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ifo Economic Forecast Winter 2019

2019 (2) 2020 (2) 2021 (2) 2019 2020 (2) 2021 (2)
H1() | H2(2) H1 | H2 HL | H2
1. Origin of GDP
Percentage change over previous year
Domestic employment 0,9 0,4 0,4 11 0,7 0,4 0,4 0,4 0,4
Hours worked per person in employment3) -0,3 0,2 0,0 -0,4 -0,2 -0,2 0,5 -0,1 0,2
Hours worked by persons in employment 0,6 0,5 0,4 0,7 0,5 0,2 0,9 0,3 0,6
Labour productivity 4) -0,1 0,6 1,1 -0,2 0,1 0,4 0,8 1,2 0,9
Gross domestic product, price adjusted 0,5 1,1 1,5 0,4 0,6 0,6 1,6 1,5 1,5
2. Disposition of GDP in Current Prices
a) Billion EUR
Final consumption expenditure 2487,4 2564,9 2650,2 1213,4 1274,0 1252,4 1312,5 1291,6 1358,5
Private consumption expenditure 5) 1793,2 1842,1 1899,3 876,3 916,9 901,0 941,1 926,4 972,9
Government consumption expenditure 694,2 722,9 750,9 337,0 357,2 351,4 371,5 365,2 385,6
Gross fixed capital formation (GFCF) 747,6 783,6 819,1 359,1 388,5 373,0 410,6 390,5 428,6
Construction 373,8 398,2 420,5 180,0 193,8 190,6 207,7 201,9 218,6
Machinery and equipment 240,3 2457 253,0 115,7 1245 116,1 129,6 119,4 133,6
GFCF in other products 133,6 139,7 145,7 63,3 70,3 66,4 73,3 69,2 76,5
Change in stocks 6) -10,6 -32,6 -37,2 7,6 -18,2 -10,5 -22,1 -12,1 -25,2
Domestic uses 32244 3315,9 3432,0 1580,1 1644,4 1615,0 1701,0 1670,1 1761,9
Balance of exports and imports 206,1 222,8 225,1 106,7 99,4 119,4 103,5 1215 103,5
Memo item: balance as a percentage of GDP 6,0 6,3 6,2 6,3 57 6,9 5,7 6,8 5,6
Exports 1618,4 1691,0 1753,7 803,7 814,7 832,9 858,2 864,1 889,6
Imports 1412,3 1468,2 1528,6 697,0 715,3 713,5 754,7 742,6 786,1
Gross domestic product 3430,5 3538,8 3657,1 1686,8 1743,7 1734,3 1804,4 1791,6 1865,5
b) Percentage change over previous year
Final consumption expenditure 3,2 3,1 3,3 3,1 3,4 3,2 3,0 3,1 3,5
Private consumption expenditure 5) 2,8 2,7 31 2,6 3,0 2,8 2,6 2,8 34
Government consumption expenditure 4,3 4,1 3,9 4,1 4.4 4,3 4,0 3,9 3,8
Gross fixed capital formation (GFCF) 5,6 4,8 4,5 6,4 5,0 3,9 5,7 4,7 4.4
Construction 8,6 6,5 5,6 9,3 7,9 59 7,2 6,0 5,2
Machinery and equipment 2,1 2,3 3,0 31 1,3 0,3 4,1 2,9 31
GFCF in other products 4,3 4,6 4,3 4,5 4,0 4,8 4,3 4,2 4,3
Domestic uses 2,7 2,8 3,5 3,7 1,9 2,2 3,4 3,4 3,6
Exports 2,1 4,5 3,7 14 2,7 3,6 53 3,8 3,7
Imports 2,4 4,0 4,1 4,0 0,8 2,4 55 4,1 4,2
Gross domestic product 2,6 3,2 3,3 2,4 2,7 2,8 3,5 3,3 3,4
3. Disposition of GDP, Chain-Linked Estimates (Reference Year 2015)
a) Billion EUR
Final consumption expenditure 2361,0 2397,0 2437,2 1162,2 1198,8 1180,8 1216,2 1198,7 1238,5
Private consumption expenditure 5) 1706,9 1728,4 1755,2 838,4 868,5 849,3 879,1 860,4 894,8
Government consumption expenditure 654,1 668,5 682,0 323,7 330,3 3314 337,1 338,2 343,7
Gross fixed capital formation (GFCF) 684,9 700,5 715,8 330,4 354,4 335,1 365,4 342,7 373,1
Construction 324,5 332,6 338,6 157,4 167,1 160,6 172,0 163,8 174,8
Machinery and equipment 233,8 237,7 243,7 112,6 121,2 112,1 125,5 114,9 128,9
GFCF in other products 126,4 130,0 133,4 60,3 66,1 62,1 67,9 63,7 69,7
Domestic uses 3046,6 3076,0 3126,9 1502,6 1544,0 1507,6 1568,4 1531,4 1595,5
Exports 1578,2 1640,4 1693,2 785,3 792,9 809,7 830,8 836,0 857,2
Imports 1387,1 1442 4 1497,6 683,1 704,0 702,3 740,1 729,0 768,6
Gross domestic product 3239,1 3275,5 3324,6 1605,4 1633,7 1615,3 1660,3 1638,9 1685,7
b) Percentage change over previous year
Final consumption expenditure 1,7 15 1,7 14 1,9 1,6 14 15 1,8
Private consumption expenditure 5) 1,5 1,3 1,6 1,3 1,7 1,3 1,2 1,3 1,8
Government consumption expenditure 2,1 2,2 2,0 1,8 2,4 2,4 2,0 2,0 2,0
Gross fixed capital formation (GFCF) 2,7 2,3 2,2 3,2 2,3 1.4 3,1 2,3 2,1
Construction 3,9 2,5 1,8 4,2 3,7 2,0 3,0 2,0 1,6
Machinery and equipment 1,0 1,6 2,6 2,0 0,2 -0,5 3,6 2,5 2,6
GFCF in other products 2,6 2,9 2,6 2,9 2,3 3,1 2,7 2,6 2,7
Domestic uses 1,0 1,0 1,7 1,7 0,3 0,3 1,6 1,6 1,7
Exports 1,3 3,9 3.2 0,2 25 31 4,8 3,3 3,2
Imports 2,5 4,0 3,8 3,1 1,9 2,8 51 3,8 3,9
Gross domestic product 0,5 1,1 1,5 0,4 0,6 0,6 1,6 1,5 15
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2019 (2) 2020 (2) 2021 (2) 2019 2020 (2) 2021 (2)
H1(1) | H2(2) H1 | H2 H1 [ H2

4. Price Level of National Expenditure (2015=100)

Percentage change over previous year
Final consumption expenditure 1,6 1,6 1,6 1,6 15 1,6 15 1,6 1,6

Private consumption expenditure 5) 1,3 14 15 14 1,3 15 14 15 1,6
Government consumption expenditure 2,2 1,9 1,8 2,3 2,0 1,8 1,9 1,8 1,8
Gross fixed capital formation (GFCF) 2,8 2,5 2,3 3,0 2,6 2,4 2,5 2.4 2,2
Construction 4,4 3,9 3,7 4,9 4,0 3,8 4,1 3,9 3,6
Machinery and equipment 11 0,6 0,4 1,0 11 0,8 0,4 0,4 0,4
GFCF in other products 1,6 1,6 1,6 1,6 1,6 1,7 1,6 1,6 1,6

Domestic uses 1,8 1,9 1,8 19 1,6 1,9 1,8 18 1,8

Exports 0,7 0,5 0,5 1,1 0,3 0,5 0,5 0,5 0,5

Imports -0,1 0,0 0,3 0,9 -1,1 -0,4 0,4 0,3 0,3

Gross domestic product 2,0 2,0 1,8 2,0 2,1 2,2 1,8 1,8 1,8

5. Distribution of Income

a) Billion EUR

Primary income of private households 2406,5 2473,2 2538,0 1188,3 1218,3 12245 1248,7 1254,3 1283,8
Employers' social contributions 325,9 3347 345,1 157,8 168,1 162,3 172,5 167,1 177,9
Gross wages and salaries 1519,3 1565,2 1616,8 726,4 792,9 749,5 815,8 773,7 843,2
Other primary income of private households 561,3 573,2 576,1 304,0 257,2 312,7 260,4 313,5 262,7

Primary income of other institutional sectors 489,3 508,9 539,5 220,2 269,1 220,2 288,7 235,9 303,6

Net national income (primary income) 2895,8 2982,1 3077,5 1408,5 1487,4 1444.,6 1537,5 1490,2 1587,3

Consumption of fixed capital 634,3 659,5 685,9 315,9 318,4 328,3 331,2 341,4 344,5

Gross national income 3530,1 3641,6 3763,4 17244 1805,8 1773,0 1868,7 1831,5 1931,9

Memorandum item:

Net national income (factor costs) 2559,8 2637,1 27244 1240,0 1319,8 1272,2 1364,8 1313,9 1410,5
Compensation of employees 1845,3 1900,0 1961,9 884,2 961,0 911,7 988,3 940,8 1021,1
Property and entrepreneurial income 714,5 737,1 762,5 355,8 358,7 360,5 376,6 373,1 389,4

b) Percentage change over previous year

Primary income of private households 2,9 2,8 2,6 2,8 3,0 3,0 2,5 2,4 2,8
Employers' social contributions 5,0 2,7 3,1 5,3 4,8 2,8 2,6 3,0 3,1
Gross wages and salaries 4,0 3,0 3,3 4.4 3,7 3,2 2,9 3,2 3,4

Gross wages and salaries per employee 2,9 2,5 2,7 3,0 2,7 2,6 2,3 2,7 2,8
Net wages and salaries per employee 3,2 2,2 3,2 3,5 3,0 2,2 2,1 3,1 3,2
Other primary income of private households -1,1 2,1 0,5 -2,0 0,0 2,9 1,2 0,2 0,9

Primary income of other institutional sectors -0,2 4,0 6,0 -1,0 0,4 0,0 7,3 7.1 51

Net national income (primary income) 2,4 3,0 3,2 2,2 2,5 2,6 3,4 3,2 3,2

Consumption of fixed capital 4,2 4,0 4,0 4,4 4,0 3,9 4,0 4,0 4,0

Gross national income 2,7 3,2 3,3 2,6 2,8 2,8 3,5 3,3 3,4

Memorandum item:

Net national income (factor costs) 2,3 3,0 3,3 2,0 2,5 2,6 3.4 3,3 3,3
Compensation of employees 4,2 3,0 3,3 4,5 3,9 3,1 2,8 3,2 3,3
Property and entrepreneurial income -2,4 3,2 3,5 -3,7 -1,0 1,3 5,0 3,5 3,4

6. Income and Expenditure of Private Households

a) Billion EUR

Mass income 1488,5 1536,7 1598,3 716,1 772,5 740,0 796,6 770,0 828,3
Net wages and salaries 1018,1 1045,8 1085,0 482,4 535,8 495,9 549,8 514,3 570,7
Social benefits other than social transfers in kind 604,6 628,8 655,2 300,6 304,1 312,7 316,1 326,2 328,9
Less: Levies on social benefits,

taxes on consumption 134,3 137,9 141,8 66,9 67,4 68,6 69,3 70,5 71,3

Other primary income of private households 561,3 573,2 576,1 304,0 257,2 312,7 260,4 313,5 262,7

Other transfers received (net) -97,8 -98,1 -98,5 -49,1 -48,7 -49,5 -48,6 -49,5 -49,1

Disposible income 1952,0 2011,8 2075,9 971,0 981,0 1003,3 1008,5 1034,0 1041,9

Adjustment for the change in net equity

of households in pension funds reserves 60,5 60,8 61,7 29,4 31,1 29,5 31,3 30,0 31,8
Private consumption expenditure 5) 1793,2 1842,1 1899,3 876,3 916,9 901,0 941,1 926,4 972,9
Saving 219,3 230,5 238,3 124,1 95,2 131,8 98,7 137,5 100,8

Saving ratio 7) 10,9 11,1 11,1 12,4 9,4 12,8 9,5 12,9 9,4

b) Percentage change over previous year

Mass income 4,3 3,2 4,0 4,5 4,1 3,3 3,1 4,0 4,0
Net wages and salaries 4,4 2,7 3,7 4.9 3,9 2,8 2,6 3,7 3,8
Social benefits other than social transfers in kind 4,4 4,0 4,2 4,1 4,6 4,0 3,9 4,3 4,1
Less: Levies on social benefits,

taxes on consumption 53 2,7 2,9 5,8 4.8 2,6 2,8 2,8 2,9

Other primary income of private households -1,1 2,1 0,5 -2,0 0,0 2,9 1,2 0,2 0,9

Disposible income 2,8 3,1 3,2 2,7 3,0 3,3 2,8 3,1 3,3
Private consumption expenditure 5) 2,8 2,7 3,1 2,6 3,0 2,8 2,6 2,8 3,4
Saving 2,3 5,1 3,4 2,6 1,9 6,2 3,6 4,4 2,1
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2019 (2) 2020 (2) 2021 (2) 2019 2020 (2) 2021 (2)
H1(1) | H2(2) H1 | H2 H1 [ H2
7. Government Revenues and Expenditures
a) Billion EUR
Revenues
Taxes 826,2 849,2 868,9 415,6 410,6 4249 4243 433,7 435,2
Net social contributions 597,7 614,7 634,8 289,7 308,0 298,5 316,2 308,1 326,6
Property income 20,9 20,2 19,5 13,2 7,7 12,9 7,3 12,5 6,9
Other transfers 24,7 24,2 24,5 11,3 13,5 11,4 12,8 11,6 12,9
Capital transfers 11,8 12,0 12,1 5,3 6,5 5,8 6,1 59 6,2
Sales 126,3 130,2 134,2 59,3 66,9 61,2 69,0 63,1 71,2
Other subsidies 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Total revenues 1607,7 1650,6 1694,1 7945 813,2 814,8 835,8 834,9 859,2
Expenditures
Intermediate consumption 178,4 186,5 194,1 81,7 96,6 85,9 100,6 89,6 104,5
Compensation of employees 269,4 279,0 288,3 129,3 140,0 134,0 145,0 138,4 149,9
Other taxes on production 0,3 0,3 0,3 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Property income 29,3 27,6 26,4 14,8 14,5 13,9 13,6 13,3 13,0
Subsidies 30,2 31,3 32,9 14,2 15,9 14,8 16,4 15,6 17,3
Social benefits 544,8 568,3 593,8 270,8 274,1 282,5 285,7 295,6 298,2
Social benefits in kind 297,9 309,6 3215 148,0 149,9 153,8 155,8 159,8 161,7
Other transfers 79,4 86,7 91,0 39,0 40,5 42,6 44,1 44,7 46,3
Capital transfers 37,8 39,7 41,0 13,3 24,6 13,9 25,8 14,4 26,6
Gross capital formation 86,6 92,4 97,3 37,8 48,9 39,6 52,8 41,8 55,5
Acquisitions less disposals of non-financial
non-produced assets -1,3 -1,3 -1,3 -0,5 -0,7 -0,6 -0,8 -0,6 -0,8
Total expenditures 1552,7 1620,0 1685,2 748,4 804,3 780,7 839,3 812,8 872,4
Balance 55,0 30,5 8,9 46,1 8,9 34,1 -3,5 22,1 -13,2
b) Percentage change over previous year
Revenues
Taxes 3,2 2,8 2,3 2,8 35 2,3 3,3 2,1 2,6
Net social contributions 4,4 2,8 3,3 4.6 4,2 3,0 2,7 3,2 3,3
Property income -1,8 -3,2 -3,8 15 -7,0 -2,1 -5,0 -3,0 -5,2
Other transfers -0,1 -2,2 14 -2,4 1,9 1,4 -5,3 15 1,3
Capital transfers -9,7 1,1 1,1 -4,3 -13,8 9,0 -5,3 1,3 1,0
Sales 51 3,1 3,1 6,8 3,6 3,1 3.1 3,1 31
Other subsidies - - - - - - - - -
Total revenues 35 2,7 2,6 3,6 35 2,6 2,8 2,5 2,8
Expenditures
Intermediate consumption 53 4,6 4,1 5,6 5,0 51 4,1 4,2 3,9
Compensation of employees 3,9 3,6 3,3 4,0 3,8 3,6 3,5 3,3 3,3
Other taxes on production - - - - - - - - -
Property income -7,7 -5,7 -4,4 -8,7 -6,7 -5,8 -5,6 -4,4 -4,4
Subsidies 2,0 3,6 54 2,4 17 4,0 3,2 55 53
Social benefits 4,7 4,3 4,5 4,4 5,0 4,4 4,3 4,6 4.4
Social benefits in kind 4,2 4,0 3,8 4,2 4,2 4,0 3,9 3,9 3,8
Other transfers 6,0 9,2 4,9 6,6 55 9,3 9,0 5,0 49
Capital transfers -10,4 5,0 3,1 2,6 -16,2 4.8 5,0 3,1 3,2
Gross capital formation 10,6 6,6 54 13,4 8,5 4,8 8,0 55 53
Acquisitions less disposals of non-financial
non-produced assets - - - - - -
Total expenditures 4,2 4,3 4,0 4,6 3,8 4,3 4,3 4,1 3,9
Memorandum item:
Balance as a percentage of GDP 1,6 0,9 0,2 2,7 0,5 2,0 -0,2 1,2 -0,7

1) According to data from the Federal Statistical Office.

2) Forecast by the ifo Institute.
3) Domestic employment.

4) Gross domestic product (price-adjusted) per man-hour.
5) Consumption expenditures of private households and non-profit institutions serving private households.

6) Including net increase in valuables.

7) Current Saving as percentage of disposable income (including the adjustment for the change in net equity of households

in pension funds reserves.




