweigen, in denen ein GroRteil der Kosten noch wei-
tergegeben werden soll, wie z.B. den Bekleidungsher-
stellern, auch die Preiserwartung iberdurchschnitt-
lich hoch. Fiir das Verarbeitende Gewerbe insgesamt
zeichnet sich bereits eine Verlangsamung des Anstiegs
der Erzeugerpreise in den vergangenen Monaten ab.
Den ifo Preiserwartungen zufolge diirfte sich diese
Verlangsamung fortsetzen, wenngleich ein Riickgang
der Erzeugerpreise noch nicht in Sicht ist.?

1 Gegen eine schnellere bzw. vollstindige Weitergabe sprachen aus
Sicht der Unternehmen vor allem der Wettbewerbsdruck, langfristige
Vertragsbindungen sowie eine schwache Nachfrage und Zahlungsbe-
reitschaft der Kunden.

2 Dieifo Preiserwartungen sind ein zuverlassiger Friihindikator zur

Prognose der sektorspezifischen Preisentwicklung (vgl. Lehmann
und Wollmersh&user 2017).
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Abb. 2.8

Kostenweitergabe und Preisanpassungen
im Verarbeitenden Gewerbe
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Quelle: ifo Konjunkturumfragen. ©ifo Institut

Abb. 2.9
Preisentwicklung im Verabeitenden Gewerbe
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Quelle: Statistisches Bundesamt; ifo Konjunkturumfragen. © ifo Institut

ZU DEN AUSWIRKUNGEN DER GAS- UND STROMPREISBREMSE AUF DIE INFLATIONSRATE

20

Die von der Bundesregierung beschlossenen Energie-
preisbremsen sowie die Ubernahme des Gasabschlags
im Dezember diirften im Prognosezeitraum einen we-
sentlichen Einfluss auf die Inflationsentwicklung ha-
ben. Unter der Annahme, dass die verabschiedeten
Mafnahmen preiswirksam werden, wird im Folgenden
deren Effekt auf die Inflationsprognose dargestellt.
GemaR Beschluss der Bundesregierung libernimmt
der Staat einmalig die Abschlagszahlung fiir Gas und
Warme im Dezember 2022. Zudem soll im Zeitraum
zwischen Januar 2023 und April 2024 der Gaspreis fiir
Verbraucher auf 12 Cent/kWh und der Strompreis auf
40 Cent/kWh begrenzt werden. Fiir ein Kontingent von
80% des Vorjahresverbrauchs Gibernimmt der Staat
die Differenz zwischen Marktpreis und gedeckeltem
Preis. Fur den restlichen Verbrauch von 20% miissen
die Haushalte den Marktpreis gemaR ihrem Vertrag
bezahlen.

Im ersten Schritt der Analyse wird ein Verlauf
fur die Gas- und Stromkomponente des Verbraucher-
preisindex unter der Annahme hergeleitet, dass keine
Energiepreisbremse umgesetzt wird (»kontrafaktisches
Szenario«). Dies spiegelt die tatsachlichen Marktpreise
wider, die die Haushalte ohne die beschlossenen Mal3-
nahmen bezahlen missten. Dazu werden die Verbrau-
cherpreise fiir Strom und Gas auf Basis von GroRhan-
delspreisen prognostiziert, die die Beschaffungskosten
der Versorger reflektieren. Da sich die Versorger liber
Terminmarkte vorab Einkaufspreise sichern, werden

ifo Schnelldienst Sonderausgabe 75.Jahrgang Dezember2022

die gestiegenen GroRhandelspreise erst mit einiger
Verzégerung an die Verbraucher weitergegeben.?
Neben den Beschaffungskosten sind jedoch auch
andere Preisbestandteile relevant, wie etwa Net-
zentgelte, Steuern, Vertriebskosten und Gewinne.
Tabelle 2.7 stellt die in der Prognose unterstellten
Beschaffungspreise der Versorger sowie die daraus
resultierenden Bruttopreise fiir Strom- und Gaskun-
den dar. Die Bruttopreise fiir Gas und Strom werden
dann in die jeweilige Komponente des Verbraucher-
preisindex Ubersetzt.

Auf Basis der Marktpreisannahme wird im zweiten
Schritt der Effekt der Preisbremsen auf die Inflations-
rate in den Jahren 2023 und 2024 abgeschatzt. Dabei
wird unterstellt, dass sich die Verbraucherpreise fiir
Gas und Strom zu 20% aus den tatsachlichen Markt-
preisen und zu 80% aus den gedeckelten Preisen zu-
sammensetzen.? Zudem wird angenommen, dass die

! Energieversorger beginnen iiblicherweise mindestens zwélf Mo-

nate im Voraus damit, Liefermengen auf den Terminmaérkten zu be-
schaffen, wéhrend nur kleinere Mengen kurzfristig auf dem Spot-
markt eingekauft werden. Daher spiegeln die Vertragspreise der
Verbraucher in einem gegebenen Jahr zu einem grofRen Teil die Ter-
minmarktpreise des Vorjahrs wider. Dieser Umstand sorgt dafiir, dass
die Vertragspreise fiir Gas und Strom trotz annahmegemaR sinken-
der Spotmarktpreise (vgl. Tab. 2.6) im néchsten Jahr weiter steigen
werden. Erstim Jahr 2024 diirften sich die in den Terminmaérkten
sichtbaren Preisriickgdnge in den Verbraucherpreisen niederschla-
gen.

2 Etwaige Gas- und Stromeinsparungen seitens der privaten Haus-
halte spielen beim Verbraucherpreisindex keine Rolle, da die Ge-
wichte der Bestandteile des Warenkorbes fixiert sind und das Ausga-
beverhalten der Haushalte aus dem Jahr 2015 widerspiegeln.



Tab.2.7
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Annahmen zur Entwicklung des Gas- und Strompreises ohne Energiepreisbremse

Gaspreis (ct/kWh)a

Gaspreis (ct/kWh)a

2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024
Beschaffungskosten (inkl. Vertrieb) 3,3 11,3 18,0 10,0 7,9 17,2 35,0 25,0
Bruttopreis (inkl. Mehrwertsteuer) 7,1 16,2 22,2 15,2 32,2 38,2 56,7 448

2Erdgaspreis fiir Haushalte (Einfamilienhaus) in ct/kWh.P Durchschnittlicher Strompreis fiir einen Haushalt in ct/kWh (Jahresverbrauch 3 500 kWh).

Quelle: Bundesverband der Energie- und Wasserwirtschaft; 2022 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.

Ubernahme der Abschlagszahlung die Gaskomponente
des Verbraucherpreisindex im Dezember 2022 auf ei-
nen Indexwert von 0 sinken lasst. Auf Basis dieser An-
nahmen diirfte die Gaskomponente im Jahr 2022 um
41% im Vergleich zum Vorjahr steigen (statt um 52%
ohne politische MaRnahmen), wahrend im nachsten
Jahr ein Anstieg von 31% (statt um 67%) zu erwarten
ist. Die Verbraucherpreise fiir Strom diirften nach 20%
in diesem Jahr um rund 11% (statt um 37%) im nachs-
ten Jahr steigen. Demnach dirften die politischen
Malnahmen die Inflationsrate insgesamt in diesem
Jahr um rund 0,3 Prozentpunkte und im nachsten Jahr
um rund 1,7 Prozentpunkte sinken lassen.

Nach dem Auslaufen der Preisbremsen Ende April
2024 werden die Verbraucherpreise fiir Gas und Strom
wohl wieder steigen. Zwar deuten die Terminmarkte
fir das Jahr 2024 auf sinkende Beschaffungspreise
hin, doch bewegen sich diese immer noch oberhalb
der gedeckelten Preise von 12 Cent/KWh fiir Gas bzw.

fur sich genommen die Inflationsrate in diesem Jahr
um 0,3 Prozentpunkte und im nachsten Jahr um 1,7%
Prozentpunkte reduzieren (vgl. Box »Zu den Auswir-
kungen der Gas- und Strompreisbremse auf die Infla-
tionsrate«). Nach Auslaufen der Energiepreisbremsen
Ende April 2024 diirften die Preise fiir Gas und Strom
aufgrund der weiterhin hohen Grof3handelspreise wie-
der leicht steigen.

Auch wenn die Energiepreise durch die Preisbrem-
sen weniger stark steigen werden, dirfte die Inflation
im ndchsten Jahr weiterhin hoch bleiben. Allen voran
die Preise fir Nahrungsmittel und sonstige Waren wer-
den voraussichtlich weiter kraftig expandieren und
dadurch die Kernrate, die den Anstieg der Verbrau-
cherpreise fiir Waren und Dienstleistungen ohne Ener-
gie misst, hochhalten. Dies diirfte nicht zuletzt auch
daran liegen, dass die staatlichen Entlastungspakete
die Kaufkraft der privaten Haushalte in der Breite und
damit die Nachfrage der Verbraucher stiitzen. Unter-
nehmen nutzen diese Nachfrage, um ihre Verkaufs-
preise liber die angebotsseitigen Kostensteigerungen
hinaus zu erhéhen und damit ihre Gewinne auszu-
weiten. Jedenfalls legen diesen Zusammenhang die
bereits kraftigen Anstiege der Wertschépfungsdefla-
toren im vergangenen Halbjahr nahe (vgl. Box »Zu den
heimischen Determinanten der Inflation«). Darliber
hinaus wird im Prognosezeitraum auch die Lohnent-
wicklung und deren Einfluss auf die Preissetzung der
Unternehmen in den Fokus riicken. Auch wenn eine

© ifo Institut Dez. 2022

40 Cent/KWh flir Strom. Zudem wird die voriiber-
gehende Umsatzsteuersenkung auf Gaslieferungen
Ende Marz 2024 auslaufen, wodurch der Gaspreis dann
wieder mit 19% statt mit 7% versteuert wird. Die ge-
troffenen Annahmen fiir die Beschaffungspreise im
Jahr 2024 sind jedoch mit einer hohen Unsicherheit
verbunden, da die Energiepreise im Wesentlichen von
den Entwicklungen an den Terminmarkten im nachs-
ten Jahr beeinflusst werden.

Die hier beriicksichtigten mechanischen Effekte
der Strom- und Gaspreisbremse dirften die Auswir-
kung auf die Inflationsrate nicht vollstandig darstellen.
Zum einen konnte die durch die MaBnahmen freige-
setzte Kaufkraft zu héherer Nachfrage von Seiten der
Konsumenten und damit zu steigenden Preisen bei
anderen Komponenten des Verbraucherpreisindex fiih-
ren. Zum anderen kdnnte die Deckelung den Einfluss
der gestiegenen Energiepreise auf die Kosten anderer
Guter abschwachen.

Abb. 2.10

Verbraucherpreisentwicklung
Saison- und kalenderbereinigter Verlauf

B Preisanderung?
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aVeranderung gegeniiber dem Vorquartal auf Jahresrate hochgerechnet in %.
b Zahlenangaben: Verénderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts;
ab 4. Quartal 2022: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut
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Die gestiegenen Beschaffungspreise fiir Energie,
Rohstoffe und Vormaterialien sind nicht der alleinige
Grund fiir die gestiegene Inflation. Vielmehr scheinen
einige Unternehmen mit der Erhéhung ihrer Absatz-
preise auch ihre Gewinnsituation zu verbessern. Dies
legen jedenfalls die kraftigen Anstiege der Wertschop-
fungsdeflatoren in einigen Wirtschaftsbereichen nahe
(vgl. Ragnitz 2022). Die Leistung eines Wirtschaftsbe-
reichs wird in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrech-
nungen (VGR) anhand seiner Bruttowertschopfung
gemessen, die als Gesamtwert der Produktion (verein-
facht also: der Verkaufserlds) abziiglich der bezogenen
Vorleistungen bzw. Handelswaren definiert ist. Wenn
die Wettbewerbssituation es zulasst, werden Unter-
nehmen Preiserhohungen bei Vorleistungsgiitern bzw.
Handelswaren in die Absatzpreise ihrer Endprodukte
Uberwalzen. Unter der Annahme einer konstanten
nominalen Vorleistungsquote entspricht somit der
Preisanstieg fiir die Endabnehmer (gemessen anhand
der Erzeuger- oder Verbraucherpreise) der gewichte-
ten Summe des Preisanstiegs bei den Vorleistungs-
glitern bzw. Handelswaren und des Preisanstiegs der
Bruttowertschopfung.

Im dritten Quartal lag der Deflator der Brutto-
wertschopfung aller Wirtschaftsbereiche um 5,1% tber

Abb.2.11
Deflatoren
Beitrag Bruttobetriebsiiberschuss?
Beitrag Arbeitnehmerentgelt
= Deflator
A. Bruttowertschopfung (3. Quartal 2022)
Alle Wirtschaftsbereiche 5,1
Verarbeitendes Gewerbe | 3,5
Baugewerbe ‘ | | 221
Handel, Verkehr, Gastgewerbe | 12,5
Information und Kommunikation 0,1
Finanz- und Versicherungsdienstleister | -2,1
Grundstiicks- und Wohnungswesen | 1,3
Unternehmensdienstleister | 4,7
Offentliche Dienstleister I 0,3
Sonstige Dienstleister | 2,7
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Veranderung ggl. Vorjahr in %
B. Bruttoinlandsprodukt®

Verdnderung ggi. Vorjahr in %
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a Nettobetriebstiberschuss bzw. Selbstandigeneinkommen zzgl.

Abschreibungen abzgl. Nettoproduktionsabgaben.

b Ab 2022: Prognose des ifo Instituts.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts. © ifo Institut
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seinem Vorjahreswert und damit deutlich Gber dem
langjahrigen Durchschnitt von 1,2% (2000 bis 2019).
Insbesondere im Baugewerbe stieg er mit 22,1% sehr
kraftig, aber auch im Bereich Handel, Verkehr und
Gastgewerbe lag der Deflator mit 12,5% spiirbar hoher
als noch ein Jahr zuvor (vgl. Abb. 2.11). Damit haben
neben den kraftig gestiegenen Kosten fiir die Vorpro-
dukte bzw. Handelswaren auch eine Verteuerung der
heimischen Wertschopfung zur Inflation beigetragen.

Verteilungsseitig setzt sich die Bruttowertschop-
fung primar aus den Arbeits- und den Gewinneinkom-
men zusammen. Deshalb misst der Deflator der Brut-
towertschopfung vor allem die heimische Komponente
des Anstiegs der Erzeuger- und Verbraucherpreise, die
durch Lohn- bzw. Gewinnsteigerungen zu den Kosten
der vorwiegend importierten Vorleistungen bzw. Han-
delswaren hinzugerechnet werden missen. In der amt-
lichen Statistik wird zur Messung der Unternehmens-
gewinne haufig die GroRe »Nettobetriebsliberschuss/
Selbststandigeneinkommen« herangezogen. Fiir alle
Wirtschafsbereiche zusammengenommen ist der Net-
tobetriebsiiberschuss im dritten Quartal 2022 lediglich
um 1,8% hoher als im Vorjahr. Gleichzeitig aber sind
die Abschreibungen um gut 12% gestiegen. Da die Ab-
schreibungen in den VGR anders als im betrieblichen
Rechnungswesen zu Wiederschaffungspreisen ausge-
wiesen und somit um die laufenden Preissteigerungen
bei Investitionsgiitern korrigiert werden (vgl. Giihler
und Schmalwasser 2020), dirften die tatsachlichen
Gewinnsteigerungen der Unternehmen weitaus hoher
sein als in den VGR dargestellt." Abweichend von der
amtlichen Statistik wird deshalb der Bruttobetriebs-
Uberschuss als MaR fiir die Unternehmensgewinne
betrachtet. Er setzt sich zusammen aus dem Nettobe-
triebstiberschuss bzw. dem Selbstandigeneinkommen
zuziiglich der Abschreibungen (sowie der Nettoproduk-
tionsabgaben).? Der Anstieg des gesamtwirtschaftli-
chen Bruttobetriebsiiberschusses im Vergleich zum
Vorjahr lag im dritten Quartal 2022 bei 5,1%.3

Da fiir die einzelnen Wirtschaftsbereiche in der
vierteljahrlichen Statistik nur die Veranderung der
Arbeitnehmerentgelte bekannt ist, lasst sich indirekt
ermitteln, inwieweit die Unternehmen zusatzlich ihre
Gewinne erh6ht haben. Vor allem im Baugewerbe, im
Bereich Handel, Verkehr und Gastgewerbe sowie im
! Die handelsrechtliche Rechnungslegung erlaubt Abschreibungen
nur von den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten.
2 Die Nettoproduktionsabgaben entsprechen dem Saldo aus geleis-
teten sonstigen Produktionsabgaben und empfangenen sonstigen
Subventionen. Diese machten zuletzt aber nur -0,3% der Bruttowert-
schopfung aus und sind in der Regel fiir die Bestimmung der Brutto-
wertschopfung vernachlassigbar.
3 Gewinnmindernd aus Unternehmenssicht wirkten sich zudem der
Riickgang der Subventionszahlungen aus, was durch das Auslaufen
derim Jahr 2021 gewéhrten Corona-Hilfen erklart werden kann.

Ohne die Subventionen gerechnet ist der Bruttobetriebsiiberschuss
sogar um 7,1% im Vergleich zum Vorjahr gestiegen.



Verarbeitenden Gewerbe kann der Anstieg der Defla-
toren der Bruttowertschopfung nur durch eine kréftige
Ausweitung des Bruttobetriebsiiberschusses erklart
werden (vgl. Abb. 2.11 A). Damit ist die hohe Inflation
bei Erzeuger- und Verbraucherpreisen nicht nur eine
Folge der Kostensteigerungen bei Energie, Rohstof-
fen und Vormaterialien, die die Unternehmen an ihre
Kunden weitergegeben haben. In einigen Wirtschafts-
bereichen trug dazu eine spiirbare Ausweitung der
Unternehmensgewinne bei.

Lohn-Preis-Spirale derzeit unwahrscheinlich scheint,
dirften hohe Tarifabschliisse die Lohnkosten merklich
steigern und damit den Preisauftrieb noch fiir eine
langere Zeit hochhalten.

Unter Berlicksichtigung der genannten Effekte
diirfte die Inflationsrate von 7,8% in diesem Jahr auf
6,4% im kommenden Jahr sinken (vgl. Abb. 2.10),
wobei die Kernrate gleichzeitig von 4,8% auf 5,8%
steigen diirfte. Die Prognose fiir den Anstieg des ge-
samtem Verbraucherpreisindex im kommenden Jahr
ist damit deutlich geringer als noch in der ifo Kon-
junkturprognose Herbst 2022 erwartet (+9,3%). Dies
ist in erster Linie auf die neu beschlossenen Ener-
giepreisbremsen zuriickzufiihren. Allerdings haben
sich auch die GroRhandelspreise von Ol, Strom und

Tab. 2.8
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Gesamtwirtschaftlich treiben die Unternehmens-
gewinne bereits seit dem vergangenen Jahr die hei-
mische Inflationskomponente (vgl. Abb. 2.11 B). Im
Prognosezeitraum dirfte der Beitrag der Arbeitneh-
merentgelte zwar allmahlich zunehmen, was auf den
erwarteten Anstieg der Léhne und Gehalter in den
kommenden beiden Jahren zurlickzufiihren ist. Aller-
dings steigt auch der Bruttobetriebsiiberschuss weiter
kraftig, wenn auch nicht mehr ganz so stark wie in
diesem und im vergangenen Jahr.

Gas etwas glinstiger entwickelt als noch im Herbst
angenommen. Gleichzeitig wurde aber die Prognose
fur die Kerninflationsrate im kommenden Jahr um
1,3 Prozentpunkte angehoben. Im Jahr 2024 dirfte
der Preisdruck dann langsam nachgeben, aber mit
2,8% flir die Gesamtinflationsrate und 2,6% fir die
Kernrate immer noch liber dem Preisstabilitatsziel
der Europdischen Zentralbank liegen.

2.8. TECHNISCHE REZESSION IM WINTERHALB-
JAHR 2022/2023 WAHRSCHEINLICH

Die o6ffentliche Debatte zur gesamtwirtschaftlichen
Produktion im dritten Quartal 2022 war mafRgeb-
lich von einer rezessiven Grundtendenz gepragt.

Bruttoinlandsprodukt und Bruttowertschopfung nach Wirtschaftsbereichen

Veranderungin %

2022 2023 2024 2022 2023 2024
| 1l 11 \Y | 1l I \Y | I I v
Verdnderung ggl. Vorquartal® Verdnderung
ggii. Vorjahr®
Bruttoinlandsprodukt o8 01 04 -03|-04 01 06 05| 04 04 03 02| 18 -01 16
Bruttowertschopfung der 16 -0,6 1,4 -041]-04 0,1 0,6 0,5 0,4 0,4 0,3 0,2 2,0 0,1 1,6
Wirtschaftsbereiche
Produzierendes Gewerbe | -0,2 -0,2 0,6 -0,5 0,3 0,6 1,0 0,8 0,7 0,6 0,6 0,5 0,0 0,9 2,8
ohne Baugewerbe
Verarbeitendes 00 -02 09 02| 03 o06 11 09| 08 07 07 06| 03 16 3,0
Gewerbe
Energieversorgung, -0,8 0,5 -16 -5,1 0,0 0,6 0,5 0,4 0,4 0,3 0,3 0,2 -13 -3,8 1,7
Wasserversorgung u.A.
Baugewerbe 33 -24 -42 -0,2|-08 0,1 0,5 0,6 0,4 0,3 0,2 0,2 |-28 -37 1,4
Handel, Verkehr, 8 -15 33 -09|-1,7 -05 08 06| 05 04 03 03| 47 -1,3 17
Gastgewerbe
Information und 1,2 02 01 -03|-07 01 04 07| 07 07 05 04| 22 -05 24
Kommunikation
Finanz- und Ver- 3,5 0,5 1,6 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 47 1,2 0,4
sicherungsdienstleister
Grundstiicks- und 06 03 -04 -07|-02 02 04 04| 03 02 01 01| 07 -04 10
Wohnungswesen
Unternehmens- 15 00 -05 -07|-09 -06 03 05| 06 05 03 02| 21 -20 15
dienstleister
Offentliche 2,9 -1,5 4,5 0,0 0,4 0,3 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 3,0 2,5 0,4
Dienstleister
Sonstige Dienstleister 59 1,3 54 -08|-16 -04 0,6 0,5 0,3 0,2 0,1 0,1 7,2 0,7 1,1

2 Verkettete Absolutwerte, saison- und kalenderbereinigt. ® Ursprungswerte, Jahresdurchschnitte.

Quelle: Statistisches Bundesamt; ab 1V/2022: Prognose des ifo Instituts.
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Die Prognose des ifo Instituts flir das preis-, saison-
und kalenderbereinigte Bruttoinlandsprodukt im drit-
ten Quartal 2022 erwies sich als recht zuverlassig. Im
Gegensatz zum Consensus Forecast vom September
2022 (vgl. Consensus Economics 2022), der von einem
Rickgang der Wirtschaftsleistung um 0,2% ausging,
stellte das ifo Institut in seiner Konjunkturprognose
vom Herbst 2022 einem leichten Anstieg in Hohe von
0,04% gegentliber dem Vorquartal ein. Nach derzei-
tigem Berechnungsstand des Statistischen Bundes-
amts stieg das preis-, saison- und kalenderbereinigte
Bruttoinlandsprodukt um 0,40% liber den Wert des
Vorquartals. Dies entspricht einem Prognosefehler
des ifo Instituts von knapp 0,4 Prozentpunkten (vgl.
Abb. 2.12).

Uberraschenderweise expandierte die Bruttowert-
schopfung um 1,4% und damit sehr viel kraftiger als
das Bruttoinlandsprodukt. Die Diskrepanz ergibt sich
durch einen deutlichen Riickgang der Nettogiitersteu-
ern um 9,1% gegeniiber dem Vorquartal. Fiir gew6hn-
lich hat der Ubergang von Herstellungs- zu Marktprei-
sen kaum konjunkturellen Einfluss. Dieser Umstand
anderte sich mit dem Jahr 2021, was mafigeblich auf
ein Corona-Steuerpaket zuriickzufiihren ist, das auf
Anpassungen bei den Steuerstundungen der Unter-
nehmen abzielt. Die sich dadurch ergebenden Mo-
dellanpassungen bei der Fortschreibung der Netto-
glutersteuern wirkte sich massiv auf deren Verlauf aus
(vgl. Schmidt und Hauf 2022), was deren Prognosti-
zierbarkeit drastisch reduziert. Auf der Seite der Wirt-
schaftsbereiche lag die kraftige Expansion der Brut-
towertschopfung mafgeblich an der Entwicklung der
konsumnahen und 6ffentlichen Dienstleister. Wahrend
bei Letzteren das ifo Institut - unter Argumentation
nachzuholender Operationen im Gesundheitswesen
- zwar von einem kraftigen Anstieg ausging (1,2% in
der ifo Konjunkturprognose Herbst 2022), fiel die Ex-
pansion mit 4,5% erheblich starker aus; daraus resul-

Abb.2.12

Prognosefehler der ifo Entstehungsrechnung fiir 2022Q3
Vergleich zur ersten Fortschreibung

Bruttoinlandsprodukt
Bruttowertschopfung

Verarbeitendes Gewerbe

Energie- und Wasserversorgung u. A.
Baugewerbe

Handel, Verkehr, Gastgewerbe
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts. © ifo Institut
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tiert der Prognosefehler von 3,3 Prozentpunkten. Bei
den konsumnahen Dienstleistern ging das ifo Institut
hingegen davon aus, dass die hohe Inflation schneller
die Kaufkraft der privaten Haushalte aufzehren und
zu Kaufzuriickhaltung fiihren wiirde. Wahrend sich
diese Annahme fiir den Einzelhandel bewahrheitete,
erwies sich diese als falsch im Handel mit Kraftfahr-
zeugen, dem Gastgewerbe und bei den sonstigen
Dienstleistern. So sanken die realen Einzelhandels-
umsatze im dritten Quartal 2022 um 0,9% unter den
Wert des Vorquartals. Der Handel mit Kraftwagen
setzte hingegen preis-, saison- und kalenderberei-
nigt 5,1% mehr um als im zweiten Vierteljahr. Diese
Entwicklung spiegelt sich ebenfalls in einem deut-
lichen Anstieg der Neuzulassungen von Pkw durch
private Halter wider. Im Gastgewerbe stieg die reale
Bruttowertschopfung sogar um 15,2%, was jedoch
nicht zur Entwicklung der dortigen Umsatze passt;
auf diesen Aspekt wird am Ende dieser Box noch-
mal naher eingegangen. Aus dieser falschen An-
nahme resultieren die groRen Prognosefehler im
Bereich Handel, Verkehr und Gastgewerbe (3,8 Pro-
zentpunkte) sowie bei den Sonstigen Dienstleistern
(5,8 Prozentpunkte).

Im Baugewerbe ging das ifo Institut richtigerweise
von einem Riickgang der Bruttowertschépfung aus.
Dieser war jedoch deutlich kraftiger (-4,2%) als erwar-
tet (-1,9%). Als exakt erwiesen sich die Prognosen fiir
das Verarbeitenden Gewerbe und die Unternehmens-

Abb.2.13

Umsatz und Bruttowertschopfung im Gastgewerbe
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dienstleister. Die Prognosen der librigen Wirtschafts-
bereiche wiesen keine Auffalligkeiten auf.

Auf der Seite der konsumnahen Dienstleister
rickt vor allem die Entwicklung im Gastgewerbe in
den Fokus der Betrachtung. Allein der Anstieg der
preisbereinigten Bruttowertschépfung i.H.v. 15,2%
wirkt sich erheblich auf die gesamte Wertschopfung
aus, trotz des nominal geringen Anteils dieses Wirt-
schaftsbereichs. So betrug der Wachstumsbeitrag im
dritten Quartal mehr als 0,2 Prozentpunkte. In aller
Regel leitet das Statistische Bundesamt die Brutto-
wertschépfung am aktuellen Rand aus den realen
Umsatzen aus der Konjunkturstatistik ab. Wahrend
die realen Umsatze sowie die preisbereinigte Brut-
towertschopfung in Ursprungswerten recht gut zu-
sammenlaufen, zeigt sich eine deutliche Diskrepanz
in den saison- und kalenderbereinigten Verlaufen (vgl.
Abb. 2.13). Auf diesen Umstand hatte das ifo Institut

Das preis-, saison- und kalenderbereinigte Brutto-
inlandsprodukt ist jedoch nach aktuellen Angaben
des Statistischen Bundesamts (T+55 Veroffentlichung,
Stichtag: 25. November 2022) um 0,4% gegeniiber dem
Vorquartal gestiegen (vgl. Tab. 2.8). In seiner Herbst-
prognose 2022 ging das ifo Institut von einer gering-
fugigen Ausweitung der gesamtwirtschaftlichen Pro-
duktion aus, was sich im Nachhinein als recht treffsi-
cher herausstellte (vgl. Box »Zur Prognose des dritten
Quartals 2022«). Die preisbereinigte Bruttowertschop-
fung legte im dritten Quartal 2022 sogar um 1,4% ge-
geniber dem Vorquartal zu, was einer annualisierten
Steigerungsrate von fast 6% entspricht. Trotz anhal-
tend hoher Inflation sind vor allem die konsumnahen
Dienstleister ausschlaggebend fiir diesen kraftigen
Anstieg. So expandierte die preisbereinigte Brutto-
wertschopfung im Bereich Handel um 3,2%, wobei
hier maRgeblich - neben dem Einzelhandel - der Han-
del mit Kraftfahrzeugen beigetragen haben diirfte. Im
Gastgewerbe betrug der Anstieg der preisbereinigten
Bruttowertschépfung sogar 15,2%, was moglicher-
weise auch Ausdruck einer gestiegenen Nachfrage

Abb. 2.14

Produktion im Dienstleistungsbereich
Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf

IFO KONJUNKTURPROGNOSE WINTER 2022

bereits in seiner Sommerprognose 2021 hingewiesen
(vgl. Wollmershauser et al. 2021).

Nach aktuellen Angaben des Statistischen Bun-
desamts sanken die preis-, saison- und kalenderbe-
reinigten Umsatze im Gastgewerbe im dritten Quartal
2022 um 0,2% gegeniiber dem Vorquartal. Das ist eine
erhebliche Diskrepanz zur Entwicklung der Bruttowert-
schopfung von weit mehr als 15 Prozentpunkten. Eine
Erklarung hierflir kdnnten Unterschiede zwischen den
Saisonmustern der monatlichen Konjunkturstatistik
und der vierteljahrlichen VGR sein. Es ware dringend
angebracht, die saisonalen Muster aufeinander abzu-
stimmen, um solch kraftige Diskrepanzen zu vermei-
den. So wiirden nicht nur die Ursprungswerte, sondern
auch die saison- und kalenderbereinigten Verlaufe
mehr im Einklang zueinanderstehen und keine De-
batten Gber mogliche 6konomische bzw. inhaltliche
Erklarungen fur das Auseinanderdriften initiieren.

nach Gaststatten- und Beherbergungsdienstleistungen
aufgrund der preislichen Vergiinstigungen im Bahn-
verkehr ist. Jedoch wurde diese kraftige Entwicklung
so von den Konjunkturindikatoren in diesem Bereich
nicht angezeigt (vgl. Box »Zur Prognose des dritten
Quartals 2022«). Daruiber hinaus trugen die Sonsti-
gen Dienstleister mit einem Zuwachs von 5,4% und
die o6ffentlichen Dienstleister mit einem Anstieg von
4,5% uberdurchschnittlich zur gesamtwirtschaftlichen
Expansion im dritten Quartal 2022 bei. Letztere konn-
ten ihre Bruttowertschopfung wohl aufgrund zunachst
coronabedingt aufgeschobener und nun nachgeholter
Operationen im Gesundheitswesen stark ausweiten.
Auch im Verarbeitenden Gewerbe stieg die preisbe-
reinigte Bruttowertschépfung, so dass hier die Auf-
triebskrafte der hohen Auftragsbestdnde wohl die
dampfenden Effekte gestiegener Energiekosten der
Unternehmen und die anhaltenden Lieferengpasse
bei wichtigen Vorprodukten iberkompensierten. Das
Baugewerbe und die Energieversorger mussten hin-
gegen deutliche EinbuRen bei ihrer Wertschopfung
hinnehmen, was Ausdruck eines kraftigen Nachfrage-

Abb.2.15

Konjunkturindikatoren im Verarbeitenden Gewerbe
Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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riickgangs bzw. von Energieeinsparungen sowohl im
industriellen als auch im privaten Bereich ist.

Im Winterhalbjahr 2022/2023 wird die deutsche
Wirtschaft aller Voraussicht nach in eine technische
Rezession geraten. Dabei diirfte das preis-, saison-
und kalenderbereinigte Bruttoinlandsprodukt im
Schlussquartal 2022 um 0,3% gegentiiber dem Vor-
quartal sinken. Trotz der zuletzt aufwartsgerichteten
Dienstleistungskonjunktur (vgl. Abb. 2.14), dirften fur
den Riickgang im Schlussquartal die konsumnahen
Dienstleister maRgeblich sein, da die hohe Inflation
allmahlich die Kaufkraft der Haushalte aufzehrt und
zu Konsumzuriickhaltung fiihren wird. So werden ein-
zelne Konsumbereiche in unterschiedlichem MaRe
davon erfasst, was sich auf der Entstehungsseite im
Bereich Handel, Verkehr und Gastgewerbe (-0,9%),
dem Bereich Information und Kommunikation (-0,4%),
den Sonstigen Dienstleistern (-0,8%) und den Unter-
nehmensdienstleistern® (-0,7%) niederschlagen diirfte.
Dem gegeniiber stehen die 6ffentlichen Dienstleis-
ter. Einerseits durfte die wirtschaftliche Aktivitat des
Staates aufgrund sinkender Corona- und Fliichtlings-
ausgaben nachlassen. Andererseits diirften weiterhin
aufgestaute Leistungen im Gesundheitswesen (bspw.
Operationen) positiv zur Entwicklung in diesem Be-
reich beitragen, wenngleich in vermindertem Tempo.
Angesichts der kraftigen Zuwachsrate im dritten Quar-
tal 2022 diirften die 6ffentlichen Dienstleister ihr be-
reits sehr hohes Aktivitatsniveau im Schlussquartal
des laufenden Jahres allenfalls halten.

Auf der industriellen Seite der deutschen Wirt-
schaft zeichnen sich unterschiedliche Tendenzen zum
Jahresende ab. So dirfte die preis-, saison- und ka-
lenderbereinigte Bruttowertschépfung im Verarbei-
tenden Gewerbe um 0,2% expandieren. Zwar ist die
Produktion im Verarbeitenden Gewerbe im Oktober
2022 gegeniliber dem Vormonat um 0,5% gesunken
(vgl. Abb. 2.15). Jedoch bestand im September 2022
ein deutlich héheres Niveau als im Durchschnitt des
zweiten Vierteljahres 2022, was flr sich genommen
positiv auf das Jahresende wirkt. Auch die Zahlen des
Verbands der Automobilindustrie e. V. sprechen fir
eine anhaltende Expansion. Zudem hat die Knapp-
heit bei Vorprodukten zuletzt nachgelassen (vgl. ifo
Institut 2022a). Zwar ist die Zahl der Neuauftrage zu-
letzt splirbar zuriickgegangen. Jedoch ist die Anzahl
aufgestauter Auftrage anhaltend hoch, was sich u.a.
in der ifo Auftragsreichweite widerspiegelt. In der Be-
fragung vom Oktober 2022 gaben die Unternehmen fiir
das vierte Quartal 2022 einen neuen Hochststand von
4,7 Monaten an. Unter der Prognose einer moderaten
Gangart der Produktion im November und Dezember
wird das Verarbeitende Gewerbe seine Wertschopfung
wohl abermals ausweiten.

Im Bereich Energieversorgung hingegen hat sich
das konjunkturelle Bild deutlich verfinstert, da so-
wohl private Haushalte als auch Industrieunterneh-

3 Zu den Unternehmensdienstleistern zihlen zum Beispiel die Rei-
sebliros.
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men ihren Gasverbrauch erheblich gedrosselt haben.
Zum einen diirfte dazu die milde Witterung im Ok-
tober beigetragen haben, die sich insbesondere auf
den Energieverbrauch der privaten Haushalte giinstig
ausgewirkt hat. Zum anderen scheinen Industrieunter-
nehmen die Energieeffizienz ihrer Produktion deutlich
erhoht zu haben. So konnten laut einer Umfrage des
ifo Instituts 75% der befragten Unternehmen Erdgas
in den zuvor liegenden sechs Monaten einsparen, ohne
ihre Produktion zu drosseln (vgl. ifo Institut 2022b).*
Diese Einsparungen spiegeln sich nunmehr zu groRen
Teilen in der Energieproduktion wider. Laut Angaben
des Statistischen Bundesamts sank die Produktion im
Bereich Energieversorgung im Oktober 2022 um 7,6%
gegenliber dem Vormonat; im Vergleich zum Durch-
schnitt des zweiten Quartals entspricht dies einem
Riickgang von anndhernd 10%. Die weiteren Einspar-
potenziale der Industrie dirften deutlich geringer aus-
fallen, so dass sich die Nachfrage nach Energie auf
dem niedrigeren Niveau bewegt. Unter MalRgabe der
aktuellen Zahlen wird die preis-, saison- und kalender-
bereinigte Bruttowertschopfung im Bereich Energie-
versorgung, Wasserversorgung u. A. im vierten Quartal
2022 voraussichtlich um 5,1% nachgeben.

Das Baugewerbe Uberraschte im Oktober mit ei-
ner sehr kraftigen Ausweitung der Produktion. Jedoch
stehen zwischen der Produktion und der Wertschop-
fung noch die Vorleistungen, (iber die am aktuellen
Rand keine Angaben zur Verfligung stehen. Unter
Beachtung der hohen Preissteigerungen fiir Bauleis-
tungen, der hohen Anzahl an Stornierungen und der
schwachen Entwicklung der geleisteten Arbeitsstun-
den im Bauhauptgewerbe kann fiir das Schlussquartal
des laufenden Jahres von einem erneuten Riickgang
der preis-, saison- und kalenderbereinigten Brutto-
wertschopfung um 0,2% ausgegangen werden.

Zum Jahresauftakt 2023 dirfte das Bruttoin-
landsprodukt dann um 0,4% sinken. Bremsen wer-
den vor allem die hohen Preissteigerungen auf der
Verbraucherebene. Sinkende verfligbare Realeinkom-
men dirften die Kauflaune der privaten Haushalte
dampfen, was die Wertschépfung der konsumnahen
Dienstleister belastet. Die hohen Preissteigerungen
werden dariiber hinaus wohl auch die Nachfrage nach
Bauleistungen weiter reduzieren. Die Industrie dirfte
dank der hohen Auftragsbesténde ihre Expansion
moderat fortsetzen und dann mit dem allmahlichen
Auslaufen der Lieferengpdsse wieder deutlich krafti-
ger expandieren. Auf die Wertschopfung der anderen
Dienstleister wirken unterschiedliche konjunkturelle
Kréfte zu Jahresbeginn 2023. Das Grundstiicks- und
Wohnungswesen diirfte im Zuge der schwachen Bau-
konjunktur ebenfalls zur Schwéche tendieren. Bei den
offentlichen Dienstleistern laufen die Sondereffekte
(z. B. aufgeschobene Operationen) allméhlich aus. Die
4 Die zitierten Zahlen sind konditional und beziehen sich auf jene
Firmen, die zunédchst die Frage nach der generellen Nutzung von Erd-
gas im Produktionsprozess mit »ja« beantwortet haben. Damit ist

davon auszugehen, dass sich ein GrofRteil der Gaseinsparungen um
Reduktionen zur Herstellung eigener Produkte handelt.
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Statistische Komponenten der Veranderungsrate des Bruttoinlandsprodukts

2021 2022 2023 2024
Statistischer Uberhang? 2,2 0,8 0,0 0,7
Jahresverlaufsrate® 1,2 1,0 0,7 1,3
Jahresdurchschnittliche Veranderung, kalenderbereinigt 2,6 1,8 0,1 1,6
Kalendereffekt® 0,0 -0,1 -0,2 0,0
Jahresdurchschnittliche Verédnderung 2,6 1,8 -0,1 1,6

2 Saison- und kalenderbereinigtes reales BIP im vierten Quartal des Vorjahres in Relation zum Quartalsdurchschnitt des Vorjahres. ® Saison- und kalenderbereinigtes
reales BIP im vierten Quartal in Relation zum entsprechenden Quartal des Vorjahres. € In Prozent des realen BIP.

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2022 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.

Industrie dirfte kraftigere Riickgdnge bei den Unter-
nehmensdienstleistern verhindern.

Mit dem allmahlichen Abebben der Inflationsrate
werden im weiteren Prognosezeitraum die konsum-
nahen Dienstleister wieder an Fahrt gewinnen. So
diirfte sich die wirtschaftliche Aktivitat in der Mitte
des Jahres 2023 wieder deutlich beschleunigen. Auch
die Industrie kann mit dem Auslaufen der Liefereng-
passe vermehrt den Auftragsstau abarbeiten und
mit kraftigen Raten expandieren. Die Baukonjunktur
durfte recht schwach bleiben. Im Jahr 2024 wird die
gesamtwirtschaftliche Leistung dann voraussichtlich
merklich langsamer expandieren, da einerseits die
konjunkturellen Sondereffekte auslaufen diirften und
sich andererseits die demografischen Rahmenbedin-
gungen erheblich verschlechtern werden.

Alles in allem wird das preisbereinigte Bruttoin-
landsprodukt im Jahresdurchschnitt 2022 wohl um
1,8% expandieren (vgl. Tab. 2.9), so dass das ifo Ins-
titut an dieser Stelle seine Prognose vom Herbst 2022
(+1,6%) leicht nach oben korrigiert. MaRgeblich hierfir
ist die bereits realisierte positivere Entwicklung der
konsumnahen Wirtschaftsbereiche, die trotz hoher In-
flation ihre Ausfalle wahrend der Coronakrise aufholen
konnten. Im kommenden Jahr wird die gesamtwirt-
schaftliche Leistung in etwa auf dem Niveau des Vor-
jahres stagnieren (-0,1%), wobei im Gegensatz zu 2022
die konsumnahen Dienstleister die Expansion bremsen
werden. Im Jahresdurchschnitt 2024 wird das Bruttoin-
landsprodukt wohl um 1,6% expandieren, was mafigeb-
lich durch das Verarbeitende Gewerbe getragen wird.

Abb.2.16
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Quelle: ifo Konjunkturumfragen; Deutsche Bundesbank; internationale
und nationale Statistikdmter; Berechnungen des ifo Instituts. © ifo Institut
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2.9. SCHWACHES WINTERHALBJAHR
FUR DEN AUSSENHANDEL

Der deutsche AufRenhandel zeigte sich im dritten
Quartal iberraschend stark. Der preisbereinigte Ex-
port stieg um 2,0% gegeniber dem Vorquartal; der
Import nahm um 2,4% zu. Die spiirbaren Zuwachsra-
ten sind trotz der weiterhin angespannten Lieferket-
ten vor allem auf den Warenhandel zurlickzufiihren.

Abb. 2.17
Exporte
Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf
Verkettete Volumenangaben in Mrd. Euro %
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3,2%
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280 ——Jahresdurchschnitt® -20
—Volumen
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aVeranderung gegeniiber dem Vorquartal in %.
bZahlenangaben: Verdnderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts;
ab 4. Quartal 2022: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut
Abb.2.18
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b Zahlenangaben: Veranderung der Ursprungswerte gegeniiber dem Vorjahr.
Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts;
ab 4. Quartal 2022: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut
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Tab.2.10

Beitrage zur Veranderung des Bruttoinlandsprodukts
in Prozentpunkten

Wachstumsbeitrage Importbereinigte Wachstumsbeitrage®

2021 2022 2023 2024 2021 2022 2023 2024

Konsumausgaben 1,0 2,6 -0,2 1,1 0,4 1,8 -0,3 0,7

Private Konsumausgaben 0,2 2,3 -0,3 0,8 -0,2 1,6 -0,4 0,5

Konsumausgaben des Staates 0,8 0,3 0,1 0,3 0,6 0,2 0,0 0,2

Bruttoanlageinvestitionen 0,3 0,1 -0,1 0,7 -0,1 -0,1 -0,1 0,3
Bauten 0,0 -0,2 -0,4 0,3
Ausriistungen 0,2 0,2 0,2 0,3
Sonstige Anlagen 0,0 0,1 0,1 0,1

Vorratsveranderungen 0,5 0,2 -0,2 0,0 0,3 0,0 -0,1 0,0

Letzte inléandische Verwendung 1,8 2,9 -0,4 1,8 0,7 1,6 -0,6 1,0
AuRenbeitrag 0,8 -1,1 0,3 -0,3

Exporte 42 1,3 1,3 1,6 2,0 0,2 0,5 0,6
Importe -3,4 -2,4 -1,0 -1,9

Bruttoinlandsprodukt® 2,6 1,8 -0,1 1,6 2,6 1,8 -0,1 1,6

2 Verwendungsaggregate abziiglich ihres Importgehalts. ® Verdnderung gegeniiber Vorjahr in %; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; 2022 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.

Im laufenden Quartal werden die Exporte vor-
aussichtlich einen Rickgang von 0,4% verzeichnen.
Darauf deuten die monatlichen Daten der Warenaus-
fuhr hin. Fir das erste Quartal 2023 lassen die zuletzt
aufgehellten ifo Exporterwartungen auf einen mafi-
gen Anstieg der Ausfuhren von 0,6% schlieRen (vgl.
Abb. 2.16). Im weiteren Prognosezeitraum diirften die
Exporte von der Belebung der Produktion im Verar-
beitenden Gewerbe und der Wiedererstarkung der
auslandischen Nachfrage profitieren (vgl. Abb. 2.17).
Insgesamt wird der preisbereinigte Export in diesem
Jahr um 2,8%, im kommenden Jahr um 2,5% und im
Jahr 2024 um 3,2% expandieren.

Ahnlich wie der Export diirfte auch der Import im
aktuellen Quartal zuriickgehen. Die jlingsten Monats-
daten des Spezialhandels weisen auf einen deutlichen
Rlckgang der Importe von 2,0% hin. Zum Jahresauf-
takt dirfte die Einfuhr nur leicht um 0,4% zunehmen.
Im spéateren Verlauf dirften sich die Importe im Ein-
klang mit den stdrkeren Exporten und Ausrilistungs-
investitionen dynamischer entwickeln (vgl. Abb. 2.18).
Alles in allem wird die preisbereinigte Einfuhr in die-
sem Jahr um 5,8%, im nachsten Jahr um 2,0% und
im Jahr 2024 um 3,8% zulegen. Die Nettoexporte wer-
den in diesem Jahr rein rechnerisch einen negativen
Beitrag zur gesamtwirtschaftlichen Expansion leisten
(vgl. Tab. 2.10). Im kommenden Jahr dirfte der Au-
Renbeitrag einen positiven Impuls zur Wachstumsrate
des Bruttoinlandsprodukts liefern.

Die Terms-of-Trade verschlechterten sich im drit-
ten Quartal erneut. Die Importpreise stiegen um 4,4%
gegenlber dem Vorquartal, wobei die Exportpreise
um 2,3% zunahmen. Im Schlussquartal werden sich
die Energiepreisriickgénge der vergangenen Wochen
bemerkbar machen. Auf Basis der verfligbaren mo-
natlichen Preisindizes der AufRenhandelsstatistik sind
Rickgdnge sowohl bei den Export- als auch den Im-
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portpreisen von 1,3% beziehungsweise 0,6% zu erwar-
ten. Unter den dieser Prognose zugrunde liegenden
Rohstoff- und Wechselkursannahmen dirfte es ab
dem nachsten Jahr zu einer allméahlichen Verbesse-
rung der Terms-of-Trade kommen: Die Exportpreise
werden aller Voraussicht nach stérker als die Import-
preise zulegen. Somit kdnnte die deutsche Wirtschaft
einen Teil ihrer Terms-of-Trade-Verluste, die sie in den
letzten zwei Jahren erlitt, wettmachen. Der Saldo
der deutschen Leistungsbilanz wird in diesem Jahr
139 Mrd. Euro, im kommenden Jahr 123 Mrd. Euro und
im Jahr 2024 166 Mrd. Euro betragen. In Relation zum
Bruttoinlandsprodukt bedeutet es 3,6%, 3,1% und
4,0% (vgl. Tab. 2.2).

2.10. AUSRUSTUNGEN STUTZEN
UNTERNEHMENSINVESTITIONEN

Die Unternehmensinvestitionen konnten seit Jahres-
beginn trotz der Belastungen infolge des russischen
Angriffskriegs gegen die Ukraine sowie der andau-
ernden Lieferengpdsse zulegen. Auf den starken Jah-
resbeginn folgte eine Stagnation im zweiten Quartal,
die durch den deutlichen Riickgang der gewerblichen
Bauinvestitionen verursacht wurde (-2,4%). Im dritten
Quartal expandierten die Unternehmensinvestitionen
mit 1,4% erneut, vor allem wegen des Anstiegs der pri-
vaten Ausriistungsinvestitionen (+2,2%). Zunehmende
Neuzulassungen fiir gewerbliche Kfz sowie steigende
Umsatze der Kfz-Hersteller deuten drauf hin, dass die-
ser Anstieg vor allem auf Investitionen in Fahrzeuge
zuriickzufliihren war. Aber auch die Investitionen in
elektronische Ausriistungen diirften den Umsatzen
zufolge kraftig zugelegt haben. Schlief3lich konnten
auch die Investitionen in Sonstige Anlagen, zu denen
Ausgaben fiir Forschung und Entwicklung sowie Soft-
ware zdhlen, mit einem Plus von 1% erneut zulegen.
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UND IHRER ROLLE IN DER INVESTITIONSPROGNOSE

Im Rahmen der ifo Konjunkturumfrage geben Unter-
nehmen zweimal jahrlich Auskunft zu ihrer tatsachli-
chen sowie geplanten Investitionstatigkeit. Wahrend
die Unternehmen im Friihjahr nach ihren Investitio-
nen im vergangenen sowie im laufenden Jahr befragt
werden, geben sie im Herbst neben einer erneuten
Einschatzung ihrer Investitionstatigkeit im laufen-
den Jahr auch eine erste Prognose uber ihre Investi-
tionen im kommenden Jahr ab (flr eine ausfiihrliche
Beschreibung der ifo Investitionserwartungen vgl.
Wollmershauser 2018). Abbildung 2.19 illustriert das
sich daraus ergebende Investitionsklima fiir das Ver-
arbeitende Gewerbe (sowohl mit als auch ohne den
Kraftfahrzeugbau), den Kraftfahrzeugbau sowie die
Dienstleister. Dabei wird fir die Jahre 2019 bis 2021
die tatsachliche Veranderung der privaten Ausris-
tungsinvestitionen in Form der Ergebnisse der Friih-
jahrsfrage beziiglich der Investitionen im vergangenen
Jahr dargestellt. Fiir das Jahr 2022 und 2023 wird je-
weils das Ergebnis der geplanten Investitionstatigkeit
im kommenden Jahr aus der Herbstumfrage gezeigt.

Zunachst fallt der Optimismus der Kraftfahrzeug-
hersteller im Vergleich zu den lbrigen Bereichen des
Verarbeitenden Gewerbes auf. Deutlich mehr Kraft-
fahrzeughersteller investieren demzufolge im laufen-
den Jahr in einem groReren Umfang als im vorherigen
Jahr. Hingegen hat sowohl im Ubrigen Verarbeitenden
Gewerbe als auch bei den Dienstleistern der Anteil der
Unternehmen, die angeben, ihre Investitionen auszu-
weiten, im Vergleich zum Vorjahr abgenommen. Dabei

Abb.2.19
ifo Investitionsklima2

Verarbeitendes Gewerbe
—\erarbeitendes Gewerbe ohne WZ29
Herstellung von Kraftwagen und Kraftwagenteilen (WZ29)
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22018-2021: Tatsachliche Veranderung der Ausriistungsinvestitionen
(Befragung im Mai des Folgejahres); 2022-2023: Erwartete Veranderung der
Ausriistungsinvestitionen (Befragung im November 2022).
Quelle: ifo Konjunkturumfragen. © ifo Institut

wurde die Prognose der Investitionstatigkeit fiir das
laufende Jahr in der Umfrage vom Marz 2022 (kurz
nach Kriegsausbruch) sowohl von den Dienstleistern
als auch von den Unternehmen im Verarbeitenden
Gewerbe im Vergleich zur Befragung aus dem Herbst
2021 kaum korrigiert (vgl. Abb. 2.20). Im Verlauf dieses
Jahres zeigt sich allerdings eine deutliche Anpassung.
Obwohl noch immer eine Mehrheit der Unternehmen
im Herbst 2022 angab, in diesem Jahr mehr als im Vor-
jahr zu investieren, nahm der Anteil der Unternehmen
im Vergleich zum Friihjahr signifikant ab. Somit ziehen
der Krieg in der Ukraine und die damit verbundenen
Folgen nicht spurlos an den Unternehmensinvestiti-
onen vorbei. Die Dynamik bei der Ausweitung der In-
vestitionen diirfte im Verlauf des Jahres nachgelassen
haben. Dies trifft besonders auf die Unternehmen im
Verarbeitenden Gewerbe zu. Wahrend deren Ausblick
in Bezug auf die Investitionstatigkeit im kommenden
Jahr jedoch optimistischer ist, als dies im Herbst
2020 wahrend der Pandemie der Fall war, rechnet
eine kleine Mehrheit der Dienstleister derzeit mit ei-
nem Riickgang ihrer Ausriistungsinvestitionen im Jahr
2023. Insgesamt diirften die Ausriistungsinvestitionen
im Jahr 2023 demzufolge weniger stark ausgeweitet
werden als im laufenden Jahr.

Die qualitative ifo Investitionsumfrage wurde 2015
vereinheitlicht und im Rahmen der Konjunkturumfra-
gen fiir den Handel, das Verarbeitende Gewerbe so-

Abb. 2.20
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Quelle: Statistisches Bundesamt; ifo Konjunkturumfragen. © ifo Institut
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wie die Dienstleister eingefiihrt (vgl. Wollmershduser
2018). Die Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe
wurden jedoch bereits seit den 1950er Jahren zwei-
mal jahrlich quantitativ zu ihren Investitionen befragt.
Diese Ergebnisse lassen sich in qualitative Werte um-
rechnen. Die somit mehrere Jahrzehnte umfassende
Zeitreihe der Investitionserwartungen im Verarbei-
tenden Gewerbe eignet sich gut als Indikator fiir die
Prognose der privaten Ausriistungsinvestitionen: das
Hinzunehmen der Herbst-Investitionserwartungen als
Indikator in ein einfaches autoregressives Modell mit
jahrlichen Daten verbessert die Prognose der privaten
Ausriistungsinvestitionen bereits signifikant. Im Ver-
gleich zu einem Modell, das ausschlielich den letzten
Wert der privaten Ausriistungen als Information be-
nutzt, ist der Prognosefehler des Modells, das zusatz-
lich die ifo Investitionserwartungen beriicksichtigt,
um 40% geringer. Da die Dienstleister erst seit 2005
zu ihren Investitionspldnen befragt werden, ist die
Zeitreihe der Investitionserwartungen leider noch zu
kurz, um in Prognosemodellen berticksichtigt werden
zu kdnnen.

Fir die ifo Konjunkturprognose sind lber jahres-
durchschnittlichen Veranderungsraten hinaus beson-
ders die vierteljahrlichen Verldufe der privaten Ausriis-
tungsinvestitionen von Bedeutung. Um die halbjahr-
lich verfiigbaren ifo Investitionserwartungen, die sich
auf ein gesamtes Kalenderjahr beziehen, fiir die vier-
teljahrliche Prognose zu nutzen, kann ein sogenanntes
Reverse-Unrestricted-Mixed-Data-Sampling-(RU-MI-
DAS)-Modell angewendet werden.* Wahrend in klas-
sischen MIDAS-Modellen hoherfrequente Indikatoren
zur Prognose niederfrequenter Zeitreihen verwendet
werden?, ist dies in RU-MIDAS-Modellen umgekehrt:
Hier werden Informationen aus den jahrlichen Inves-
titionserwartung zur Schatzung der vierteljahrlichen
Anderungsrate der privaten Ausriistungsinvestitionen
genutzt. Daflir muss die Quartalsreihe der privaten
Ausriistungsinvestitionen an die jahrliche Frequenz
der in das Modell eingehenden Investitionserwartun-
gen (jeweils die Reihe der aktuellen Erwartungen im
Frihjahr, Herbst sowie die Reihe der Prognose fiir das
kommende Jahr im Herbst) angepasst werden, um
ein klassisches Zeitreihenmodell, bei dem alle Varia-
blen in der gleichen Frequenz beobachtet werden, zu
schatzen. Dementsprechend wird die vierteljahrliche
Reihe in vier Reihen aufgeteilt, die jeweils ausschliel-
lich die Anderung der privaten Ausriistungsinvestiti-

! Eine ausfiihrliche Einfiihrung in das RU-MIDAS-Modell findet sich
in Foroni et al. (2018).

2 Eine detaillierte Beschreibung des MIDAS-Ansatzes findet sich in
Wohlrabe (2009).

Hingegen wirkten die gewerblichen Bauinvestitionen
weiterhin bremsend auf die unternehmerische Investi-
tionstatigkeit (-0,2%), wenn auch in einem geringeren
Umfang als noch zuvor.
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onen eines Quartals angeben. Da MIDAS-Modelle als
direkte Prognosemodelle spezifiziert werden, muss fiir
jedes Quartal und fiir jeden Prognoseschritt ein neues
RU-MIDAS-Modell mit der zum jeweiligen Zeitpunkt
verfligbaren Information spezifiziert werden.

So wird beispielsweise aktuell der Nowcast fiir
das vierte Quartal 2022 mit Hilfe eines Modells ge-
schatzt, das als Regressoren die verzogerten Veran-
derungsraten der privaten Ausriistungsinvestitionen
seit 2022Q1, die Prognoseerwartung fiir das Jahr 2022
aus dem Herbst 2021, dem Friihjahr 2022 sowie dem
Herbst 2022 verwendet. Fiir das laufende Quartal pro-
gnostiziert das beschriebene Modell eine Zunahme der
Ausristungsinvestitionen um 2%, wahrend sich fiir das
erste Quartal 2023 mit -0,2% ein schwacher Riickgang
ergibt. Die librigen prognostizierten Quartalsverande-
rungsraten bis Ende 2023 sind dann wieder positiv. Ge-
geniiber der vorliegenden ifo Konjunkturprognose, die
mit einem Zuwachs von 1,0% im laufenden und einem
Rickgang von 0,3% im kommenden Quartal rechnet,
sind die vom RU-MIDAS-Modell prognostizierten Werte
vor allem fiir das laufende Quartal optimistischer. In
Abbildung 2.19 werden zusatzlich zum Investitions-
klima die Vorjahresverdnderungsraten der privaten
Ausriistungsinvestitionen fiir die Jahre 2022 und 2023
dargestellt, die sich zum einen aus dem RU-MIDAS-Mo-
dell ergeben und zum anderen nach der vorliegenden
ifo Konjunkturprognose erwartet werden. Dabei fallt
auch im Jahresvergleich die optimistischere Prognose
des RU-MIDAS-Modells auf.

Der Unterschied zwischen den beiden Prognosen
ist dadurch bedingt, dass sich das RU-MIDAS-Modell
nur auf die Ausriistungsinvestitionen im Verarbeiten-
den Gewerbe bezieht und neben den Erwartungen der
Unternehmen keine weiteren Indikatoren verwendet.
Dagegen tragt die vorliegende ifo Konjunkturprognose
auch zusatzlichen Indikatoren, wie den Auftragsein-
gangen fir Investitionsgliter oder den gewerblichen
Kfz-Neuzulassungen, Rechnung. Somit wird auch das
Investitionsverhalten der Dienstleiter berlicksichtigt,
die rund zwei Drittel der privaten Ausriistungsinvesti-
tionen tatigen. Da beispielsweise die Auftragseingdnge
aber seit einiger Zeit rlicklaufig sind, fallt die ifo Kon-
junkturprognose fiir die privaten Ausriistungsinves-
titionen im Vergleich zur RU-MIDAS-Prognose etwas
schwacher aus. Dies steht auch im Einklang mit den
weniger zuversichtlichen Investitionserwartungen der
Dienstleister fiir das kommende Jahr (vgl. Abb. 2.19).
Als Indikator flr die Stimmung im Verarbeitenden Ge-
werbe bietet die Prognose des RU-MIDAS-Modells in
jedem Fall einen wichtigen Anhaltspunkt fiir den wei-
teren Verlauf der Ausriistungsinvestitionen.

Im Winterhalbjahr dirfte sich die Dynamik bei den
Unternehmensinvestitionen wohl etwas abschwachen.
Die inldndischen Bestellungen fir Investitionsgiiter wa-
ren bereits im dritten Quartal ricklaufig, besonders
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GroRauftrage fielen aus. Der Order-Capacity-Index, der
den Auftragseingang in Relation zur Produktionska-
pazitat setzt, ist seit Beginn des Jahres stark zuriick-
gegangen. Ungeachtet dessen berichten die Investiti-
onsgiterhersteller laut ifo Konjunkturumfragen weiter
von einem hohen Auftragsbestand, weil andauernde
Lieferengpasse bei der Beschaffung von Vorproduk-
ten das Abarbeiten aufgestauter Auftrage verzogert.
Zwar haben die Produktionsbehinderungen durch Lie-
ferengpdsse zuletzt etwas nachgelassen, im Vergleich
zu anderen Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe
sind die Investitionsgiiterhersteller jedoch weiter tiber-
durchschnittlich stark beeintrachtigt. Hinzu kommt der
Fachkraftemangel, der von immer mehr Investitionsgu-
terherstellern als produktionseinschrankender Faktor
erwahnt wird. SchlieRlich diirften auch die sich eintri-
benden Finanzierungsbedingungen zeitnah dampfend
auf die Unternehmensinvestitionen wirken. Da sich die
Zinsen fir Unternehmenskredite im September im Ver-
gleich zum Jahresbeginn bereits mehr als verdoppelt
haben, hat sich die Kreditnachfrage der Unternehmen
zuletzt verlangsamt. Trotz anziehender Kreditvergabe-
standards ist das Volumen der Unternehmenskredite im
dritten Quartal allerdings noch nicht gesunken. Hier-
bei diirfte die immer teurer gewordene Kapitalmarkt-
finanzierung eine Rolle spielen, die bis zuletzt durch
vergleichsweise glinstige Bankkredite substituiert wird.
Die so aufgenommenen Mittel werden die Unternehmen
wohl aber weniger zur Ausweitung ihrer Investitionen
nutzen, sondern vielmehr zum Begleichen der stark ge-
stiegenen Kosten fiir Energie- und Vorprodukte. Darauf
deuten zumindest die splirbar nach unten revidierten
Investitionsplane hin (vgl. Box »Zu den neusten Ergeb-
nissen der ifo Investitionserwartungen und ihrer Rolle
in der Investitionsprognosex).

Im Schlussquartal des laufenden Jahres diirfte die
unternehmerische Investitionstatigkeit zunachst wei-
ter zulegen, wenn auch verhaltener als zuvor. Die Pro-
duktion der Investitionsgiiterhersteller hat im Oktober
angezogen, ebenso ist die Zuwachsrate der gewerbli-
chen Kfz-Zulassungen sowohl im Oktober als auch im
November positiv. Zwar sind die Neuauftrage im Ok-
tober erneut zuriickgegangen, die Blicher der Investiti-
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onsglterhersteller sind allerdings noch immer gut mit
Auftragen gefillt. Optimistisch stimmen auch die zu-
letzt deutlich aufgehellten Produktionserwartungen der
Investitionsgiiterhersteller (vgl. Abb. 2.21). Schlieflich
hat sich auch das Geschaftsklima der Vorleistungsgii-
terproduzenten sowie der Leasinggesellschaften im No-
vember zum ersten Mal seit dem Friihjahr verbessert.
Im ersten Quartal des kommenden Jahres dirf-
ten die Unternehmensinvestitionen im Einklang mit
der konjunkturellen Abkiihlung leicht zuriickgehen
(vgl. Abb. 2.22). So zeigen sich die Unternehmen bei
den ifo Investitionserwartungen fiir das kommende
Jahr weniger zuversichtlich. Auch von Seiten der ge-
werblichen Bauinvestitionen diirfte zunachst nicht
mit einem Impuls fiir die Unternehmensinvestitionen
gerechnet werden, die Stimmung in der Branche be-
findet sich auf historischem Tiefstand. Im November
gab eine deutliche Mehrheit der im gewerblichen Bau
tatigen Unternehmen im Rahmen der ifo Konjunktur-
umfragen an, im nachsten halben Jahr mit einer Ver-
schlechterung ihrer Geschéftslage zu rechnen. Im Zuge
der erwarteten Normalisierung der Lieferketten ab
der zweiten Jahreshalfte 2023 ist allerdings mit einer
erneuten Ausweitung der Unternehmensinvestitionen
zu rechnen. Viele angestaute Projekte diirften dann
verwirklicht werden. Auch dirften Investitionen in die
Energieeffizienz von Produktionsanlagen und von Ge-
bauden sowie die sich beruhigende Baupreisdynamik
ab der zweiten Jahreshalfte 2023 zu einer Ausweitung
der Unternehmensinvestitionen beitragen. Insgesamt
dirften die Unternehmen ihre Investitionen in diesem
Jahr um 1,1% gegeniliber dem Vorjahr ausweiten. In
den kommenden beiden Jahren wird sich der Anstieg
auf 1,7% bzw. 3,4% (vgl. Tab. 2.11) beschleunigen.

2.11. WOHNUNGSBAU BRICHT EIN

Die Bauwirtschaft hat nach einem kraftigen Jahres-
auftakt im Sommerhalbjahr liber alle Sparten hin-
weg einen starken Dampfer erlitten. So sind allein

Abb. 2.22
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Tab.2.11

Reale Bruttoanlageinvestitionen
Veranderungen gegenliber Vorjahr in %

Anteile in %?® 2021 2022 2023 2024
Bauten 48,9 0,0 -1,9 -3,3 2,5
Wohnungsbau 30,3 0,6 -1,9 -39 2,0
Nichtwohnungsbau 18,5 -0,9 -1,8 -2,4 3,1
Gewerblicher Bau 12,7 0,1 -2,2 -2,2 2,6
Offentlicher Bau 5,9 -2,9 -0,9 -3,0 4,1
Ausriistungen 32,1 3,4 3,3 3,0 4,0
Sonstige Anlagen 18,8 1,0 2,2 3,7 3,3
Bruttoanlageinvestitionen 100 1,2 0,3 -0,3 3,1
nachrichtlich:
Unternehmensinvestitionen® 58,3 3,2 1,1 1,7 3,4

2 Bezogen auf das Jahr 2021. ® Investitionen des nicht-staatlichen Sektors, d.h. private Ausriistungsinvestitionen und sonstige Anlagen zuziiglich gewerblicher

Nichtwohnungsbau.

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2022 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.

im September die Auftragseingédnge im Bauhauptge-
werbe um 22,6% im Vorjahresvergleich eingebrochen.
Dieses distere Bild wird insbesondere vom Wohn-
bau bestimmt, wo der Auftragseingang bereits seit
April riicklaufig ist. Auch die fiir den Wohnungsbau
wichtige Produktion im Ausbaugewerbe ist tiber das
Sommerhalbjahr gesunken. Somit gingen die Woh-
nungsbauinvestitionen sowohl im zweiten (-3,1%) als
auch im dritten Quartal (-1,7%) deutlich zurlick. Die
Baupreise stiegen zuletzt weiter, wenn auch deutlich
langsamer als noch im vorherigen Quartal, was auf
Preisriickgange einiger wichtiger Baumaterialien wie
Stahl und Bitumen (-21,8% bzw. -24,5% gegenliiber
dem Januarpreis) zurlickzufiihren ist. Auch sinkende
ifo Preiserwartungen bestatigen eine sich andeutende
Entschleunigung der Baupreisdynamik. Dennoch be-
finden sich die Preise weiter auf hohem Niveau. So
lag der Wohnbaupreisindex im August um16,5% ho-
her als ein Jahr zuvor. Auch die Uber alle Laufzeiten
gemittelten Bauzinsen, die sich mit 3% im September
seit Jahresbeginn mehr als verdoppelt haben, diirften
die Nachfrage ddampfen. Uber das dritte Quartal lieR
sich bereits ein deutlich langsamer expandierendes
Immobilienkreditvolumen beobachten. Auch haben
die Banken aufgrund des gestiegenen Kreditrisikos
und in der Erwartung fallender Immobilienpreise die
Vergabestandards bei Wohnungsbaukrediten deut-
lich verscharft. Zusatzlich dirften auch die zunachst
weiter sinkenden Realeinkommen die Finanzierung
von Wohnbauprojekten fiir Privathaushalte erschwe-
ren. Das Zusammenspiel des deutlich ungiinstigeren
Finanzierungsumfelds mit den hohen Preisen diirfte
somit mafgeblich zu den seit Monaten hohen Stor-
nierungsraten im Wohnbau beitragen haben. Im No-
vember berichten die Wohnbauunternehmen zwar
von einem leichten Riickgang der Stornierungswelle
(vgl. ifo Institut 2022c), der Anteil der betroffenen
Unternehmen bleibt aber weiterhin hoch. Auch sind
die Baugenehmigungen im Neubau von Einfamili-
enhdusern von Januar bis September bereits um
15,4% im Vergleich zum Vorjahr gefallen. Neben den
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gestiegenen Finanzierungskosten dirfte hierfir je-
doch auch der Wegfall des Baukindergeldes eine Rolle
spielen.

Im Schlussquartal des laufenden Jahres diirften
die Investitionen in Wohnbauten weiter zuriickge-
hen. Die Nachfrage nach Wohnbau ist am aktuellen
Rand weiter riicklaufig, und auch das Geschaftsklima
der Wohnungsbauunternehmen hat sich von bereits
niedrigem Niveau noch einmal verschlechtert. Ange-
botsseitig behindert besonders der hohe Fachkrafte-
mangel, der zu langeren Produktionszeiten fiihrt und
es vielen Bauunternehmen erschwert, ihre Auftrage
fristgerecht fertigzustellen. Daher nimmt der Bautiber-
hang weiter kraftig zu: Im vergangenen Jahr lag die
Anzahl an genehmigten, aber noch nicht begonnenen
Wohnungsbauvorhaben auf Rekordniveau, beinahe
gleichauf mit der Anzahl an fertiggestellten Wohnun-
gen (vgl. Abb. 2.23). Im Oktober ist die Produktion im
Ausbaugewerbe mit 5,3% allerdings kraftig gestiegen.
Da auch der Materialmangel laut ifo Konjunkturum-
frage zuletzt weiter abgenommen hat, diirfte wieder
verfligbares Material die Fertigstellung begonnener
Projekte am aktuellen Rand beschleunigt haben. Da-
her ist flr das laufende Quartal mit einem weniger
starken Rlckgang zu rechnen.

Abb. 2.23
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Auch im weiteren Prognosezeitraum diirfte eine
Expansion der Wohnungsbauinvestitionen zunachst
auf sich warten lassen. Die Geschaftsaussichten der
Wohnungsbauunternehmer stagnieren auf historisch
niedrigem Niveau. Zwar ist der Bedarf an Wohnungen,
auch durch den Zuzug von Flichtlingen aus der Uk-
raine, weiter hoch. Die derzeit verfiigbaren niedrigen
Fordermittel, sinkende Realeinkommen, die steigen-
den Kreditvergabestandards und die hohen Baupreise
dirften den Wohnungsbau aber deutlich bremsen.
Nach dem KfW-Férderstopp fiir Wohnbau in diesem
Jahr sollen tberarbeitete Forderprogramme der Bun-
desregierung im Umfang von 1 Mrd. Euro pro Jahr fir
den Neubau wohl ab Marz 2023 zur Verfligung stehen.
Da der Fokus der Programme auf Sanierungen beste-
hender Wohngebaude liegt und die hohen Energiekos-
ten starke Anreize dafiir bieten, dirfte im weiteren
Prognosezeitraum mit einem Riickgang der Neubauten
und einem Anstieg der Sanierungen von Wohngebau-
den gerechnet werden. Das Ziel der Bundesregierung,
400 000 Wohnungen pro Jahr zu errichten wird aber
wohl weder in diesem noch in den kommenden Jah-
ren erreicht werden.

Insgesamt dirften die Investitionen in Wohnbau-
ten im laufenden Jahr um 1,9% sinken. Im kommen-
den Jahr wird dann mit einem Einbruch von -3,9%
gerechnet, erst im Jahr 2024 dirfte wieder ein Zu-
wachs von 2% erreicht werden. Darliber hinaus bleibt
die Teuerung zunachst weiter hoch. Im laufenden Jahr
wird der Deflator des Wohnungsbaus wohl um 14,6%
zunehmen. Ab 2023 wird dann mit einem Abschwa-
chen der Preisdynamik gerechnet, in den kommenden
beiden Jahren wird der Wohnungsbaudeflator voraus-
sichtlich um 3,4% bzw. 3,2% steigen.

2.12. KONSUMKONJUNKTUR KUHLT
NACH UBERRASCHUNGSHOCH AB

Die privaten Konsumausgaben entwickelten sich im
dritten Quartal deutlich robuster, als vor dem Hin-
tergrund historischer Tiefstande beim Konsumklima
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und rekordhoher Inflationsraten zu erwarten war. Mit
einem preisbereinigten Zuwachs von 1,0% im Vor-
quartalsvergleich setzte sich der Aufwartstrend der
vergangenen Quartale nicht nur fort, sondern gewann
zusatzlich an Fahrt. Treibende Kraft hinter dieser Ent-
wicklung waren die Ausgaben fiir Beherbergungs- und
Gaststattendienstleistungen (+5,9%) sowie fiir Verkehr
und Nachrichteniibermittlung (+5,6%). Positiv entwi-
ckelten sich zudem die Ausgaben fiir Nahrungsmittel,
Getranke und Tabakwaren (+0,6%) sowie fiir Wohnung,
Wasser, Strom, Gas und andere Brennstoffe (+0.8%),
nachdem die Konsumenten hier ihre Ausgaben im Vor-
quartal noch reduzierten. Riicklaufig entwickelten sich
hingegen die Ausgaben fiir Einrichtungsgegenstande
fur Haushalte (-1,0%) und Ubrige Verwendungszwe-
cke (-1,8%).

Zu diesem Uberraschenden Konsumanstieg
dirfte unter anderem der kraftige Zuwachs bei den
verfligbaren Einkommen der privaten Haushalte bei-
getragen haben. Im dritten Quartal legten diese im
Vorquartalsvergleich in jeweiligen Preisen um 1,9%
zu, nachdem sie bereits im zweiten Quartal mit 3,1%
kraftig gestiegen waren. Wahrend die Zuwéachse bei
den verfligbaren Einkommen im zweiten Quartal noch
wesentlich durch die gestiegenen Vermdgenseinkom-
men der privaten Haushalte getrieben waren, trug
dazu im dritten Quartal vor allem die Ausweitung mo-
netdrer Sozialleistungen (wie zum Beispiel die Anhe-
bung des Rentensatzes zum 1. Juli 2022) bei. Zudem
stlitzte der Staat die verfiigbaren Einkommen durch
die Energiepreispauschale mit Einmalzahlungen fur
Erwerbstatige. Damit lUbertraf der Zuwachs der pri-
vaten Einkommen erneut die Preisanstiege fiir Kon-
sumausgaben, wodurch die Kaufkraft der Haushalte
stabilisiert werden konnte.

Hierbei spielt auch eine Rolle, dass sich die kraf-
tigen Anstiege bei den Verbraucherpreisen im Som-
merhalbjahr nur in abgeschwachter Form im Deflator
des privaten Konsums niederschlugen. Wahrend der
Verbraucherpreisindex saisonbereinigt im zweiten
Quartal um 2,6% und im dritten Quartal um 1,8% ho-
her als im jeweiligen Vorquartal war, zogen die Preise
fur die Konsumausgaben der privaten Haushalte nur
um 1,9% bzw. 1,3% an. Die Diskrepanz zwischen den
beiden Preisindizes diirfte insbesondere auf konzep-
tionelle Unterschiede zurtickzufiihren sein. Wahrend
der Verbraucherpreisindex einen festen Warenkorb
aus dem Jahr 2015 abbildet, wird der Deflator des
privaten Konsums als Paasche-Index ermittelt und
ermoglicht entsprechend eine stetige Mengenanpas-
sung der inbegriffenen Giter (vgl. Nierhaus 2001).
Ebendiese Mengenanpassungen diirften derzeit als
Reaktion auf unterschiedliche Preisdnderungen der
einzelnen Waren und Dienstleistungen eine Rolle spie-
len. So ist das Gewicht von Gas im Wagungsschema
des Verbraucherpreisindex mit 2,5% deutlich héher
ist als der nominale Anteil von Gas an den privaten
Konsumausgaben der privaten Haushalte im Inland,
der zuletzt (im Jahr 2021) lediglich bei 1,1% lag. Somit
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fallen Preissteigerungen der Gaskomponente beim
Deflator der privaten Konsumausgaben deutlich we-
niger ins Gewicht als beim Verbraucherpreisindex. Die
kraftigen Gaspreisanstiege fiihrten deshalb in den ver-
gangenen Quartalen zu deutlich groReren Anstiegen
des Verbraucherpreisindex im Vergleich zum Deflator
der privaten Konsumausgaben. Die mit dem Konsum-
deflator gemessenen Teuerungsraten dirften daher
den tatsdchlichen Kaufkraftverlust der verfiigbaren
Einkommen der privaten Haushalte besser beziffern
als die hoheren Inflationsraten.

Fir die kommenden Quartale wird mit einem Ab-
schwung der Konsumkonjunktur gerechnet. Im Ok-
tober kam es bereits zu einem kréaftigen Riickgang
der preisbereinigten Einzelhandelsumsatze um 2,8%
im Vergleich zum Vormonat. Das historisch niedrige
Konsumklima, die eingetriibte Erwartungshaltung im
Einzelhandel sowie der durch die Inflationsdynamik
getriebene Kaufkraftverlust diirften im Schlussquartal
sowie zu Jahresbeginn 2023 den Konsum der privaten
Haushalte dampfen, womit eine wichtige Stiitze der
deutschen Konjunktur wegfallt. Auch wenn annah-
megemal die Inflationsdynamik im vierten Quartal
2022 bereits ihren Hochpunkt erreichen wird, dirf-
ten die Preissteigerungen bis in die erste Jahreshalfte
2023 hinein die Zuwachse der nominal verfligbaren
Einkommen Ubersteigen und dementsprechend zu
Kaufkraftverlusten der Konsumenten flihren. Dabei
wird beriicksichtigt, dass sowohl durch den Erlass des
falligen Dezemberabschlags auf Gas- und Fernwarme
als auch durch die ab dem néchsten Jahr geltende
Gas- und Strompreisbremse die privaten Haushalte
splrbar entlastet werden.

Insgesamt wird fur das laufende Quartal wird mit
einem Riickgang des Konsums um 0,5% gerechnet, der
sich im darauffolgenden Quartal auf 1,0% ausweiten
durfte (vgl. Abb. 2.25). Erst in der zweiten Jahreshalfte
2023, wenn die real verfligbaren Einkommen insbe-
sondere aufgrund einer zunehmenden Dynamik bei
den Nettoléhnen und -gehaltern wieder steigen, ist

Abb. 2.25

Konsumausgaben der privaten Haushalte?
Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf

mit einer Erholung der Konsumkonjunktur zu rechnen.
Insgesamt ergibt sich damit fiir das laufende Jahr ein
Anstieg der privaten Konsumausgaben um 4,6% im
Vergleich zum Vorjahr. Im nachsten Jahr dirfte die
ricklaufige Entwicklung zu Jahresbeginn auch das
Jahresergebnis bestimmen, so dass mit einem Riick-
gang der Konsumausgaben um 0,6% gerechnet wird.
Im Jahr 2024 diirfte der private Konsum dann wieder
mit 1,6% zulegen, so dass sich das Konsumniveau ge-
gen Ende des Prognosezeitraum wieder dem Vor-Coro-
na-Niveau anndhern diirfte. Die nominal verflighbaren
Einkommen der privaten Haushalte dirften im lau-
fenden Jahr um 6,7% und in den kommenden Jahren
um jeweils mehr als 4% steigen. Reale Einkommens-
gewinne der privaten Haushalte dirften allerdings
erst wieder im Jahr 2024 realisiert werden kénnen,
nachdem die Verbraucher im kommenden Jahr mit
Kaufkraftverlusten rechnen missen.

2.13. STAATSKONSUM STABILISIERT SICH AUF
HOHEM NIVEAU

Die Konsumausgaben des Staates waren in den ver-
gangenen zwei Jahren gepragt von Ausgaben in
Verbindung mit der Corona-Pandemie. Dazu zah-
len neben Unterstiitzungsleistungen im Gesund-
heitsbereich insbesondere Ausgaben fiir Tests, die
Impfzentren sowie die Impfstoffe selbst. Darliber
hinaus bewirkten Regelungen zur Verbuchung von
geschlossenen Kindertagesstatten unterschiedli-
che Reaktionen der Preisentwicklung der staat-
lichen Konsumaufwendungen. Dadurch unter-
lag die unterjdhrige Entwicklung des Staatskon-
sum teils heftigen Schwankungen (vgl. Abb. 2.26).
Insgesamt sind die realen Konsumausgaben des
Staates wahrend der Corona-Pandemie kraftig ge-
wachsen. Auch in diesem Jahr werden die Ausgaben
weiter zulegen, wenn auch nicht in dem Umfang der
vergangenen Jahre. Zu Beginn des laufenden Jahres
pragten weiterhin Ausgaben fiir die Beschaffung von

Abb. 2.26

Konsumausgaben des Staates
Preis-, saison- und kalenderbereinigter Verlauf
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Impfstoffen und Tests den Staatskonsum. Dariiber
hinaus wurden aufgeschobene Operationen nachge-
holt, was die Konsumausgaben weiter steigen liel. Zu-
dem kamen Ausgaben im Rahmen der Fluchtmigration
aus der Ukraine ab dem zweiten Quartal hinzu. Auch
im dritten Quartal machten sich diese Ausgaben im
Staatskonsum bemerkbar, auch wenn viele Gefliich-
tete ab Mitte des Jahres fiir Leistungen im Rahmen der
Grundsicherung (SGB Il) berechtigt waren. Dazu kam,
dass die Ausgaben fiir Tests und Impfungen weiter
zuriickgingen, wodurch der Staatskonsum im dritten
Quartal im Vergleich zum Vorquartal stagnierte.

Im vierten Quartal diirften die preis-, saison- und
kalenderbereinigten Konsumausgaben des Staates
durch ein weiteres Auslaufen von pandemiebezogenen
Ausgaben und abnehmender Fluchtmigration dann
sinken. Zudem driickt das steigende allgemeine Preis-
niveau den realen Konsum. Im laufenden Jahr wer-
den die realen Konsumausgaben des Staates dennoch
um 1,4% steigen. Im kommenden Jahr kommt es zu-
nachst zu einem Abflachen der Dynamik der von der
Corona-Pandemie geprdgten Jahre. Dennoch bleibt
der Staatskonsum weiter auf hohem Niveau. Gesund-
heitsbezogene Ausgaben diirften nicht nur aufgrund
des demographischen Wandels, sondern auch wegen
zusatzlicher Belastungen im Zuge der Corona-Pande-
mie weiter steigen. Darliber hinaus werden die Arbeit-
nehmerentgelte durch héhere Tarifabschliisse zum
Ausgleich des derzeitigen inflationdren Umfelds in
den kommenden Jahren ebenfalls zulegen. Insgesamt
dirfte der Staatskonsum im Jahr 2023 um 0,4% und
im Jahr 2024 um 1,2% steigen.

2.14. DEUTLICH NACHLASSENDE DYNAMIK AM
ARBEITSMARKT

Der deutsche Arbeitsmarkt zeigt sich im Angesicht
sprunghaft gestiegener Energiepreise und Unsicher-
heiten durch den Krieg in der Ukraine in robuster Ver-
fassung. Dennoch hat sich der Beschaftigungsaufbau
im Sommerhalbjahr vor diesem Hintergrund stark
abgeschwacht. Nachdem die Zahl der Erwerbstati-
gen im Winterhalbjahr 2021/2022 noch um 352 000
(+0,8%) gestiegen war, nahm sie im Sommerhalbjahr
2022 saisonbereinigt nur noch um 93 000 (+0,2%) zu.
Die Zahl der ukrainischen Staatsbiirgerinnen in so-
zialversicherungspflichtiger oder ausschlief3lich ge-
ringfligiger Beschéaftigung stieg in diesem Zeitraum
um 74 000 und entsprach damit einem Grof3teil des
verbliebenen Beschaftigungsaufbaus. Die Zahl der
sozialversicherungspflichtig Beschaftigten stieg zwi-
schen Marz und September um saisonbereinigt insge-
samt 184 000 Personen (+0,5%). Dabei verzeichneten
vor allem die gewerblichen Dienstleistungssektoren
- mit Ausnahme der Finanz- und Versicherungsdienst-
leistungen und der Zeitarbeit - fortwahrend einen
robusten Beschaftigungsaufbau. Im Baugewerbe, im
Verarbeitenden Gewerbe und im 6ffentlichen Sektor
erhohte sich die Zahl der sozialversicherungspflichtig
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Beschéftigten hingegen nur in geringem Male. Die
Zahl der ausschlieBlich geringfiigig Beschaftigten stieg
im gleichen Zeitraum um 37 000 (+0,9%), was vor al-
lem auf die stark verbesserte Lage im Gastgewerbe
zurlickzufiihren sein diirfte. Dem hingegen sank die
Zahl der Selbstandigen im zweiten und dritten Quartal
um zusammengenommen 23 000.

Vor dem Hintergrund der riicklaufigen wirtschaft-
lichen Dynamik durfte der Beschaftigungsaufbau in
den kommenden Monaten weitestgehend zum Erlie-
gen und im weiteren Prognosezeitraum nur schlep-
pend wieder in Gang kommen. Die Frihindikatoren
deuten dabei auf eine deutliche Verlangsamung, aber
keinen massiven Stellenabbau hin (vgl. Abb. 2.27).
Beispielsweise ist das ifo Beschaftigungsbarometer
im November wieder gestiegen, nachdem es zuvor
finf Monate in Folge kraftig gefallen war. Wahrend der
Indikator vor allem im Dienstleistungssektor per saldo
wieder deutlich im positiven Bereich liegt, deutet er
im Bauhauptgewerbe und im Verarbeitenden Gewerbe
in etwa eine Stagnation der Beschaftigtenzahl und im
Handel einen leichten Beschéaftigungsabbau an. Dem
entsprechend zeigt der BA-X der Bundesagentur fir
Arbeit (BA) an, dass die Zahl der offenen Stellen in
den vergangenen Monaten zwar spirbar ricklaufig
war, aber weiterhin auf recht hohem Niveau ist. Dieser
gedampften Arbeitsnachfrage steht entgegen, dass es
Unternehmen zusehends schwerer fillt, ihre offenen
Stellen zu besetzen. In den ifo Konjunkturumfragen
gab zuletzt knapp die Halfte der Unternehmen an,
dass sie in ihrer Geschéaftstatigkeit durch Fachkréafte-
mangel behindert seien, was ein neues Rekordhoch
markierte. Daher diirfte sich die prognostizierte kon-
junkturelle Schwachephase zuvorderst in einer gerin-
geren Arbeitszeit und Produktivitdt niederschlagen.
Zudem diirfte die starke Anhebung des gesetzlichen
Mindestlohns auf 12 Euro je Stunde im Oktober 2022
zu bedeutsamen Beschaftigungsverlusten fihren.
Dieser diirfte sich zwar vorwiegend in einer Reduk-
tion der Arbeitszeit auswirken, dennoch dirfte der
negative Beschaftigungseffekt auch nach und nach
auf die Zahl der Erwerbstatigen durchschlagen (vgl.
Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose 2022, S. 55 f.).

Abb.2.27
Arbeitsmarktindikatoren fiir Deutschland?
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a Saisonbereinigter Verlauf. b Verarbeitendes Gewerbe, Dienstleistungssektor,
Handel und Bauhauptgewerbe.

Quelle: Bundesagentur fiir Arbeit; ifo Konjunkturumfragen. © ifo Institut
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Abb.2.28

Erwerbstatige
Inlandskonzept, saisonbereinigter Verlauf

Abb. 2.29
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Zudem fiihrt die fortschreitende Alterung der Bevol-
kerung flr sich genommen zu einem Riickgang des
Arbeitsangebots gegen Ende des Prognosezeitraums.
Diesem wirkt die voranschreitende Integration von
Fluchtlingen aus der Ukraine in den Arbeitsmarkt ent-
gegen, die das Erwerbspersonenpotenzial kurzfristig
substanziell anhebt (vgl. Abschnitt »Potenzialschat-
zung und Mittelfristprojektion).
Zusammengenommen dirfte sich der Anstieg der
Zahl der Erwerbstatigen in den kommenden Quarta-
len spirbar abschwachen, nachdem sie - vor allem
aufgrund eines vergleichsweise kraftigen Anstiegs im
Oktober - im vierten Quartal 2022 noch um saisonbe-
reinigt voraussichtlich 51 000 steigt. Insgesamt diirfte
sich der Anstieg der Zahl der Erwerbstatigen von etwa
554000 im Jahr 2022 auf 77 000 im Jahr 2023 und
80000 im Jahr 2024 verlangsamen (vgl. Abb. 2.28).
Die saisonbereinigte Zahl der registrierten Ar-
beitslosen ist seit Juni kontinuierlich gestiegen und
lag im November bei 2,5 Millionen (Quote: 5,6%). Dies
ging zunachst auf den Sondereffekt der erstmaligen
Erfassung ukrainischer Fliichtlinge ab Juni zuriick. Al-
lerdings diirfte die Zahl der registrierten Arbeitslosen
mit ukrainischer Staatsbirgerschaft laut vorldufigen
Zahlen der Bundesagentur fiir Arbeit im September
mit 205 000 (nach 8 000 im Februar) ihren bisherigen
Hochpunkt erreicht haben und im Zuge zunehmender
Beschaftigungsaufnahme bis November wieder auf
189 000 zurlickgegangen sein. Die weitere Zunahme
der Arbeitslosigkeit in den vergangenen Monaten
durfte daher zuvorderst auf die sich abschwachende
konjunkturelle Grunddynamik zurtickzufiihren sein.
In den kommenden Monaten diirfte die Zahl ukraini-
scher Arbeitsloser weiter deutlich zurlickgehen und
den Folgen der wirtschaftlichen Schwachephase und
der Mindestlohnanhebung entgegenwirken, so dass
die Zahl der Arbeitslosen insgesamt in etwa stagnie-
ren dirfte. Im Zuge der prognostizierten Erholung im
Sommerhalbjahr 2023 diirfte die Zahl der Arbeitslosen
dann wieder deutlicher zurlickgehen. Auf Jahressicht
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dirfte die registrierte Arbeitslosigkeit aufgrund des
sehr hohen statistischen Uberhangs in diesem Jahr
um etwa 194 000 Personen unter dem Vorjahreswert
liegen, ehe sie im kommenden Jahr um 84 000 an-
steigen und im Jahr 2024 wieder um 117 000 sinken
dirfte (vgl. Abb. 2.29). In der Folge liegt die Arbeits-
losenquote nach Definition der Bundesagentur fir
Arbeit in den Jahren 2023 und 2024 bei 5,5% bzw.
5,3% nach 5,3% im laufenden Jahr (vgl. Tab. 2.12).
Das gesamtwirtschaftliche Arbeitsvolumen hat im
dritten Quartal 2022 saison- und kalenderbereinigt in
etwa stagniert (+0,1%) und fiel damit schwacher aus
als der Anstieg des preisbereinigten Bruttoinlands-
produkts (+0,4%). MalRgeblich fir diese unterpro-
portionale Ausweitung des Arbeitsvolumens ist der
Krankenstand, der im dritten Quartal mit 6,0% um
2,4 Prozentpunkte liber dem Mittelwert der Jahre 1998-
2019 lag und den Krankenstand des zweiten Quartals
(5,5%j; +1,9 Prozentpunkte relativ zu 1998-2019) noch-
mals deutlich Gibertroffen hat. In Folge sinkender Co-
rona-Fallzahlen war der Krankenstand zuletzt deutlich
ricklaufig, was fiir sich genommen zu einem Anstieg
des Arbeitsvolumens im vierten Quartal fihren wird.
Diese Entwicklung diirfte zunachst den dampfenden
Effekt der Kurzarbeit (iberwiegen, die in den vergange-
nen Monaten auf niedrigem Niveau wieder ausgeweitet
wurde. Nachdem die Zahl der Personen in konjunkturell
bedingter Kurzarbeit im August 2022 mit 76 000 auf
den mit Abstand geringsten Wert seit Ausbruch der
Coronakrise gefallen war, diirfte sie nach Schatzungen
des ifo Instituts auf Basis der ifo Konjunkturumfragen
im November wieder auf etwas unter 200 000 gestie-
gen sein. Im ersten Quartal 2023 diirfte die Kurzarbeit
in Folge der riicklaufigen Wertschopfung ausgeweitet
werden und die durchschnittliche Arbeitszeit sinken,
ehe sie im Zuge der konjunkturellen Erholung wieder
steigt. Zusammengenommen diirfte die durchschnitt-
liche Arbeitszeit je Arbeitnehmer im laufenden Jahr
um 0,4% steigen, im Jahr 2023 um 0,2% sinken und
im Jahr 2024 wieder um 0,5% zulegen (vgl. Tab. 2.13).



Tab.2.12

Arbeitsmarktbilanz
Jahresdurchschnitte in 1 000 Personen
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2021 2022 2023 2024
Arbeitsvolumen (Mio. Stunden) 60281 61272 61283 61722
Erwerbstétige im Inland 44980 45534 45611 45692
Arbeitnehmer 41022 41634 41757 41882
darunter
SV Beschéftigte 33897 34513 34737 34908
Geringfiigig Beschaftigte 4101 4113 4075 4031
Selbststandige 3958 3901 3854 3809
Pendlersaldo -114 -139 -143 -143
Erwerbstétige Inldnder 44 866 45396 45469 45549
Arbeitslose 2613 2420 2503 2386
Arbeitslosenquote BA? 5,7 5,3 5,5 5,3
Erwerbslose® 1536 1321 1304 1242
Erwerbslosenquote® 3,3 2,8 2,8 2,7

2 Arbeitslose in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition gemaR Bundesagentur fiir Arbeit). ® Definition der ILO.  Erwerbslose in % der inldndischen Erwerbspersonen

(Erwerbstatige Inlander plus Erwerbslose).

Quelle: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit; 2022 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.

2.15. LOHNE ZIEHEN AN, KAUFKRAFTVERLUST
BLEIBT

Die Tarifverdienste nehmen trotz hoher Inflation nur
sehr langsam an Fahrt auf. Fiir das laufende Jahr sind
die Tarifverhandlungen weitestgehend abgeschlossen,
und die Tarifverdienste diirften um 2,3% lber dem
Vorjahr liegen (vgl. Tab. 2.13). Damit stiegen diese
zwar deutlich starker als im Jahr 2021, als die Tarif-
verdienste lediglich um sehr schwache 1,3% zugelegt
hatten, bleiben aber weiter deutlich hinter der Teue-
rung zurlick. Die Tarifdynamik im Jahr 2022 war dabei
vor allem durch Sonderzahlungen, wie z.B. die Einmal-
zahlung im 6ffentlichen Dienst der Lander in Hohe von
1 300 Euro im ersten Quartal oder der »Briickenzah-
lung« in Hohe von 1 400 Euro in der chemischen In-
dustrie im zweiten Quartal, und die Anhebung des
Mindestlohns auf 12 Euro je Stunde im Oktober 2022
beeinflusst. Umfangreiche Anhebungen der regula-
ren Tabellenentgelte bleiben hingegen weitestgehend
aus. Flr den Prognosezeitraum ist eine merkliche Be-
schleunigung der Tarifverdienste abzusehen, da aus-
laufende Tarifvertrdge mit bisher niedrigen vereinbar-
ten Tarifsteigerungen zusehends durch neue Vertrage
ersetzt werden, die vor dem Hintergrund des inflati-
onsbedingten Kaufkraftverlustes und der hohen Ar-
beitskrafteknappheit, deutlich hohere Abschlussraten

Tab.2.13

Zur Entwicklung der Lohne (Inlandskonzept)
Verdnderung gegentiber Vorjahrin %

© ifo Institut Dez. 2022

vorsehen werden. Hierbei wirkt allerdings dampfend,
dass der gegenwartige Inflationsanstieg vor allem die
hohen Kosten widerspiegelt, die fiir importierte Ener-
gie und Vorprodukte bezahlt werden miissen. Durch
sie flief3t ein spirbarer Teil des in Deutschland er-
wirtschafteten Einkommens ins Ausland ab, was den
Verteilungsspielraum fiir die Tarifpartner deutlich ein-
schrankt (vgl. Nierhaus und Wollmershauser 2022).
Diese Abwdgung spiegelt sich auch in den jlingsten
Abschliissen in der Chemiebranche und der Metall-
und Elektroindustrie wider. Diese sehen zwar ein deut-
liches nominales Lohnplus vor, das allerdings zu einem
Gutteil darauf zurlickgeht, dass die neu geschaffene
Moglichkeit der Auszahlung steuer- und abgabenfreier
»Inflationspramien« in Hohe von insgesamt 3 000 Euro
komplett ausgeschopft wurde. Die dauerhaften Anhe-
bungen der Tarifentgelte fallen hingegen mit je 3,25%
im Januar 2023 und Januar 2024 in der Chemiebran-
che und um 5,2% im Juni 2023 und 3,3% im Mai 2024
in der Metall- und Elektroindustrie eher moderat aus
und wirken auch deshalb dédmpfend, da sie - entge-
gen bisheriger Gepflogenheiten - nicht riickwirkend
zum Datum des Auslaufens des letzten Tarifvertrages
angehoben wurden, sondern erst mit Verzogerung im
kommenden Jahr umgesetzt werden. Vor diesem Hin-
tergrund diirften sich die Tarifverdienste im kommen-
den Jahr um 3,6% und im Jahr 2024 um 4,4% steigen.

Durchschnittliche Verdienst Verdienst Lohndrift Tariflohn
Arbeitszeit je Arbeitnehmer je Stunde (Arbeitnehmer) (Monat)
2021 1,5 3,3 1,8 2,0 1,3
2022 0,4 4,0 3,6 1,7 2,3
2023 -0,2 4,5 4,7 0,9 3,6
2024 0,5 47 42 0,3 4.4

Quelle: Statistisches Bundesamt; 2022 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.

© ifo Institut Dez. 2022
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Die monatlichen Effektivverdienste der Arbeit-
nehmer dirften im Jahr 2022 mit 4,0% gestiegen sein
und damit wesentlich kréftiger als die Tarifléhne. Die
stark positive Lohndrift von 1,7 Prozentpunkten ist vor
allem auf den Abbau der Kurzarbeit und die starken
Anhebungen des gesetzlichen Mindestlohns zuriick-
zuflihren, der binnen Jahresfrist in drei Schritten um
25% von 9,60 Euro pro Stunde im zweiten Halbjahr
2021 auf 12 Euro pro Stunde ab Oktober 2022 er-
héht wurde. Fiir eine anhaltend hohe Lohndynamik
spricht neben der héheren Inflation, dass die Arbeits-
krafteknappheit weiterhin von hoher Bedeutung ist.
Des Weiteren durfte in einem nicht unerheblichen
Mafe auf die Moglichkeit der Auszahlung steuer- und
abgabenfreier »Inflationspramien« zurlickgegriffen
werden. Zusammengenommen diirften die Effektiv-
verdienste je Arbeitnehmer im kommenden Jahr um
4,5% und im Jahr 2024 um 4,7% steigen. Damit sollte
im Jahr 2024 wieder ein Reallohnzuwachs zu verzeich-
nen sein, der den akkumulierten Reallohnverlust der
Vorjahre allerdings bei Weitem noch nicht ausglei-
chen wird.

2.16. PREISBREMSEN BELASTEN OFFENTLICHE
HAUSHALTE

Wie in den vorherigen Jahren werden die 6ffentlichen
Haushalte auch im laufenden Jahr mit einem Minus
abschliefen. Das Budgetdefizit wird jedoch trotz
zahlreicher UnterstlitzungsmaRnahmen im Zuge der
Energiekrise deutlich geringer ausfallen als noch im
Jahr 2021, das von den umfangreichen Corona-Hil-
fen dominiert wurde. Im weiteren Prognosezeitraum
wird sich das Defizit zunachst aufgrund der Gas- und
Strompreisbremsen deutlich erh6hen und dann wie-
der zuriickgehen.

Bei den staatlichen Einnahmen sorgen im lau-
fenden Jahr vor allem die Steuern als Haupteinnah-
mequelle des Staates fiir einen kraftigen Anstieg. Die
konjunkturelle Erholung nach den Hochphasen der
Corona-Pandemie haben vor allem die Einnahmen
aus Einkommens- und Unternehmenssteuern stark
steigen lassen. Auch bei den indirekten Steuern ist
trotz der Senkungen bei der Umsatz- und der Ener-
giesteuer nicht zuletzt wegen des steigenden Preis-
niveaus ein kraftiges Plus zu verzeichnen. Im weite-
ren Prognoseverlauf flacht sich die Dynamik bei den
Steuern merklich ab. Das liegt insbesondere an der
Anpassung des Einkommensteuertarif, der im Ver-
gleich zu einer Situation ohne Anpassung zu deut-
lichen Mindereinnahmen fiihrt. Die Einnahmen aus
dem EU-Energiekrisenbeitrag fiir fossile Energieun-
ternehmen erhéhen die Steuereinnahmen nur leicht.
Zudem wird angenommen, dass die Abschopfung der
Ubergewinne der Stromerzeuger zur Finanzierung der
Strompreise wie von der Bundesregierung kommu-
niziert in einem geschlossenen, privatwirtschaftlich
organisierten System geregelt ist, was die staatlichen
Steuereinnahmen nicht erhoht.
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Auch die Einnahmen aus den Sozialbeitragen pro-
fitieren in diesem Jahr von einem weiterhin robusten
Arbeitsmarkt, wenngleich ihr Anstieg hinter dem der
Bruttolohne und -gehélter aufgrund des Riickgangs
der Kurzarbeit zuriickbleibt. Im kommenden Jahr legt
die Dynamik nochmal zu, was vor allem auf die Erho-
hungen beim Beitrag der Arbeitslosenversicherung
und beim Zusatzbeitrag der gesetzlichen Kranken-
versicherung zurilickzufiihren ist.

Trotz weiter ausbleibender Rickfihrung des
Gewinns der Bundesbank an den Bundeshaushalt
wachsen die Vermdégenseinkiinfte im laufenden Jahr
kraftig. Auch in den kommenden Jahren dirften die
Zuwachse hoch sein, da mit steigenden Zinsen auch
diese staatlichen Einkommen steigen werden. Die
empfangenen sonstigen Transfers gehen aufgrund
geringerer Einnahmen aus dem »NextGenerationEU«-
Programm im laufenden Jahr zuriick. In den Jahren
2023 und 2024 ist dann hingegen wieder mit weite-
ren Mittelzuweisungen zu rechnen, wodurch sich die
Einnahmen wieder erh6hen werden. Bei den emp-
fangenen Vermogensiibertragungen wird in dieser
Prognose unterstellt, dass ein Teil der Zuschiisse des
Bundes zur Zwischenfinanzierung der Strompreis-
bremse im Jahr 2024 wieder an den Bund zuriickflie-
Ren wird, wenn die Abschépfung der Ubergewinne
angelaufen ist.

Auf der Seite der staatlichen Ausgaben lasst die
Dynamik aufgrund des Wegfallens vieler Pandemie-be-
zogener MaRnahmen im laufenden Jahr deutlich nach.
Dazu tragen insbesondere die Ausgaben fiir Vorleis-
tungen bei, unter die der Betrieb der Impfzentren fiel.
Die Vorleistungskaufe bleiben im laufenden Jahr trotz-
dem weiterhin hoch, da im Zuge der Fluchtmigration
aus der Ukraine mit weiteren Kosten zu rechnen ist.
In den kommenden Jahren dirften diese Ausgaben
kaum noch eine Rolle spielen, es sind jedoch weiterhin
nominale Anstiege bei den Vorleistungen zu erwarten.
Trotz geringerer Energieintensivitat des Staatskonsum
ist vor allem bei diesem Posten mit héheren Preisen
im Zuge der Inflation zu rechnen ist.

Bei den Arbeitnehmerentgelten wurde im ersten
Halbjahr 2022 aufgrund der Einmalzahlung im &ffentli-
chen Dienst ein kraftiges Plus verbucht. Aufgrund der
vergleichsweise moderaten Anpassung des Tarifver-
trags fir die Beschaftigten der Lander im Dezember
2022 dirfte sich der Anstieg zunachst verlangsamen.
Im Jahr 2024 ist dann wieder ein deutlicheres Plus zu
erwarten, da mit neuen, hoheren Tarifabschliissen
fur sdmtliche Beschaftigte des offentlichen Diensts
zu rechnen ist.

Die Zinsausgaben werden aufgrund des veran-
derten Zinsumfelds im gesamten Prognosezeitraum
deutlich an Gewicht gewinnen. Trotz eines relativ ge-
ringen Anteils an der Staatsschuld treiben im laufen-
den Jahr vor allem inflationsindexierte Anleihen die
Zinsausgaben nach oben.

Die Ausgaben fiir Subventionen halbieren sich
im laufenden Jahr nahezu, da die wahrend der Coro-



ZU DEN FISKALISCHEN KOSTEN DER GAS- UND STROMPREISBREMSEN

Auf Grundlage der Prognose zum Effekt der Gas- und
Strompreisbremsen auf die Inflationsentwicklung wur-
den in dieser Prognose auch die Kosten, die dem Staat
durch die Preisdeckelung entstehen, mit einbezogen.
Es wurde angenommen, dass die Differenz zwischen
der Marktpreisentwicklung und der jeweils festgelegten
Preisobergrenze bis zu einem Verbrauch von 80% des
Vorjahresverbrauchs fir Privathaushalte und Gewerbe
bzw. 70% des Vorjahresverbrauchs in der Industrie vom
Staat bezahlt wird. Dazu subventioniert er die Versor-
gungsunternehmen, sozusagen als Ausgleich fiir den
durch die Preisdeckelung nicht realisierten Gewinn.
Die berechnete Differenz zwischen Marktpreis und
Preisobergrenze wird mit einem sektorspezifischen
Faktor multipliziert, um die gesamten fiskalischen Kos-
ten zu berechnen. Dieser Faktor gibt an, welche Kosten
durch die Senkung des Gas- oder Strompreises um
1 ct/kWh entstehen wiirde und wurde anhand histo-
rischer Verbrauchsdaten der privaten Haushalte, des
Gewerbes und der Industrie abgeleitet.

Fir die Entwicklung der Gas- und Strompreise im
Verarbeitenden Gewerbe liegt keine explizite Prognose
vor. Die Entwicklung diirfte sich allerdings von der der
Verbraucherpreise fiir Haushalte und kleineren Unter-
nehmen unterscheiden, da vor allem am aktuellen
Rand die Gaspreise fiir die Industrie aufgrund eines
hoheren Anteils an Borsenstrom deutlich schneller
gestiegen sind. Daher wurde vereinfachend ange-
nommen, dass das Verhaltnis zwischen fiskalischen
Kosten fiir die Entlastung der privaten Haushalte und
fiskalischen Kosten fiir die Entlastung der Industrie
dem Verhaltnis der historischen Gesamtausgaben fiir
Gas der beiden Sektoren entspricht. Fiir das Gewerbe
wurde dieselbe Gaspreisentwicklung wie fir die pri-
vaten Haushalte unterstellt.

na-Pandemie eingefiihrten Unternehmenshilfen, wie
beispielsweise die Uberbriickungshilfen, ausgelau-
fen sind. Dem entgegen wirken in diesem Jahr das
9-Euro-Ticket fiir den OPNV sowie die Ubernahme
der Abschlagszahlungen fiir Gas im Dezember. Im
kommenden Jahr werden die Subventionen massiv
ausgeweitet, da in dieser Prognose unterstellt wird,
dass die Zahlungen im Rahmen der Gas- und Strom-
preisbremsen als Subventionen verbucht werden (vgl.
Box »Zu den fiskalischen Kosten der Gas- und Strom-
preisbremsenc). Auch in den ersten Monaten des Jah-
res 2024 wird der Staat die Gaspreisbremse weiter
finanzieren, die Finanzierung der Strompreisbremse
wird annahmegemals dann aber zum GroRteil durch
die Einnahmen aus der Abschopfung der Ubergewinne
bezuschusst. Dariiber hinaus verbleiben die Subventi-
onen auf hohem Niveau, da angenommen wird, dass
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Im Gegensatz zur Gaspreisbremse soll die Strom-
preisbremse allerdings nicht nur vom Staat finanziert
werden, sondern auch durch ein Umwalzungssystem
ahnlich der EEG-Umlage. Dafiir werden jeweils tech-
nologiespezifische Erlésobergrenzen festgelegt, das
heiRt, fiir Strom aus erneuerbaren Energien kann wo-
moglich eine andere Erlosobergrenze gelten als fir
Strom aus Kohlekraftwerken. Die Gewinne, die liber
dieser Grenze liegen, werden zu 90% abgeschopft
und auf ein »Strompreisbremsen-Konto« verbucht,
Uber das schlussendlich die Strompreisbremse finan-
ziert wird. In dieser Prognose wird unterstellt, dass
deutlich tber die Halfte der Kosten der Strompreis-
bremse (iber diesen Uberwélzungsmechanismus ge-
deckt werden.

Insgesamt entstehen dem Staat fiir die Gas-
preisbremse inklusive Ubernahme der Abschlagszah-
lung im Dezember 2022 Kosten in Héhe von knapp
57 Mrd. Euro. Die Strompreisbremse schldagt dank der
Abschépfung von Ubergewinnen voraussichtlich mit
knapp 20 Mrd. Euro zu Buche, wobei angenommen
wird, dass ein weiterer Teil dieser Kosten an den Staat
zurlickflieBen wird. Diese Zahlen liegen unter den von
der Bundesregierung veroffentlichten Kostenschat-
zungen, was womoglich auf unterschiedliche An-
nahmen zur Marktpreisentwicklung zuriickzufiihren
ist.

Die Berechnungen zu den fiskalischen Kosten
sind mit einer hohen Unsicherheit verbunden. Zum
einen konnte die tatsachliche Entwicklung der Markt-
preise fiir Gas und Strom anders verlaufen als die hier
abgeleitete Preisprognose. Dariiber hinaus konnten
sich die Annahmen zu den fiskalischen Kosten fiir
die Preisbremsen in der Industrie als nichtzutreffend
herausstellen.

Ausgaben aus dem Klima- und Transformationsfonds
eine groRere Rolle spielen werden.

Im laufenden Jahr wurden die monetéren Sozial-
leistungen durch verschiedene Boni, Einmalzahlungen
und das starke Rentenplus im Juli merklich ausgewei-
tet. Trotz des Wegfalls dieser Einmaleffekte erhéht
sich das Wachstum der monetdren Sozialleistungen
im nachsten Jahr. Dabei spielen die beiden groReren
sozialstaatlichen Reformen beim Wohngeld und Biir-
gergeld eine entscheidende Rolle. Zudem wird das
Kindergeld stark erhdht und die Einmalzahlung an
Rentner*innen wird ausgezahlt.

Bei den sozialen Sachleistungen sorgten die Aus-
gaben fir Impfstoffe und Tests im ersten Halbjahr
fur deutliche Zuwachse. Im weiteren Jahresverlauf
fielen darliber hinaus Mehrausgaben fiir Gesundheits-
behandlungen aufgrund des hohen Krankenstands
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und dem Nachholen von anderen Behandlungen an.
Die hohen Anstiege werden in den nachsten Jahren
trotz Mehrbelastungen im Gesundheits- und Pflege-
bereich wieder nachlassen.

Die sonstigen Transfers expandieren in diesem
Jahr stark, was vor allem an der Auszahlung der Ener-
giepreispauschale liegt, und gehen entsprechend im
nachsten Jahr wieder zuriick. Die Ausgaben fir Ver-
mogenstransfers sinken in diesem Jahr hingegen deut-
lich, da im Vorjahr Eigenkapitalhilfen an die Deutsche
Bahn gezahlt wurden. Auch hier diirften Ausgaben
aus den Sondervermdégen das Wachstum im Progno-
sezeitraum erhohen.

Hohe Baupreise und Lagerinvestitionen in Form
von Gaskaufen treiben in diesem Jahr die staatlichen
Bruttoinvestitionen nach oben. Zudem gab es bereits
in diesem Jahr einen leichten Anstieg bei den milita-
rischen Beschaffungen. Diese werden in den néachs-
ten Jahren mit Abfliissen aus dem Sondervermdgen
Bundeswehr vermutlich zunehmen, wenn auch eher
mittelfristig und noch nicht in groRerem Umfang im
Prognosezeitraum. Die hohen Baupreise werden aller-

Tab.2.14

Ausgewabhlte finanzwirtschaftliche Indikatoren?
in % des nominalen Bruttoinlandprodukts

dings auch noch weiter zu hohen Ausgaben bei den
Bruttoinvestitionen fiihren.

Alles in allem steigen die staatlichen Einnahmen
im laufenden Jahr um 5,8%, im nachsten Jahr um
4,1% und im Jahr 2024 um 3,7%. Die Ausgaben neh-
men in diesem Jahr um 1,8% zu. Im nachsten Jahr
wachsen sie aufgrund der Preisbremsen deutlich mehr
um 5,9%. Im Jahr 2024 steigen sie dann nur noch um
0,7%. Das Finanzierungsdefizit des Staates wird in
diesem Jahr 68 Mrd. Euro bzw. 1,8% des nominalen
Bruttoinlandsprodukts betragen (vgl. Tab. 2.14).
Nachstes Jahr dirfte das Minus mit 104 Mrd. Euro
oder 2,6% des Bruttoinlandsprodukts deutlich gro-
Rer ausfallen. Durch das Auslaufen der Preisbrem-
sen sinkt das Defizit im Jahr 2024 auf 50 Mrd. Euro,
was 1,2% des Bruttoinlandsprodukts entspricht.
Die Bruttoschuldenstandsquote dirfte trotz der Fi-
nanzierungsdefizite im kommenden Jahr weitgehend
unverandert bleiben. Dazu tragt vor allem der kréftige
Anstieg des nominalen Bruttoinlandsprodukts bei.
Im Jahr 2024 wird die Schuldenstandsquote dann
sinken.

Staatseinnahmen Staatsausgaben
darunter: darunter: Finanzierungs- Brutto-
) Nettosozial- ) ) saldo schuldenstand
insgesamt Steuern beitréige insgesamt Zinsausgaben
2000 46,2 23,5 18,1 47,8 3,2 -1,6 59,3
2001 44,4 21,8 17,9 47,4 3,0 -3,0 58,2
2002 44,0 21,4 17,9 47,9 3,0 -39 59,9
2003 44,6 21,5 18,2 48,3 2,9 -3,7 63,5
2004 43,5 20,9 17,8 46,8 2,8 -3,3 65,2
2005 43,5 21,2 17,5 46,8 2,8 -3,3 67,5
2006 43,6 22,0 17,0 45,2 2,7 -17 66,9
2007 43,7 22,8 16,2 43,4 2,7 0,3 64,2
2008 44,1 23,1 16,2 44,2 2,7 -0,1 65,7
2009 45,0 22,8 17,0 48,2 2,6 -3,2 73,2
2010 43,8 21,8 16,6 48,1 2,5 -4,4 82,0
2011 44,4 22,3 16,4 45,2 2,5 -0,9 79,4
2012 44,9 22,9 16,6 44,9 2,3 0,0 80,7
2013 45,0 23,0 16,6 44,9 1,8 0,0 78,3
2014 44,9 22,8 16,5 44,3 1,6 0,6 75,3
2015 45,1 23,1 16,6 44,1 1,4 1,0 72,0
2016 45,5 23,4 16,7 44,4 1,2 1,2 69,0
2017 45,5 23,5 16,8 44,2 1,0 1,3 64,7
2018 46,3 23,8 17,0 44,3 0,9 1,9 61,3
2019 46,5 23,8 17,2 45,0 0,8 1,5 58,9
2020 46,1 22,7 17,9 50,4 0,7 -4,3 68,0
2021 47,5 24,4 17,6 51,3 0,5 -3,7 68,6
2022 47,1 24,6 17,2 48,9 0,4 -18 68,5
2023 47,4 24,4 17,5 50,0 0,4 -2,6 68,7
2024 46,7 23,6 17,5 47,9 0,4 -1,2 66,5

2 In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; 2022 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.
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3. Potenzialschatzung und
Mittelfristprojektion

Das Produktionspotenzial wird in Anlehnung an die
von der Gemeinschaftsdiagnose entwickelte Metho-
dik geschatzt und bis zum Jahr 2026 fortgeschrieben
(vgl. Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose 2016).
Diese basiert auf dem Ansatz der EU-Kommission,
der die gesamtwirtschaftliche Leistung anhand einer
Produktionsfunktion ermittelt. Als Inputs werden die
Totale Faktorproduktivitat, der Kapitalstock und das
Arbeitsvolumen verwendet. Letzteres ist vor allem
durch die Anzahl der Erwerbstétigen und deren durch-
schnittliche Arbeitszeit bestimmt. Die grundsatzli-
chen Parameter und Annahmen sind gegeniiber der ifo
Konjunkturprognose Herbst 2022 nahezu unverandert
geblieben (vgl. Wollmershduser et al. 2022c).

Fir die zukinftige Bevolkerungsentwicklung wird
an der im September 2021 vom Statistischen Bun-
desamt verdffentlichten Bevolkerungsvorausberech-
nung fir die Jahre 2021 bis 2035 festgehalten und
die Fliichtlingsmigration in Folge des Krieges in der
Ukraine explizit modelliert. Im Vergleich zur Prognose
vom Herbst 2022 muss hingegen die Annahme zum
Wanderungssaldo nach oben angepasst werden. Der
Zuwanderungsmonitor des IAB vom November 2022
weist die erfasste Anzahl an Ukrainer*innen im Auslan-
derzentralregister zwischen Ende Februar und Novem-
ber 2022 mit 1 024 841 Personen aus (vgl. Briicker et al.
2022). Fir das Gesamtjahr wird nunmehr von einem
Wanderungssaldo von 1200 000 Personen ausgegan-
gen; in den vergangenen Prognosen lag die Annahme
bei 800 000 Personen. Der neue Wanderungssaldo
wird Uber die Zeit hinweg konstant gehalten, was die
Annahme impliziert, dass sich Familiennachzug und
Riickkehr in die Ukraine durchschnittlich die Waage
halten. Ebenfalls verandert wurde die Annahme zum
Anteil der erwerbsfahigen Ukrainer*innen. Wahrend
in den vergangenen Prognosen fiir das Jahr 2022 von
einem Anteil von 45% ausgegangen wurde, zeigen die
Zahlen der Bundesagentur fiir Arbeit an, dass die Quote
der erwerbsfdhigen Personen an der gesamten Bevol-
kerung bislang bei 65% lag (vgl. Bundesagentur fir Ar-
beit 2022b). Aus diesem Grund wird diese Quote fiir die
Jahre 2022 bis 2027 konstant auf diesem Wert gehalten,
was in etwa dem langfristigen Durchschnitt Gefliichte-
ter in Deutschland entspricht. Fiir die Integration in den
deutschen Arbeitsmarkt wird fiir 2022 angenommen,
dass in etwa 59 000 Personen eine Erwerbstatigkeit
aufnehmen bzw. aufgenommen haben. Das deckt sich
mit den jlingsten Angaben der Bundesagentur fiir Ar-
beit (2022a). Bis zum Jahr 2027 diirfte sich die Anzahl
dann bis auf mehr als 420 000 Erwerbstatige erhohen.
Die Erwerbslosenquote sinkt dann von etwa 60% im
Jahr 2022 auf gut 20% im Jahr 2027.

Fir das Jahr 2022 wird die Wachstumsrate des
Produktionspotenzials auf 0,9% geschétzt. Ab dem
Jahr 2023 fallt der Potenzialzuwachs dann kontinu-
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ierlich geringer aus und erreicht am Ende des Projek-
tionszeitraums im Jahr 2027 eine Rate von 0,6%. Die
Wachstumsbeitrdge der Totalen Faktorproduktivitat
und des Kapitalstocks diirften im gesamten Projekti-
onszeitraum positiv und in dhnlicher GroRenordnung
ausfallen. Der Wachstumsbeitrag des Arbeitsvolumens
diirfte 2022 und 2023 noch marginal positiv und im
Anschluss kontinuierlich negativ ausfallen. Wahrend
die Erwerbsbevolkerung in den Jahren 2022 und 2023
aufgrund der Flichtlingsmigration noch positive Bei-
trage leistet, dirfte sich dies dann im Jahr 2024 um-
kehren, wenn die demografisch bedingten Riickgange
das Gesamtbild dominieren. Auch die durchschnittli-
che Arbeitszeit wird weiterhin negative Beitrage leis-
ten, und auch die Steigerungen bei der Partizipations-
quote dirften splrbar nachlassen, was das Potenzial
zusatzlich belastet.

Die vom ifo Institut geschatzte Produktionsliicke
nahm seit 2014 kontinuierlich zu und erreichte im Jahr
2017 mit 2,3% des Produktionspotenzials ihren Hohe-
punkt (vgl. Abb. 3.1). Mit der spiirbaren Abkiihlung im
Verarbeitenden Gewerbe ist die Uberauslastung dann
im Jahr 2019 auf 1,7% zurlickgegangen. Die beiden
Corona-Jahre 2020 und 2021 versetzten die deutsche
Wirtschaft in eine tiefe Unterauslastung von 3,0% und
1,4%. Die positive Wirtschaftsentwicklung im laufenden
Jahr diirfte zum weiteren SchlieRen der Produktions-
licke beigetragen haben, wenngleich fiir den Jahres-
durchschnitt weiterhin eine Unterauslastung in Hohe
von 0,5% des Produktionspotenzials bestehen bleiben
dirfte. Im Jahr 2023 wird die deutsche Wirtschaft in
Folge der starken Preissteigerungen wohl nur stag-
nieren, was flr sich genommen die Produktionsliicke
wieder auf -1,4% vergroRern diirfte; mit dem Abebben
des inflationdren Drucks im Jahr 2024 durften dann die
Auftriebskréfte die Oberhand gewinnen und die Liicke
auf -0,6% verringern. Im weiteren Projektionszeitraum
wird sich diese dann annahmegemaR schlieRen.

Im laufenden Jahr dirfte das hier verwendete
Schatzverfahren das tatsachliche Produktionspoten-
zial Gberschatzen und damit die tatsdchliche Produk-
tionsliicke unterschétzen. Dies liegt vor allem daran,
dass das Produktionspotenzial als Summe glatter
statistischer Trends der einzelnen Komponenten der
Abb. 3.1
Produktionsliicke

% des Produktionspotenzials
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Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts;

2022 bis 2023: Prognose des ifo Instituts. © ifo Institut
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Produktionsfunktion bestimmt wird und damit An-
gebotsschocks, die die Produktionskapazitaten ent-
weder voriibergehend oder auch dauerhaft senken,
nicht abbilden kann. So deuten umfragebasierte Mafe
fur die Kapazitatsauslastung derzeit auf eine deut-
liche Uberauslastung der deutschen Wirtschaft hin
(vgl. Abb. 2.2 in Abschnitt 2.1 »Uberblick«). Aus Sicht
der Unternehmen sind die Produktionskapazitaten
deutlich eingeschrankt als Folge der Engpdsse bei der
Versorgung mit Energie, der Schwierigkeiten bei der
Lieferung von Rohstoffen, Vorprodukten und Handels-
waren sowie des sich verscharfenden Arbeitskrafte-
mangels. Da gleichzeitig die Nachfrage nach Waren
und Dienstleitungen im bisherigen Verlauf des Jahres
2022 noch kraftig war, waren die vorhandenen Pro-
duktionskapazitaten der deutschen Wirtschaft nach
Einschatzung der vom ifo Institut befragten Unterneh-
men seit Jahresbeginn Uberausgelastet.

Die gesamtwirtschaftliche Leistung durfte im
Durchschnitt der Jahre 2021 bis 2027 mit 1,0% wohl
in etwa gleich stark expandieren wie im Durchschnitt
der Jahre 2015 bis 2021 (vgl. Tab. 3.1). Jedoch darf
dies nicht Gber den Umstand hinwegtduschen, dass
sich die Ausweitung der potenziellen Produktions-
moglichkeiten hierzulande in den kommenden Jahren
deutlich verringern werden. Mit Blick auf die Verwen-
dungskomponenten diirften die privaten Konsumaus-
gaben und die Bruttoanlageinvestitionen im Projekti-
onszeitraum kraftiger zulegen als in den Jahren 2015
bis 2021 (vgl. Tab. 3.2). Die Staatsaktivitat diirfte hin-
gegen deutlich geringer ausgeweitet werden, um sich
nach den diversen Sondereffekten der letzten Jahre
(Corona-Mallnahmen, Energiekrise) zu normalisieren.
Entsprechend wird der Anteil am Bruttoinlandspro-
dukt kontinuierlich sinken.

Tab.3.1
Erwerbstatige, Produktivitat und Wirtschaftswachstum

Erwerbs- Beschéftigte | Arbeitszeit Bruttoinlandsprodukt

tatige Arbeitneh- je Erwerbs- Preisbereinigt, verkettete Volumenwerte L .
(Inland) mer (Inland) tatigen je Erwerbs- je Erwerbs- n J;ngrg]en Deflator
Insgesamt tatigen tatigenstunde
Mio. Stunden Mrd. Euro Euro Mrd. Euro 2015=100
2015 43,122 38,717 1401,0 3026,2 70177 50 3026,2 100,0
2021 44,980 41,022 1340,2 3203,8 71228 53 3601,8 112,4
2027 45,253 41,480 1339,7 3392,2 74961 56 4575,3 134,9
Verdnderunginsgesamtin %
2021/2015 4,3 6,0 -4,3 5,9 1,5 6,1 19,0 12,4
2027/2021 0,6 1,1 0,0 59 5,2 53 27,0 20,0
Jahresdurchschnittliche Verdnderungin %

2021/2015 0,7 1,0 -0,7 1,0 0,2 1,0 2,9 2,0
2027/2021 0,1 0,2 0,0 1,0 0,9 0,9 4,1 3,1

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; Zeitraum 2027/2021: Prognose des ifo Instituts.

© ifo Institut Dez. 2022

Tab.3.2
Verwendung des nominalen Bruttoinlandsprodukts
Konsumausgaben Bruttoinvestitionen
Jahr Bru’t)trc;g:z:(r;ds- Private Bruttoanlage- Vorrats- AuBenbeitrag
Haushalte Staat Insgesamt investitionen veranderung
Mrd. Euro
2015 3026,2 1603,0 595,9 597,5 605,8 -8,4 229,8
2021 3601,8 1773,8 797,5 838,9 783,8 55,1 191,6
2027 4575,3 2353,6 965,7 1119,7 1054,4 65,4 136,3
Anteile am BIP in %
2015 100,0 53,0 19,7 19,7 20,0 -0,3 7,6
2021 100,0 49,2 22,1 23,3 21,8 1,5 5,3
2027 100,0 51,4 21,1 24,5 23,0 1,4 3,0
Verdnderunginsgesamtin %
2021/2015 19,0 10,7 33,8 40,4 29,4 - -
2027/2021 27,0 32,7 21,1 33,5 34,5 - -
Jahresdurchschnittliche Verdnderungin %
2021/2015 2,9 1,7 5,0 5,8 4,4 - -
2027/2021 4,1 4,8 3,2 4,9 5,1 - -

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; Zeitraum 2027/2021: Prognose des ifo Instituts.
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4. Zur Finanzpolitik in Deutschland

In den vergangenen Jahren war die Finanzpolitik in
Deutschland durchweg expansiv ausgerichtet. Fiir die
Beurteilung ist es dabei unerheblich, ob man die im
Abschnitt 2.4 »Finanzpolitische Rahmenbedingungen«
verwendete Malnahmenmethode oder die in diesem
Abschnitt verwendete Saldenmethode heranzieht (vgl.
Abb. 4.1). Bei der Malnahmenmethode werden die
Auswirkungen auf den Staatshaushalt von neu verab-
schiedeten oder bevorstehenden Rechtsdanderungen
zusammengefasst und als fiskalischer Impuls interpre-
tiert. Bei der Saldenmethode hingegen resultiert der
fiskalische Impuls aus der Veranderung des struktu-
rellen Primarsaldos, also des um konjunkturelle Ein-
flisse, Zinsausgaben und Einmaleffekte® bereinigten
Finanzierungssaldos des Staates.

Der strukturelle Primérsaldo wird im laufenden
Jahr mit -34 Mrd. Euro bzw. -0,8% des nominalen
Produktionspotenzials abermals deutlich negativ sein
(vgl. Tab. 4.1). Allerdings verringert sich das struk-
turelle Priméardefizit deutlich im Vergleich zum Jahr
2021, was als restriktiver Impuls interpretiert werden
kann und im Gegensatz zu der leicht expansiv ausge-
richteten Finanzpolitik nach der MaBRnahmenmethode
steht. Im Jahr 2023 wird die Finanzpolitik aufgrund

® Die Gas- und Strompreisbremsen werden der angewandten Me-

thodik wéhrend der Corona-Pandemie folgend (vgl. Projekt Gemein-
schaftsgruppe 2020) zunachst nicht als Einmaleffekte gewertet.

Abb. 4.1
Finanzierungssaldo
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der Gas- und Strompreisbremsen wieder expansiv aus-
gerichtet sein und den Erholungsprozess nach den
Hochphasen der Corona-Pandemie unterbrechen. Der
strukturelle Primarsaldo betragt dann -44 Mrd. Euro
bzw. -1,1% des nominalen Produktionspotenzials.
Der expansive Impuls fallt dabei geringer aus, als es
die Betrachtung des gesamten strukturellen Finan-
zierungssaldos (vgl. Abb. 4.2) anzeigen wiirde, da die
Zinsausgaben im Prognosezeitraum deutlich steigen
werden. Im Jahr 2024 setzt die Finanzpolitik ihren res-
triktiven Kurs - wie auch von der MaRnahmenmethode
angezeigt - fort, so dass der strukturelle Primarsaldo
am Ende des Prognosezeitraums nahezu bei 0% des
nominalen Produktionspotenzials liegt. Das Auslaufen
der Gas- und Strompreisbremsen ist hierbei hauptver-
antwortlich fir den restriktiven Impuls.

Im Gegensatz zur MaBnahmenmethode (vgl. Tab. 2.5
im Abschnitt »Finanzpolitische Rahmenbedingungen«),
die eine expansive Fiskalpolitik vermuten lasst, geht
das strukturelle Priméardefizit im laufenden Jahr zu-
rick und zeigt einen restriktiven Impuls an. Solche
Differenzen kdnnen bisweilen auftreten, da beide
Methoden unterschiedliche Anséatze verfolgen. Zum
einen wirken aufgrund der angebotsseitig getriebenen
Konjunktur steigende Preise positiv auf die Steuerein-
nahmen und verringern das strukturelle Primardefizit.
Gleichzeitig schlieRt sich die Produktionsliicke aller-
dings nicht so schnell wie in einem nachfrageseitig
getriebenen Aufschwung, was zu einer negativen Kon-

Abb. 4.2
Primarsaldo
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Tab.4.1
Finanzierungssaldo, struktureller Finanzierungssaldo und struktueller Primédrsaldo des Staates
in Mrd. Euro

2020 2021 2022 2023 2024
Gesamtstaatlicher Finanzierungssaldo -147,6 -134,3 -68,1 -104,1 -49,7
Konjunkturkomponente® -52,7 -24,9 -8,9 -28,6 -13,6
Struktureller Finanzierungssaldo -99,4 -111,2 -59,5 -77,0 -36,4
Struktureller Primarsaldo -77,2 -90,1 -34,2 -44,0 0,7
nachrichtlich: konjunkturbereinigter Finanzierungssaldo -99,4 -111,2 -59,5 -77,0 -36,4
nachrichtlich: konjunkturbereinigter Primérsaldo -77,2 -90,1 -34,2 -44,0 0,7

a Berechnet mit einer Budgetsemielastizitat von 0,504.

Quelle: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des ifo Instituts; 2022 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.

© ifo Institut Dez. 2022
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junkturkomponente flhrt und das strukturelle Pri-
mardefizit ebenfalls sinken lasst (vgl. Wollmershauser
et al. 2022b). Zum anderen kénnten die restriktiven
Impulse, die von einem Riickgang pandemiebezogener
Ausgaben ausgehen, in der MaBRnahmenmethode un-
terschatzt werden. Dazu kdnnen insbesondere erhéhte

ifo Schnelldienst Sonderausgabe 75.Jahrgang Dezember2022

Ausgaben des Gesundheitssystem im Zuge der hohen
Infektionszahlen im Jahr 2021 gehéren, die schwer zu
identifizieren sind und nicht als explizite Malnahme
in der MaRnahmenmethode erfasst werden.

Abgeschlossen am Freitag, 9. Dezember 2022
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6. Tabellenanhang

Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. Euro
2021
Nicht- .
Gegenstand der Nachweisung Gesamte  finanzielle und H:ler?;ie .
Volkswirt- finan_zielle Staat und private Ubrige Welt
schaft Kapital- Org. o.E.
gesellschaften
S1 S11/S12 S13 S14/S15 S2

1 = Bruttowertschopfung 3258,6 2215,0 374,9 668,6 -

2 - Abschreibungen 704,9 407,2 87,8 209,9 -

3 = Nettowertschopfung 1) 2553,6 1807,8 287,1 458,8 -191,6
4 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 1913,7 1381,2 294,4 238,1 17,0

5 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 35,3 25,1 0,5 9,7 -

6 + Empfangene sonstige Subventionen 94,5 72,0 0,1 22,4 -

7 = Betriebsiiberschuss/Selbststéndigeneinkommen 699,2 473,5 -1,7 233,3 -208,6

8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte 1918,0 - - 1918,0 12,7

9 - Geleistete Subventionen 111,6 - 111,6 - 4,7
10 +  Empfangene Produktions- und Importabgaben 392,8 - 392,8 - 7,5
11 - Geleistete Vermdgenseinkommen 603,0 564,8 20,8 17,5 212,9
12 + Empfangene Vermdgenseinkommen 729,2 382,8 15,2 331,2 86,6
13 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) 3024,6 291,6 267,9 2465,1 -319,3
14 - Geleistete Einkommen- und Vermdgensteuern 473,5 110,2 - 363,3 12,0
15 + Empfangene Einkommen- und Vermégensteuern 485,0 - 485,0 - 0,5
16 - Geleistete Nettosozialbeitrége 2) 775,3 - - 775,3 4,2
17 + Empfangene Nettosozialbeitrége 2) 775,4 140,9 633,7 0,9 4,1
18 - Geleistete monetére Sozialleistungen 684,7 72,9 610,9 0,9 0,2
19 +  Empfangene monetére Sozialleistungen 676,5 - - 676,5 8,4
20 - Geleistete sonstige laufende Transfers 394,2 210,9 90,4 92,9 72,2
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers 338,2 186,9 30,1 121,2 128,3
22 = Verflgbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 2971,9 2254 715,3 2031,2 -266,6
23 - Konsumausgaben 2571,3 - 797,5 1773,8 -
24 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -58,7 - 58,7 -
25 = Sparen 400,6 166,7 -82,2 316,0 -266,6
26 - Geleistete Vermodgenstransfers 102,2 18,2 68,1 15,9 8,4
27 + Empfangene Vermogenstransfers 93,3 48,7 20,3 24,3 17,3
28 - Bruttoinvestitionen 838,9 492,6 93,4 252,9 -
29 + Abschreibungen 704,9 407,2 87,8 209,9 -
30 - Nettozugang an nichtprod. Vermégensgutern -3,2 -2,7 -1,2 0,7 3,2
31 = Finanzierungssaldo 261,0 114,5 -1343 280,7 -261,0

Nachrichtlich:

34 Verfiigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 2971,9 2254 715,3 2031,2 -266,6
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 509,7 - 509,7 - -
36 +  Empfangene soziale Sachtransfers 509,7 - - 509,7 -
37 = Verflighbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 2971,9 2254 205,6 2540,9 -266,6
38 - Konsum 3) 2571,3 - 287,8 2283,5 -
39 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -58,7 - 58,7 -
40 = Sparen 400,6 166,7 -82,2 316,0 -266,6

1) Fiir den Sektor tbrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die tibrige Welt. - 2) Sozialbeitrage einschl. Sozialbeitrage aus Kapitalertragen abziiglich Dienst-
leistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.- 3) Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte und private Organisationen o. E. Individual-
konsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch, d.h. einschl. sozialer Sachleistungen).

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2022 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.
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Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. Euro
2022
Nicht- .
Gegenstand der Nachweisung Gesamte  finanzielle und H:S:P?;lete .
Volkswirt- fin_anzielle Staat und private Ubrige Welt
schaft Kapitalgesell- Org. o.E.
schaften
S1 S11/S812 S13 S14/S15 S2
1 = Bruttowertschopfung 3470,0 2354,2 397,5 718,4 -
2 - Abschreibungen 792,5 452,8 99,8 239,9 -
3 = Nettowertschépfung 1) 2677,5 1901,4 297,7 478,5 -64,5
4 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 2011,5 1455,5 306,1 249,9 18,1
5 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 35,8 25,6 0,4 9,8 -
6 + Empfangene sonstige Subventionen 46,8 38,6 0,1 8,0 -
7 = Betriebstiiberschuss/Selbststandigeneinkommen 677,0 458,9 -8,7 226,8 -82,6
8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte 2015,9 - - 2015,9 13,7
9 - Geleistete Subventionen 61,1 - 61,1 - 49
10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben 416,9 - 416,9 - 10,0
11 - Geleistete Vermdgenseinkommen 708,5 663,9 25,2 19,4 236,3
12 + Empfangene Vermoégenseinkommen 843,3 424,8 17,2 401,3 101,5
13 = Primédreinkommen (Nettonationaleinkommen) 3183,5 219,9 339,1 2624,5 -198,5
14 - Geleistete Einkommen- und Vermdgensteuern 513,0 123,3 - 389,6 14,0
15 + Empfangene Einkommen- und Vermogensteuern 526,4 - 526,4 - 0,6
16 - Geleistete Nettosozialbeitrage 2) 805,7 - - 805,7 4,7
17 + Empfangene Nettosozialbeitrage 2) 805,8 142,7 662,2 0,9 4.6
18 - Geleistete monetédre Sozialleistungen 705,3 73,9 630,6 0,9 0,5
19 + Empfangene monetére Sozialleistungen 697,2 - - 697,2 8,6
20 - Geleistete sonstige laufende Transfers 414,4 216,3 103,3 94,8 69,0
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers 352,1 190,9 25,5 135,7 131,3
22 = Verflighares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3126,7 140,0 819,3 2167,3 -141,7
23 - Konsumausgaben 2826,3 - 844,6 1981,7 -
24 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -59,1 - 59,1 -
25 = Sparen 300,4 81,0 -25,2 2447 -141,7
26 - Geleistete Vermdgenstransfers 93,1 19,5 56,9 16,7 5,7
27 + Empfangene Vermogenstransfers 80,9 39,0 18,5 23,3 17,9
28 - Bruttoinvestitionen 951,2 557,0 105,6 288,6 -
29 + Abschreibungen 792,5 452,8 99,8 239,9 -
30 - Nettozugang an nichtprod. Vermégensgitern 7,5 7,9 -1,3 0,9 -7,5
31 = Finanzierungssaldo 122,1 -11,6 -68,1 201,8 -122,1
Nachrichtlich:

34 Verfligbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3126,7 140,0 819,3 2167,3 -141,7
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 541,2 - 541,2 - -
36 + Empfangene soziale Sachtransfers 541,2 - - 541,2 -
37 = Verfligbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 3126,7 140,0 278,2 2708,5 -141,7
38 - Konsum 3) 2826,3 - 303,4 2522,9 -
39 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -59,1 - 59,1 -
40 = Sparen 300,4 81,0 -25,2 2447 -141,7

1) Fuir den Sektor tibrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die tibrige Welt. - 2) Sozialbeitrage einschl. Sozialbeitrage aus Kapitalertragen abziiglich Dienst-
leistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme. - 3) Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte und private Organisationen o. E. Individual-
konsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch, d.h. einschl. sozialer Sachleistungen).

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2022 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.
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Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. Euro
2023
Nicht- .
Gegenstand der Nachweisung Gesamte  finanzielle und H:LI:f?atnlete .
Volkswirt- finanzielle Staat . Ubrige Welt
schaft Kapitalgesell- urcl)c: prlvzte
schaften g0
S1 S11/S12 S13 S14/S15 S2

1 = Bruttowertschopfung 3652,5 2482,8 410,7 759,0 -

2 - Abschreibungen 838,1 478,3 106,5 253,3 -

3 = Nettowertschopfung 1) 2814,4 2004,4 304,2 505,7 -46,0
4 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 2108,6 1531,3 314,1 263,2 19,0

5 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 32,8 22,4 0,5 9,9 -

6 + Empfangene sonstige Subventionen 38,5 34,0 0,1 4.4 -

7 = Betriebsiiberschuss/Selbststdndigeneinkommen 711,5 4847 -10,2 237,0 -65,0

8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte 2113,0 - - 2113,0 14,5

9 - Geleistete Subventionen 113,7 - 113,7 - 4,9
10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben 430,9 - 430,9 - 10,2
11 - Geleistete Vermdgenseinkommen 766,4 701,6 32,5 32,3 293,4
12 + Empfangene Vermogenseinkommen 906,3 456,9 18,5 430,9 153,6
13 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) 3281,5 240,1 292,9 2748,6 -185,0
14 - Geleistete Einkommen- und Vermdgensteuern 526,8 132,0 - 394,8 14,0
15 + Empfangene Einkommen- und Vermdgensteuern 540,2 - 540,2 - 0,6
16 - Geleistete Nettosozialbeitrage 2) 844,9 - - 844,9 4,7
17 + Empfangene Nettosozialbeitrage 2) 845,0 146,1 698,0 0,9 4.6
18 - Geleistete monetare Sozialleistungen 734,7 74,6 659,2 0,9 0,5
19 + Empfangene monetére Sozialleistungen 726,4 - - 726,4 8,8
20 - Geleistete sonstige laufende Transfers 416,5 220,6 91,7 104,2 69,7
21 +  Empfangene sonstige laufende Transfers 351,8 194,7 29,9 127,2 134,4
22 = Verfuigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3222,0 153,7 810,1 2258,3 -125,5
23 - Konsumausgaben 2949,7 - 865,1 2084,6 -
24 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -59,7 - 59,7 -
25 = Sparen 272,4 93,9 -55,0 233,5 -125,5
26 - Geleistete Vermogenstransfers 99,7 21,3 60,6 17,9 4,4
27 + Empfangene Vermogenstransfers 84,6 42,1 18,1 24,4 19,6
28 - Bruttoinvestitionen 985,0 574,6 114,5 295,9 -
29 +  Abschreibungen 838,1 478,3 106,5 2533 -
30 - Nettozugang an nichtprod. Vermogensgiitern 1,2 1,8 -1,3 0,8 -1,2
31 = Finanzierungssaldo 109,1 16,7 -104,1 196,5 -109,1

Nachrichtlich:

34 Verfiigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3222,0 153,7 810,1 2258,3 -125,5
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 556,2 - 556,2 - -
36 + Empfangene soziale Sachtransfers 556,2 - - 556,2 -
37 = Verfugbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 3222,0 153,7 253,9 2814,5 -125,5
38 - Konsum 3) 2949,7 - 308,9 2640,8 -
39 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -59,7 - 59,7 -
40 = Sparen 2724 93,9 -55,0 233,5 -125,5

1) Fiir den Sektor librige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die iibrige Welt. - 2) Sozialbeitrage einschl. Sozialbeitrage aus Kapitalertragen abziiglich Dienst-
leistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme. - 3) Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte und private Organisationen o. E. Individual-

konsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch, d.h. einschl.sozialer Sachleistungen).

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2022 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.
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Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. Euro
2024
Nicht- .
Gegenstand der Nachweisung Gesamte finanzielle und H:S:If;fte .
Volkswirt- finanzielle Staat . Ubrige Welt
schaft Kapitalgesell- urc‘l)c: pr|v§te
schaften 8- 0.
S1 S11/512 S13 S14/S15 S2

1 = Bruttowertschopfung 3788,6 2579,4 425,6 783,5 -
2 - Abschreibungen 875,4 500,1 112,0 263,3 -
3 = Nettowertschopfung 1) 29131 2079,3 313,6 520,2 -84,5
4 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 2213,4 1611,2 325,2 277,0 19,9
5 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 33,0 22,5 0,5 10,0 -

6 +  Empfangene sonstige Subventionen 38,2 34,3 0,1 3,9 -

7 = Betriebstiberschuss/Selbststandigeneinkommen 704,9 479,8 -12,0 237,1 -104,4

8 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte 2217,9 - - 22179 15,4

9 - Geleistete Subventionen 56,2 - 56,2 - 49
10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben 441,7 - 441,7 - 10,3
11 - Geleistete Vermogenseinkommen 796,9 718,5 36,9 41,6 320,9
12 + Empfangene Vermogenseinkommen 943,7 466,1 19,0 458,7 174,2
13 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) 3455,2 227,4 355,7 2872,1 -230,3
14 - Geleistete Einkommen- und Vermdgensteuern 534,0 131,2 - 402,8 14,0
15 + Empfangene Einkommen- und Vermégensteuern 547,3 - 547,3 - 0,7
16 - Geleistete Nettosozialbeitrage 2) 881,1 - - 881,1 4.8
17 + Empfangene Nettosozialbeitrage 2) 881,3 147,5 732,8 0,9 4,7
18 - Geleistete monetére Sozialleistungen 757,1 75,3 680,8 0,9 0,5
19 + Empfangene monetére Sozialleistungen 748,7 - - 748,7 8,9
20 - Geleistete sonstige laufende Transfers 426,4 225,0 94,2 107,1 70,7
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers 359,5 198,6 29,9 130,9 137,7
22 = Verflgbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3393,3 142,0 890,7 2360,7 -168,4
23 - Konsumausgaben 3067,0 - 897,2 2169,8 -
24 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -60,3 - 60,3 -
25 = Sparen 326,3 81,7 -6,6 251,2 -168,4
26 - Geleistete Vermdgenstransfers 113,1 31,1 62,8 19,1 4,6
27 + Empfangene Vermogenstransfers 96,6 44,0 28,0 24,7 21,0
28 - Bruttoinvestitionen 1033,3 599,1 121,6 312,6 -
29  +  Abschreibungen 875,4 500,1 112,0 263,3 -
30 - Nettozugang an nichtprod. Vermégensgiitern 1,8 2,3 -1,3 0,8 -1,8
31 = Finanzierungssaldo 150,2 -6,8 -49,7 206,7 -150,2

Nachrichtlich:

34 Verfligbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3393,3 142,0 890,7 2360,7 -168,4
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 576,2 - 576,2 - -
36 + Empfangene soziale Sachtransfers 576,2 - - 576,2 -
37 = Verflgbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 3393,3 142,0 314,5 2936,8 -168,4
38 - Konsum 3) 3067,0 - 321,1 2745,9 -
39 +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -60,3 - 60,3 -
40 = Sparen 326,3 81,7 -6,6 251,2 -168,4

1) Fiir den Sektor tibrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der bzw. an die librige Welt. - 2) Sozialbeitrage einschl. Sozialbeitrage aus Kapitalertragen abziiglich Dienst-
leistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme. - 3) Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte und private Organisationen o. E. Individual-
konsum (einschl. Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch, d.h. einschl. sozialer Sachleistungen).

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2022 bis 2024: Prognose des ifo Instituts.
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BUNDESREPUBLIK DEUTSCHLAND

Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

Vorausschétzung fiir die Jahre 2022 bis 2024

2022 (2) | 2023(2) | 2024(2) 2022 2023 (2) 2024 (2)
1.Hj (1) 2.Hj(2) 1.Hj 2.Hj 1.Hj 2.Hj
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Verdnderung in % gegeniiber Vorjahr
Zahl der Erwerbstétigen 1,2 0,2 0,2 1,5 1,0 0,3 0,1 0,2 0,2
Arbeitsstunden je Erwerbstéatigen 3) 0,4 -0,2 0,5 0,5 0,3 0,0 -0,3 0,4 0,6
Arbeitsvolumen 1,6 0,0 0,7 2,0 1,3 0,3 -0,2 0,6 0,8
Produktivitat 4) 0,1 -0,1 0,8 0,8 -0,5 -0,5 0,2 0,9 0,7
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 1,8 -0,1 1,6 2,8 0,8 -0,3 0,0 1,5 1,6
2.Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 2826,3 2949,7 3067,0 1365,6 1460,7 1435,0 1514,6 1493,3 1573,7
Private Konsumausgaben 5) 1981,7 2084,6 2169,8 952,1 1029,6 1014,5 1070,0 1057,9 1111,8
Konsumausgaben des Staates 844,6 865,1 897,2 413,5 431,1 420,5 4446 435,4 461,9
Bruttoanlageinvestitionen 873,4 911,3 967,8 417,3 456,1 439,9 471,5 466,0 501,8
Bauten 475,0 490,0 520,0 230,6 244,4 240,1 249,9 253,2 266,8
Ausriistungen 253,7 270,2 288,4 118,1 135,6 128,4 141,8 137,5 150,9
Sonstige Anlagen 144,7 151,0 159,5 68,6 76,1 71,3 79,7 75,3 84,2
Vorratsverdnderungen 6) 77,8 73,7 65,5 48,1 29,7 51,7 22,0 49,2 16,3
Inlandische Verwendung 3777,5 3934,7 4100,3 1831,0 1946,5 1926,6 2008,1 2008,5 2091,9
AuRenbeitrag 64,5 46,0 84,5 50,9 13,5 23,7 22,4 41,9 42,6
Nachrichtlich: in Relation zum BIP % 1,7 1,2 2,0 2,7 0,7 1,2 1,1 2,0 2,0
Exporte 1944,1 2019,9 2139,8 940,1 1004,0 992,4 1027,5 1051,9 1087,9
Importe 1879,6 1973,9 2055,3 889,2 990,5 968,7 1005,2 1010,0 1045,3
Bruttoinlandsprodukt 3841,9 3980,7 4184,8 1881,9 1960,0 1950,3 2030,4 2050,4 2134,5
b) Verdnderungin % gegeniiber Vorjahr
Konsumausgaben 9,9 4.4 4,0 11,8 8,2 5,1 3,7 4,1 3,9
Private Konsumausgaben 5) 11,7 5,2 4,1 13,8 9,8 6,6 3,9 43 3,9
Konsumausgaben des Staates 5,9 2,4 3,7 7,4 4,5 1,7 3,1 3,5 3,9
Bruttoanlageinvestitionen 11,4 4,3 6,2 11,5 11,4 5,4 3,4 5,9 6,4
Bauten 14,0 3,2 6,1 16,0 12,1 4,2 2,2 5,4 6,8
Ausriistungen 10,6 6,5 6,7 7,0 13,9 8,7 4,6 7,1 6,4
Sonstige Anlagen 51 4,4 5,6 5,3 49 3,9 4,8 5,6 5,5
Inlandische Verwendung 10,8 4,2 4,2 12,6 9,1 5,2 3,2 4,2 4,2
Exporte 14,8 3,9 5,9 15,7 13,9 5,6 2,3 6,0 5,9
Importe 25,1 5,0 4,1 27,2 23,3 8,9 1,5 4,3 4,0
Bruttoinlandsprodukt 6,7 3,6 5,1 8,2 5,3 3,6 3,6 5,1 5,1
3.Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2015)
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 2417,5 2410,9 24463 1190,4 1227,1 1188,6 1222,3 1206,4 1239,9
Private Konsumausgaben 5) 1702,8 1693,3 1719,8 833,6 869,2 832,4 860,9 845,0 874,8
Konsumausgaben des Staates 713,3 716,1 724,9 355,9 357,4 355,4 360,7 360,7 364,2
Bruttoanlageinvestitionen 674,9 672,7 693,3 329,4 3455 326,7 346,0 335,4 357,8
Bauten 322,6 311,9 319,5 161,9 160,8 154,0 157,9 156,5 163,0
Ausriistungen 222,8 229,5 238,7 105,3 117,5 109,6 119,9 114,1 124,5
Sonstige Anlagen 129,3 134,1 138,5 61,4 68,0 63,7 70,5 65,8 72,8
Inldndische Verwendung 3115,5 3101,3 3158,6 1538,7 1576,8 1531,8 1569,4 1559,4 1599,2
Exporte 1616,9 1658,1 1711,2 797,3 819,6 819,2 838,8 847,1 864,2
Importe 1476,7 1505,9 1563,6 721,2 755,5 740,0 765,8 769,4 794,1
Bruttoinlandsprodukt 3260,7 3256,5 3307,2 1617,0 1643,7 1612,9 1643,7 1637,7 1669,5
b) Verédnderungin % gegeniiber Vorjahr
Konsumausgaben 3,6 -0,3 1,5 5,8 1,6 -0,2 -0,4 1,5 1,4
Private Konsumausgaben 5) 4,6 -0,6 1,6 7,6 2,0 -0,1 -1,0 1,5 1,6
Konsumausgaben des Staates 1,4 0,4 1,2 2,1 0,7 -0,1 0,9 1,5 1,0
Bruttoanlageinvestitionen 0,3 -0,3 3,1 0,2 0,5 -0,8 0,1 2,7 3,4
Bauten -1,9 -33 2,5 -0,7 -31 -4,8 -1,8 1,6 3,3
Ausriistungen 3,2 3,0 4,0 0,8 5,5 4,1 2,0 4,1 3,9
Sonstige Anlagen 2,2 3,7 3,3 1,7 2,6 3,7 3,7 3,4 3,3
Inlandische Verwendung 3,0 -0,5 1,8 4,5 1,6 -0,4 -0,5 1,8 1,9
Exporte 2,8 2,5 3,2 2,8 2,8 2,7 2,4 3,4 3,0
Importe 5,8 2,0 3,8 6,8 49 2,6 1,4 4,0 3,7
Bruttoinlandsprodukt 1,8 -0,1 1,6 2,8 0,8 -0,3 0,0 1,5 1,6
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noch Bundesrepublik Deutschland: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung

2022(2) | 2023(2) | 2024(2) 2022 2023 (2) 2024 (2)
1.Hj (1) 2.Hj(2) 1.Hj 2.Hj 1.Hj 2.Hj

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2015=100)

Veranderungin % gegeniiber Vorjahr
Konsumausgaben 6,1 4,7 2,5 5,7 6,5 5,2 4,1 2,5 2,4

Private Konsumausgaben 5) 6,8 5,8 2,5 5,8 1,7 6,7 4,9 2,7 2,3
Konsumausgaben des Staates 4,5 2,0 2,5 5,2 3,8 1,8 2,2 2,0 2,9
Bruttoanlageinvestitionen 11,1 4,7 3,1 11,3 10,9 6,3 3,2 3,2 2,9
Bauten 16,1 6,7 3,6 16,8 15,6 9,5 4,1 3,8 3,4
Ausriistungen 7,1 3,4 2,6 6,2 8,0 4,4 2,5 2,9 2,4
Sonstige Anlagen 2,9 0,6 2,2 3,5 2,2 0,2 1,1 2,2 2,2

Inldndische Verwendung 7,5 4.6 2,3 7,7 7,4 5,7 3,6 2,4 2,2

Exporte 11,6 1,3 2,6 12,5 10,8 2,7 0,0 2,5 2,8

Importe 18,3 3,0 0,3 19,1 17,6 6,2 0,1 0,3 0,3

Bruttoinlandsprodukt 4,8 3,7 3,5 5,2 4,5 3,9 3,6 3,5 3,5

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd. EUR

Priméreinkommen der privaten Haushalte 2624,5 2748,6 2872,1 1287,5 1337,0 1340,6 1408,0 1407,7 1464,4
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 358,3 375,6 392,6 174,1 184,2 181,4 194,2 190,2 202,4
Bruttoldhne und -gehilter 1657,5 1737,4 1825,3 788,8 868,7 822,6 914,8 867,5 957,9
Ubrige Priméreinkommen der privaten Haushalte 608,7 635,6 654,2 324,6 284,1 336,6 299,0 350,0 304,2

Primédreinkommen der iibrigen Sektoren 558,9 533,0 583,1 260,1 298,8 249,6 283,4 266,3 316,8

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 3183,5 3281,5 3455,2 1547,6 1635,9 1590,2 1691,3 1673,9 1781,2

Abschreibungen 792,5 838,1 875,4 387,4 405,1 415,2 423,0 434,1 441,3

Bruttonationaleinkommen 3975,9 4119,7 4330,6 1935,0 2041,0 2005,3 2114,3 2108,0 2222,6

nachrichtlich:

Volkseinkommen 2827,6 2964,4 3069,6 1368,9 1458,7 1432,2 1532,1 1488,6 1581,1
Arbeitnehmerentgelte 2015,9 2113,0 2217,9 962,9 1052,9 1004,0 1109,0 1057,7 1160,2
Unternehmens- und Vermégenseinkommen 811,8 851,4 851,7 406,0 405,8 428,2 423,1 430,9 420,9

b) Veranderung in % gegeniiber Vorjahr

Priméareinkommen der privaten Haushalte 6,5 47 4,5 7,6 5,4 4,1 53 5,0 4,0
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 3,1 4,8 4,5 3,5 2,8 4,2 5,4 4,8 4,2
Bruttol6hne und -gehalter 5,5 4,8 5,1 6,7 4,5 4,3 5,3 5,5 4.7

Bruttolohne und -gehalter je Beschéftigten 4,0 4,5 4,7 4,9 3,3 3,9 5,1 5,2 4,4
Nettol6hne und -gehalter je Beschéftigten 3,9 4,9 5,3 4,3 3,6 4,4 5,4 6,0 4,6
Ubrige Priméreinkommen der privaten Haushalte 11,3 4.4 2,9 12,2 10,2 3,7 5,2 4,0 1,8

Primédreinkommen der librigen Sektoren -0,1 -4,6 9,4 4,1 -3,5 -4,1 -5,2 6,7 11,8

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 5,3 3,1 5,3 7,0 3,7 2,8 3,4 5,3 5,3

Abschreibungen 12,4 5,8 4,4 12,5 12,3 7,2 4,4 4,6 4,3

Bruttonationaleinkommen 6,6 3,6 5,1 8,1 5,3 3,6 3,6 5,1 5,1

nachrichtlich:

Volkseinkommen 3,1 4,8 3,6 4,0 2,2 4,6 5,0 3,9 3,2
Arbeitnehmerentgelte 5,1 4,8 5,0 6,1 4,2 4,3 5,3 5,3 4,6
Unternehmens- und Vermégenseinkommen -1,6 4,9 0,0 -0,6 -2,7 5,5 4,3 0,6 -0,5

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte und priv. Org. o.E.

a) Mrd. EUR

Masseneinkommen 1672,1 1758,2 1841,9 790,6 881,5 834,6 923,5 878,3 963,6
Nettolohne und -gehalter 1120,0 1178,3 1244,0 525,2 594,8 550,3 628,1 585,2 658,8
Monetére Sozialleistungen 697,2 726,4 748,7 337,7 359,5 356,9 369,5 367,7 381,0
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 145,1 146,6 150,8 72,4 72,7 72,6 74,0 74,6 76,2

Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 608,7 635,6 654,2 324,6 284,1 336,6 299,0 350,0 304,2

Sonstige Transfers (Saldo) -113,5 -135,4 -135,4 -58,0 -55,5 -63,4 -72,1 -62,7 -72,7

Verfiigbares Einkommen 2167,3 2258,3 2360,7 1057,2 1110,2 1107,9 1150,4 1165,6 1195,1

Zunahme betriebl. Versorgungsanspriiche 59,1 59,7 60,3 28,6 30,5 29,0 30,8 29,2 31,1
Private Konsumausgaben 5) 1981,7 2084,6 2169,8 952,1 1029,6 1014,5 1070,0 1057,9 1111,8
Sparen 244,7 233,5 251,2 133,7 111,0 122,3 111,2 136,9 114,3

Sparquote 7) 11,0 10,1 10,4 12,3 9,7 10,8 9,4 11,5 9,3

b) Verénderung in % gegeniiber Vorjahr

Masseneinkommen 4,8 51 4,8 3,0 6,5 5,6 4,8 5,2 4,3
Nettolohne und -gehélter 5,4 5,2 5,6 6,1 4,8 4,8 5,6 6,3 49
Monetére Sozialleistungen 3,1 4,2 3,1 -2,0 8,3 5,7 2,8 3,0 3,1
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 1,0 1,0 2,9 0,7 1,2 0,3 1,8 2,8 3,0

Ubrige Primareinkommen der privaten Haushalte 11,3 4.4 2,9 12,2 10,2 3,7 5,2 4,0 1,8

Verfiigbares Einkommen 6,7 4,2 4,5 4,8 8,5 4,8 3,6 5,2 3,9
Private Konsumausgaben 5) 11,7 5,2 4,1 13,8 9,8 6,6 3,9 4,3 3,9
Sparen -226 -46 76 -33,3 -4,0 -85 0,2 11,9 2,9
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2022(2) | 2023(2) | 2024(2) 2022 2023 (2) 2024 (2)
LHj(1)  2.Hj(2 1.Hj 2.Hj 1.Hj 2.Hj

7.Einnahmen und Ausgaben des Staates

a) Mrd. EUR

Einnahmen
Steuern 943,4 971,1 989,0 467,4 475,9 478,7 492,4 486,1 502,9
Nettosozialbeitrage 662,2 698,0 732,8 321,7 340,5 338,2 359,9 354,8 378,0
Vermégenseinkiinfte 17,2 18,5 19,0 9,2 8,0 10,1 8,4 10,3 8,7
Sonstige Ubertragungen 25,5 29,9 29,9 12,0 13,5 14,3 15,6 14,3 15,7
Vermogensibertragungen 18,5 18,1 28,0 9,0 9,6 8,7 9,4 18,7 9,3
Verkiufe 144,3 150,6 156,7 66,9 77,4 70,1 80,5 72,9 83,8
Sonstige Subventionen 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,1 0,0 0,1
Einnahmen insgesamt 1811,2 1886,3 1955,5 886,2 925,0 920,1 966,2 957,1 998,4

Ausgaben

Vorleistungen 234,7 238,3 248,5 109,9 124,8 111,2 127,1 115,8 132,7
Arbeitnehmerentgelte 306,1 314,1 325,2 148,4 157,7 151,2 162,9 156,8 168,4
Sonstige Produktionsabgaben 0,4 0,5 0,5 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3
Vermégenseinkiinfte (Zinsen) 25,2 32,5 36,9 12,7 12,5 16,2 16,3 18,2 18,7
Subventionen 61,1 113,7 56,2 29,0 32,1 56,2 57,5 33,0 23,1
Monetére Sozialleistungen 630,6 659,2 680,8 304,4 326,2 323,3 335,9 333,8 347,0
Soziale Sachleistungen 356,7 366,6 379,8 177,3 179,4 180,0 186,6 185,5 194,2
Sonstige Transfers 103,3 91,7 94,2 43,6 59,7 442 47,5 45,4 48,8
Vermogenstransfers 56,9 60,6 62,8 23,3 33,6 23,9 36,7 24,8 38,0
Bruttoinvestitionen 105,6 114,5 121,6 44,6 60,9 49,4 65,1 53,4 68,2
Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgiitern -1,3 -1,3 -1,3 -0,6 -0,7 -0,6 -0,7 -0,6 -0,7

Ausgaben insgesamt 1879,3 1990,4 2005,2 892,7 986,5 955,4 1035,0 966,4 1038,8

Finanzierungssaldo -68,1 -104,1 -49,7 -6,5 -61,5 -35,3 -68,8 -9,3 -40,4

b) Verdnderungin % gegeniiber Vorjahr

Einnahmen
Steuern 7,5 2,9 1,8 12,4 3,1 2,4 3,5 1,5 2,1
Nettosozialbeitrage 4,5 5,4 5,0 5,1 4,0 5,1 5,7 4,9 5,0
Vermégenseinkiinfte 13,2 7,4 3,0 12,7 13,9 9,8 4,6 2,8 3,3
Sonstige Ubertragungen -15,1 17,0 0,3 -19,3 -11,0 18,8 15,3 -0,1 0,6
Vermégensiibertragungen -8,8 -2,1 54,2 6,2 -19,5 -2,7 -1,4 114,1 -1,2
Verkaufe 7,2 4,4 4,0 8,4 6,2 4,8 4,1 4,0 4,0
Sonstige Subventionen

Einnahmen insgesamt 5,8 4,1 3,7 8,7 3,2 3,8 4,5 4,0 3,3

Ausgaben

Vorleistungen 3,3 1,5 43 4.4 2,3 1,2 1,8 4,1 4.4
Arbeitnehmerentgelt 4,0 2,6 3,6 4,9 3,1 1,9 3,3 3,7 3,4
Sonstige Produktionsabgaben

Vermégenseinkiinfte (Zinsen) 21,3 29,0 13,5 14,8 28,7 28,0 30,0 12,0 15,0
Subventionen -452 86,0 -50,6 -49,4 -40,8 93,7 79,1 -41,2 -59,8
Monetare Sozialleistungen 3,2 4,5 3,3 -2,4 9,1 6,2 3,0 3,2 3,3
Soziale Sachleistungen 8,1 2,8 3,6 10,4 5,9 1,6 4,0 3,1 4,1
Sonstige Transfers 14,3 -11,3 2,8 0,5 27,0 1,4 -20,5 2,8 2,8
Vermégenstransfers - 16,4 6,5 3,7 13,9 -29,5 2,6 9,2 3,9 3,6
Bruttoinvestitionen 13,1 8,5 6,2 12,1 13,8 10,8 6,8 7,9 4,8
Nettozugang an nichtprod. Vermégensgitern

Ausgaben insgesamt 1,8 5,9 0,7 0,2 3,3 7,0 4,9 1,1 0,4

nachrichtlich:

Finanzierungssaldo in % des BIP -1,8 -2,6 -1,2 -0,3 -3,1 -1,8 -3,4 -0,5 -1,9

1) Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.
2) Vorausschéatzung des ifo Instituts; Abweichungen in den Summen durch Runden der Zahlen.

3) Geleistete Arbeitsstunden.

5) Konsumausgaben der privaten Haushalte und der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck.

6) EinschlieRlich Nettozugang an Wertsachen.

)
)
)
4) Bruttoinlandsprodukt in Vorjahrespreisen je Erwerbstatigenstunde.
)
)
)

7) Ersparnis in % des verfiigbaren Einkommens (einschlieBlich der Zunahme an betrieblichen Versorgungsanspriichen).
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