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ERHOLUNG GEFAHRDET - PREISDRUCK

HOCH

Martin Ademmer, Jens Boysen-Hogrefe, Dominik Groll, Nils Jannsen, Stefan
Kooths, Saskia Meuchelb6éck und Nils Sonnenberg

Die deutsche Wirtschaft ist abermals heftigem
Gegenwind ausgesetzt. Der Krieg in der Ukraine
fuhrt zu hohen Rohstoffpreisen, neuen Lie-
ferengpéassen und schwindenden Absatzmog-
lichkeiten. Die hohen Rohstoffpreise verringern
die Kaufkraft der verfugbaren Einkommen und
dampfen damit den privaten Konsum. Zudem be-
lasten zuséatzliche Lieferengpéasse die Industrie
spurbar. SchlieRlich verschlechtern sich zumin-
dest vorlbergehend die Absatzmoglichkeiten
aufgrund der Sanktionen sowie der durch den
Krieg gestiegenen Unsicherheit. All dies trifft die
Wirtschaft in einer Phase, in der die dampfenden
Einflisse der Pandemie nachlassen und eine
kraftige Erholung angelegt war. Die starken Auf-
triebskrafte — hohe aufgestaute Kaufkraft bei den
privaten Haushalten und dicke Auftragspolster
der Industrie — federn die Schockwellen aus dem
Krieg in der Ukraine ab. Im Ergebnis drfte sich
die Erholung in diesem Jahr fortsetzen, aller-
dings in spurbar langsamerem Tempo als im
Winter erwartet. Insgesamt rechnen wir nun mit
einem Anstieg des Bruttoinlandsprodukts von
2,1 Prozent fir das laufende Jahr (Winterprog-
nose: 4 Prozent) und von 3,5 Prozent fir das
Jahr 2023 (Winterprognose: 3,3 Prozent). Die In-
flation dirfte in diesem Jahr mit 5,8 Prozent so
hoch ausfallen wie noch nie im wiedervereinigten
Deutschland. Selbst wenn die Rohstoffpreise
nicht mehr weiter steigen und die Lieferengpasse
allméhlich nachlassen, wird die Inflation im kom-
menden Jahr mit 3,4 Prozent wohl noch hoch
bleiben, auch weil die jungsten Erzeugerpreisan-
stiege erst nach und nach bei den Verbrauchern
ankommen. Wéahrend der Krieg auf dem Arbeits-
markt kaum Spuren hinterlasst, werden die 6f-
fentlichen Ausgaben steigen, so dass die Haus-
haltsdefizite langer auf erhéhten Niveaus verhar-
ren.

Kasten 1: Wie stark belasten pandemiebedingte Arbeits-
ausfalle die Wirtschaftsleistung? (S. 34 — 37)

Kasten 2: Zur Uberwalzung der Erzeuger- und Import-
preise auf die Verbraucherpreise (S. 38 — 40)

Kasten 3: Zur Mindestlohnerh6hung auf 12 Euro (S. 41 —
43)

Kasten 4: Prognosen des IfW Kiel und tatsachliche Ent-
wicklung im Jahr 2021 (S. 44 — 45)

Der Krieg in der Ukraine belastet die deut-
sche Konjunktur vor allem tber die unsiche-
rer gewordene Rohstoffverfugbarkeit. Russ-
land spielt weltwirtschaftlich — und speziell fur
Europa — eine bedeutende Rolle als Rohstofflie-
ferant, wobei Energierohstoffe besonders wichtig
sind. Mit der militéarischen Aggression gegen die
Ukraine sind diese Lieferungen schlagartig unsi-
cherer geworden, was sich in massiven Preisan-
stiegen aufllert. Besonders kritisch ist fur
Deutschland das Erdgas, fur das kurzfristig kaum
Alternativen bestehen, um russische Lieferun-
gen zu ersetzen. Hohe Preise fur importierte
Energierohstoffe (vor allem Ol und Gas) schma-
lern unmittelbar die heimische Kaufkraft, zudem
werden all diejenigen Produktionszweige in ihrer
Rentabilitat stark beeintrachtigt, die auf die bis-
herige Energieversorgung ausgerichtet sind.
Weitaus weniger bedeutsam ist die Rolle Russ-
lands als Absatzmarkt fur deutsche Exporte.

Abbildung 1:
Bruttoinlandsprodukt
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veran-
derung gegeniiber dem Vorquartal (rechte Skala).

Jahresdaten: preisbereinigt, Veranderung gegeniber dem Vor-
jahr in Prozent (gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und
1.3; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.




Diese durften im Zuge der westlichen Sanktionen
nahezu zum Erliegen kommen, wobei neben den
politischen auch marktgetriebene Sanktionen
wirken. Uber den unmittelbaren Effekt der formal
verhangten und mehrfach verschérften Handels-
verbote und Finanzbeschrankungen hinaus sind
Geschaftsbeziehungen mit Russland so unsi-
cher (und reputationsschadigend) geworden,
dass — mit Ausnahme von Rohstofflieferungen —
kaum noch Handelsaktivitat stattfinden dirfte.
Allerdings war der Anteil Russlands an den deut-
schen Ausfuhren schon nach der Annexion der
Krim auf zwei Prozent geschrumpft. Auch unter
Bericksichtigung von Drittlandeffekten ist der
Wegfall des russischen Absatzmarktes somit ge-
samtwirtschaftlich von geringer Bedeutung. Fr
diese Prognose ist unterstellt, dass die Sanktio-
nen gegenliber Russland in der jetzigen Form in
Kraft bleiben (die russischen Energielieferungen
also fortlaufen) und die Preise fir fossile Ener-
gierohstoffe ausgehend von ihren aktuell sehr
hohen Niveaus im Einklang mit den Notierungen
an den Terminbdrsen allméhlich nachgeben, wo-
bei sie aber Uber den Werten liegen, die sonst zu
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Ohne die postpandemischen Auftriebskrafte
ware die Wirtschaftsleistung im laufenden
Jahr rucklaufig. Die Konjunktur in Deutschland
ist starken, gegenlaufigen Kraften ausgesetzt.
Der scharfe Gegenwind infolge des Ukraine-
Schocks trifft auf starke Auftriebskréafte, die die
voraussichtliche Schlussetappe in der Erholung
von der Corona-Krise tragen. Im Zuge der vierten
Pandemiewelle hat die wirtschaftliche Aktivitat in
beiden Quartalen des zurtickliegenden Winter-
halbjahrs nachgegeben, wobei der Rickgang
zum Auftakt des laufenden Jahres starker zu Bu-
che geschlagen haben dirfte (Abbildung 1). Ne-
ben der unmittelbaren Beeintréachtigung der Ge-
schéftstatigkeit von Dienstleistern infolge von
Kontaktbeschrankungen wirkte der krankheits-
und quarantanebedingte Arbeitsausfall auch all-
gemein dampfend (Kasten 1). Mit dem Wegfall
der meisten SchutzmalRnahmen ist fir sich ge-
nommen ab dem Frihjahr eine kréaftige Erholung
angelegt, wobei zunachst die kontaktintensiven
Dienstleistungsbereiche zligig expandieren. Zu-
dem werden wohl die pandemiebedingten Lie-
ferengpésse, die die Industrieproduktion seit

erwarten gewesen waren (Gern et al. 2022). Uber einem Jahr stark beeintrachtigen,
Tabelle 1:

Quartalsdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung

2021 2022 2023
| 1l ] \Y) | 1] ] [\ | 1 ] [\

Bruttoinlandsprodukt -1,7 2,2 1,7 -03 -09 0,6 2,3 1,4 0,8 0,5 04 04
Private Konsumausgaben -5,2 3,7 60 -18 -2,0 2,0 34 1,0 0,5 0,3 0,3 0,3
Konsumausgaben des Staates -1,1 51 -2,8 1,0 0,1 1,1 -0,6 -0,3 0,3 0,2 0,1 0,0
Ausrustungsinvestitionen -0,4 06 -39 0,9 15 -1,0 5,0 5,0 3,0 15 1,0 1,0
Bauinvestitionen 0,2 1,7 -3,6 0,0 2,1 1,4 1,0 1,0 0,7 0,7 0,7 0,7
Sonstige Anlagen -2,6 11 0,9 1,3 1,0 0,5 2,0 2,0 15 1,0 1,0 1,0
Vorratsveranderungen 20 -0,6 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Inlandische Verwendung -1,0 2,8 1,7 -05 -07 1,4 2,2 0,9 0,6 0,4 0,4 0,4
Ausfuhr 1,9 1,1 0,0 48 -2,0 0,3 31 31 15 11 0,9 0,9
Einfuhr 4,3 23 -01 51 -1,8 2,0 3,0 2,3 1,2 1,0 1,0 1,0
AuBenbeitrag -08 -04 0,1 02 -02 -07 0,2 0,5 0,1 0,1 0,0 0,0
Erwerbstatige, Inland 44.698 44.810 45.005 45.162 45.342 45.462 45.562 45.662 45.732 45.752 45.741 45.711
Arbeitslose 2.755 2.719 2541 2425 2315 2.255 2225 2.206 2.192 2.185 2.182 2.182

Preis-, kalender- und saisonbereinigt. Veranderung gegeniiber dem Vorquartal in Prozent; VVorratsveranderungen, AufRenbeitrag:
Lundberg-Komponente; Erwerbstétige, Arbeitslose: saisonbereinigt, 1 000 Personen; Arbeitslose: Abgrenzung der Bundesagen-

tur flr Arbeit.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; Bundesagentur fur Arbeit, Monatsbericht; grau hinterlegt: Prognose

des IfW Kiel.
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nach und nach Gberwunden. Vor dem Kriegsaus-
bruch sendeten wichtige Frihindikatoren pro-
duktions-, nachfrage- und stimmungsseitig klare
Expansionssignale (Abbildung 2). In diese kréaf-
tige Erholungsphase hinein wirken nun die Fol-
gen des Kriegsgeschehens in der Ukraine. Diese
schaffen kurzfristig neuen Stress fur die Liefer-
ketten und schmalern die Kaufkraft der privaten
Haushalte. Zudem belastet die hohe Unsicher-
heit das Investitionsklima. Dem steht allerdings
gegentuber, dass die Konsumenten wahrend der
Pandemiephase in erheblichem Umfang Extra-
Ersparnisse gebildet haben, die sich auf tber
220 Mrd. Euro belaufen. Ferner sind die Indust-
rieunternehmen mit einem Auftragstiberhang in
Hoéhe von rund 100 Mrd. Euro in das Jahr gestar-
tet. Diese Sonderfaktoren mildern den negativen
Ukraine-Schock, so dass im Ergebnis die Erho-
lung nicht abbricht, aber kurzfristig stark belastet
wird (Tabelle 1). In der Folge verschiebt sich die
Ruckkehr zum Vor-Corona-Niveau in die zweite
Jahreshalfte. Vor allem infolge der Liefereng-
passe bleibt die 6konomische Aktivitat bis gegen
Ende des Jahres unter inrem Potenzial, im kom-
menden Jahr dirfte es aber schon merklich Uber-
schritten werden. Insgesamt féllt die Wirtschafts-
leistung im Vergleich zu unserer Winterprognose
in den Jahren 2022 und 2023 um rund 90 Mrd.
Euro geringer aus, was im Wesentlichen dem
Ukraine-Schock geschuldet ist. Die Zuwachsrate
des Bruttoinlandsprodukts veranschlagen wir fur
dieses Jahr auf 2,1 Prozent (bislang: 4 Prozent)
und fur das kommende Jahr auf 3,5 Prozent (bis-
lang: 3,3 Prozent). Angesichts der besonderen
Umstande, die sich aus dem Ukraine-Krieg erge-
ben, ist diese Prognose mit auRergewdhnlich ho-
her Unsicherheit behaftet.

Bei der Preisentwicklung verstarken sich
Pandemie- und Kriegsfolgen. Die Inflation wird
Uber weite Strecken des Prognosezeitraums au-
Rergewohnlich hoch bleiben. Das inflationare
Umfeld, das sich wéhrend der Pandemie aufge-
baut hat, durfte noch fir einige Zeit Bestand ha-
ben. Preistreibend wirken insbesondere starke
Rohstoffpreisanstiege und gestorte Lieferketten,
die das Angebot verteuern bzw. verknappen.
Dieses trifft auf eine robuste Nachfrage seitens
der Konsumenten. Die Kombination aus expan-
siver Fiskal- und Geldpolitik hat weltweit zu einer
Stabilisierung der Haushaltseinkommen wah-
rend des pandemiebedingten Wirtschafts-

89 (20221Q1) ifwe
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Abbildung 2:

Konjunkturindikatoren
Auftragseingang in der Industrie
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einbruchs geflhrt. Hierbei sind in sehr groliem
Stil  Phantomeinkommen entstanden, denen
keine Wertschépfung gegenuberstand, sondern
staatliche Defizite, die zum Grol3teil Gber die No-
tenbanken finanziert wurden. Aufgrund einge-
schrankter Konsummaglichkeiten wurde in der
Pandemie Kaufkraft in erheblichem Umfang auf-
gestaut. Wahrend allein die Rickkehr zu ge-
wohnten Konsumausgaben wirtschaftlich bele-
bend wirkt, wird der Preisdruck umso gréRer, je
mehr die privaten Haushalte auf die wéhrend der
Pandemie gebildete Extra-Ersparnis zuriickgrei-
fen. Durch den Krieg in der Ukraine kam es zu-
letzt zu weiteren Preissteigerungen bei Energie-
rohstoffen sowie zu zusatzlichen Lieferengpas-
sen. Die starken Rohstoffpreisanstiege und die
hohen Teuerungsraten bei Vorleistungen, die
sich in den hohen Importpreisanstiegen wider-
spiegeln, durften erst nach und nach auf der Ver-
braucherstufe ankommen (Kasten 2). Es baut
sich so weiterhin erheblicher, breit angelegter
Preisdruck auf, der sich im gesamten Jahr in ho-
hen Inflationsraten zeigen wird, auch wenn an-
nahmegemal die Rohstoffpreise wieder etwas
nachgeben und die Lieferengpésse in der zwei-
ten Jahreshélfte sukzessive nachlassen. Kriegs-
bedingt bekommt die Teuerung einen weiteren
Schub, in Gang gekommen war sie aber langst
vor dem Uberfall auf die Ukraine. Im Jahres-
durchschnitt wird die Inflation im laufenden Jahr
mit voraussichtlich 5,8 Prozent betrachtlich sein.
Auch im Jahr 2023 werden sich die Raten nur all-
mabhlich beruhigen und die Inflation dirfte im
Durchschnitt noch bei 3,4 Prozent liegen (Ta-

NS

Wahrend sich der Arbeitsmarkt robust zeigt,
bleiben die offentlichen Haushaltsdefizite
langer auf erhohtem Niveau. Die Beschéfti-
gung durfte ihre Erholung von der Corona-Krise
trotz der Kriegsfolgen fortsetzen, auch wenn das
Tempo nachlassen durfte. Die kriegsbedingte
konjunkturelle Belastung durfte hauptsachlich
Uber die Arbeitszeit und Arbeitsproduktivitat ab-
gefangen werden. MafR3geblich fiir das Festhal-
ten an Beschaftigungsverhaltnissen ist das hohe
Mal3 an Arbeitskrafteknappheit. Diese wird sich
infolge der Alterung weiter verscharfen. Zudem
wirkt die kréaftige Anhebung des gesetzlichen
Mindestlohns im weiteren Prognosezeitraum be-
schéaftigungsdampfend. Die Arbeitslosenquote
wird voraussichtlich schon in diesem Frihjahr
das Vorkrisenniveau unterschreiten und in bei-
den Prognosejahren mit 4,9 Prozent (2022) und
4,7 Prozent (2023) neue gesamtdeutsche Tief-
sténde markieren. In den 6ffentlichen Haushal-
ten hinterlassen die Reaktionen auf den Ukraine-
Krieg und dessen wirtschaftliche Folgen indes
deutlichere Spuren. Hierzu zahlen Mehrausga-
ben fur die Verteidigung sowie fur Hilfen zuguns-
ten einkommensschwacher Haushalte und fir
die Aufnahme von Flichtlingen. Hinzu kommen
hoéhere Ausgaben zur Unterstitzung der Dekar-
bonisierung. Insgesamt wird damit das gesamt-
staatliche Haushaltsdefizit im kommenden Jahr
kaum zurlickgefuhrt und bleibt in Relation zur
Wirtschaftsleistung nach 2,5 Prozent in diesem
Jahr mit 2,0 Prozent hoch.

belle 2).
Tabelle 2:
Eckdatentabelle fur die wirtschaftliche Entwicklung
2020 2021 2022 2023
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 4,6 29 2,1 3,5
Bruttoinlandsprodukt, Deflator 1,6 3,0 2,9 3,3
Verbraucherpreise 0,5 3,1 5,8 3,4
Arbeitsproduktivitat (Stundenkonzept) 0,4 0,9 -0,1 2,2
Erwerbstétige im Inland (1000 Personen) 44.898 44.920 45.508 45.735
Arbeitslosenquote (Prozent) 59 5,7 4,9 47
In Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt
Finanzierungssaldo des Staates -4,3 -3,7 -2,5 -2,0
Schuldenstand 69,1 69,4 68,0 65,1
Leistungsbilanz 7,1 7,4 4,1 4,6

Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise, Arbeitsproduktivitat: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent; Arbeitslosen-

quote: Abgrenzung der Bundesagentur fir Arbeit.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; Deutsche Bundesbank, Monatsbericht; Bundesagentur fiir Arbeit,

Monatsbericht; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.




Finanzierungsbedingungen ver-
schlechtern sich leicht

Die EZB vollzieht einen vorsichtigen Kurs-
wechsel in der Geldpolitik. Die Leitzinsen ver-
bleiben vorerst auf ihren niedrigen Niveaus (Ein-
lagesatz: -0,5 Prozent, Hauptrefinanzierungs-
satzz 0 Prozent, Spitzenrefinanzierungssatz:
0,25 Prozent). Wie nach der jingsten Zusam-
menkunft des EZB-Rats am 10. Mérz verlautbart,
werden die Anleihekdufe — schneller als bisher
vom Markt erwartet — wohl zur Jahresmitte been-
det, sofern sich dann der Inflationsausblick im
Einklang mit dem mittelfristigen Inflationsziel be-
findet. Die Zinsen kdénnten dann ,einige Zeit"
nach dem Ende der Anleihekdufe angehoben
werden. Die aktuelle Inflation im Euroraum und
auch in Deutschland tberschief3t das 2-Prozent
Ziel der EZB erheblich und auch die Kernraten
deuten auf einen breiten Inflationsdruck hin (Boy-
sen-Hogrefe et al. 2022: Kasten 2). Die Inflati-
onsprognosen fur die kommenden Jahre — etwa
vom Mitarbeiterstab der EZB — wurden stark
nach oben revidiert. Auch die marktbasierten In-
flationserwartungen liegen mittelfristig sehr nah
am Inflationsziel und fiir die kurze Frist gehen sie
sogar deutlich dartiber hinaus. Insgesamt gehen
wir von zwei Zinsschritten in diesem Jahr aus.
Der Hauptrefinanzierungssatz durfte somit am
Ende des Jahres bei 0,25 Prozent liegen (Ta-
belle 3).

Die Nettoanleihek&aufe laufen Mitte des Jah-
res aus. Der Bestand des reguléren Ankaufpro-
gramms belief sich Ende Februar auf 3163 Mrd.
Euro und die Nettoankaufe betrugen 20 Mrd.
Euro pro Monat. Im reguléren Ankaufprogramm
entfallen 2517 Mrd. Euro auf Staatsanleihen. Im
Rahmen des pandemischen Ankaufprogramms
wurden bis Ende Januar 1631 Mrd. Euro gekauft.
Davon entfallen 1581 Mrd. Euro auf Staatsanlei-
hen. Der Rhythmus der Nettoankaufe im pande-
mischen Ankaufprogramm lag im Februar bei 40
Mrd. Euro pro Monat und wurde von 50 Mrd.
Euro im Januar zurtickgefuhrt. Im vierten Quartal
2021 hatten die durchschnittlichen Kaufe noch
60 Mrd. Euro betragen. Das Programm lauft nun,
wie anvisiert, Ende Marz aus. Das regulare An-
kaufprogramm wird dann im April auf 40 Mrd.
Euro ausgeweitet. Die Anleihekaufe werden also
zusammengenommen um 20 Mrd. Euro redu-
ziert. Im Mai und Juni fallen die Ank&ufe dann auf
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30 bzw. 20 Mrd. Euro. Im jungsten Beschluss
wurde erneut darauf verwiesen, dass die Rein-
vestitionen aus dem pandemischen Ankaufpro-
gramm flexibel Gber die Lander und Assetklas-
sen verteilt werden kdnnen. Explizit wurde be-
tont, dass die griechischen Anleihen, welche im
Rahmen des regularen Ankaufprogrammes nicht
gekauft wurden, bei den Reinvestitionen des
pandemischen Ankaufprogrammes bertcksich-
tigt werden. Die geschatzten Reinvestitionen fir
Staatsanleihen im reguldaren Ankaufprogramm
im Jahr 2022 werden von der EZB mit 230 Mrd.
Euro veranschlagt, also rund 20 Mrd. Euro pro
Monat. Fir das pandemische Ankaufprogramm
gibt es keine Angabe seitens der EZB. Die ge-
wichtete durchschnittliche Laufzeit des Bestan-
des an Staatsanleihen ist aber sehr &hnlich wie
im regularen Ankaufprogramm, sodass man
schatzungsweise von 142 Mrd. Euro (12 Mrd. pro
Monat) ausgehen kann. Die Reinvestitionen fir
Staatsanleihen betragen somit rund 30 Mrd.
Euro pro Monat.

Die langerfristigen Refinanzierungsgeschéafte
mit den Banken dirften von der EZB bei Be-
darf verlangert werden. Im Marz beliefen sie
sich auf 2201 Mrd. Euro. Die ersten Tender der
langerfristigen Refinanzierungsgeschéfte
(TLTRO-1I) laufen ab September im Dreimonats-
rhythmus aus. Die beiden Tender, welche im
Jahr 2022 auslaufen, umfassen aber lediglich 86
Mrd. Euro. Im Jahr 2023 laufen insgesamt 1523
Mrd. Euro aus, welche anderweitig von den Ban-
ken refinanziert werden muissen. Der EZB-Rat
hatte nach der jungsten Entscheidung darauf
hingewiesen, dass die Finanzierungsbedingun-
gen der Banken beobachtet werden und sicher-
gestellt wird, dass diese die geldpolitische Trans-
mission nicht beeintrachtigen. Perspektivisch
kann man also damit rechnen, dass die EZB den
Ubergang wohl mit einem neuen Programm ab-
sichern wird, wenngleich nicht mit den derzeit
pandemiebedingt besonders guinstigen Konditio-
nen.
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Tabelle 3:
Rahmendaten fir die Konjunktur 2020-2023
2020 2021 2022 2023

[ 1l m_ v I L[V [ 1l m_ v | | Il 1 IV
'é?g'”so'e’ 000 000 000 000 000 000 000 000 000 000 010 025 050 0,75 1,00 1,00
;ﬁnsgggsnge 0,41 -0,48 -0,45 0,56 -0,47 -0,23 -0,35 -0,22 0,10 0,40 0,60 0,70 0,80 0,90 1,10 1,10
Efrfo"a" 1,10 1,10 1,17 1,19 121 121 1,18 1,14 1,12 1,12 1,12 1,12 112 112 1,12 1,12
Preisliche
Wettbe-
worbs, 88,9 90,5 910 90,9 91,6 91,7 91,1 899 89,1 889 890 89,3 892 889 886 884
fahigkeit

Exportmarkte -29 -89 99 06 05 20 17 1,0
Rohdlpreis 51,2 334 434 453 61,1 69,1 732 798

02 04 o8 08 08 07 06 06
96,6 1050 101,0 97,0 92,0 88,0 86,0 85,0

Leitzins der EZB: Hauptrefinanzierungssatz; langfristige Zinsen: Rendite 9—10-jahriger Bundesanleihen; preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit: gegentiber 60 Landern auf Basis von Verbraucherpreisen, Index: 1991 | = 100, steigende Werte bedeuten
eine Verschlechterung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit; Exportmarkte: Bruttoinlandsprodukt in 41 Landern, gewichtet mit
Anteilen am deutschen Export, Veranderung gegeniiber Vorquartal. Rohélpreis: US-Dollar je Barrel North Sea Brent.

Quelle: EZB, Monatsbericht; Deutsche Bundesbank, Monatsbericht; IMF, International Financial Statistics; EIA; Berechnun-

gen des IfW Kiel; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

Die Finanzierungskosten fur den privaten Abbildung 3:
Sektor verbleiben zunachst auf niedrigen Ni- Darlehenszinsen
veaus. Die Darlehenszinsen fir Neukredite la- Prozent Nichtfinanzielle
. . . . . - Kapitalgesellschaften,

gen zuletzt noch sehr niedrig. Bei Laufzeiten zwi- Darlehen iiber 1 Mill.
schen einem und funf Jahren fielen im Januar 1,5 Nichtfinanzielle

. . . . 6 [\ Kapitalgesellschaften,
Prozent fur groRere und 2,4 Prozent fir kleinere Darlehen unter 1 Mill.
Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen an, 5 | w;&snhuggesbaukredite an
wahrend Wohnungsbaukredite mit 1,4 Prozent
verzinst wurden (Abbildung 3). Die Finanzie- Al
rungskosten uber die Kapitalmérkte haben sich
zuletzt leicht verteuert. Die Renditen von Unter- 3 |
nehmensanleihen mit einer mittleren Laufzeit
von Uber drei Jahren lagen durchschnittlich im 5 |
Marz bei 1,9 Prozent und somit 1,2 Prozent-
punkte hoher als der historische Tiefstand von 1 -
0,7 Prozent im August 2021 (Abbildung 4). Im
Vergleich zum Januar 2022 ist die Rendite um 0

0,7 Prozentpunkte gestiegen. Der Zinsabstand

2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021

gegen[jber Bundesanleihen mit ahnlicher Lauf- Monatsdaten; bei Neugeschéften, Laufzeit 1-5 Jahre, ohne

zeit betrug zuletzt 1,8 Prozentpunkte und ist im

Uberziehungen.

Verg'eich zum Januar um 0’5 Prozentpunkte ge- Quelle: Deutsche Bundesbank, MFI-Zinsstatistik.

stiegen. Im vergangenen Jahr betrug der Zinsab-
stand im Schnitt 1,2 Prozentpunkte. Die Rendite
zehnjahriger Bundesanleihen, die haufig als Indi-
kator fir das Zinsniveau ohne individuelle Risiko-
aufschlage herangezogen wird, betrug zuletzt er-
neut 0,3 Prozent. Mitte Februar hatte der Zins
schon bei 0,3 Prozent gelegen, fiel dann aber
wieder auf -0,1 Prozent durch die sich ausbrei-
tende Unsicherheit durch den Krieg in der Ukra-
ine. Bis zum Ende des Prognosezeitraums dirfte
sie auf 1,1 Prozent steigen (Tabelle 3).




Abbildung 4:
Kapitalmarktzinsen

g - Prozent
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8 1 Unternehmensanleihen
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Monatsdaten, Renditen; mittlere Restlaufzeiten von uber drei
Jahren.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht; Berechnungen
des IfW Kiel.

Im Zuge des Ukraine-Kriegs gaben die Kurse
an den Aktienmarkten deutlich nach. Mit Be-
ginn des Kriegs ist die Unsicherheit stark gestie-
gen. Der VDAX, der als Indikator fur Unsicherheit
an den Aktienmarkten gilt, stieg seit Mitte Feb-
ruar merklich an. Verglichen mit seinem Wert zu
Jahresbeginn fiel der Deutsche Aktienindex
(DAX) in der Spitze (8. Marz) um fast 20 Prozent.
Er erholte sich zuletzt und liegt nun Mitte Marz
rund 15 Prozent unter seinem Wert zu Jahresbe-
ginn. In den Vereinigten Staaten ist der S&P 500
seit Jahresbeginn bis zum 8. Marz um 13 Pro-
zent gefallen und erholte sich bis zuletzt nicht
signifikant. Die Preise fur Wohnimmobilien in
Deutschland sind nur bis zum dritten Quartal
2021 verfugbar; sie lagen 12 Prozent hoher als
ein Jahr zuvor. In den vier Quartalen zuvor be-
trug die Vorjahresrate durchschnittlich 9 Prozent.
Seitdem die Wohnimmobilienpreise 2010 ihren
Aufwartstrend begannen, sind sie um 87 Prozent
gestiegen.

Die Kreditexpansion setzte sich unvermin-
dert fort. Das Volumen der Kredite an den nicht-
finanziellen privaten Sektor lag Ende Januar 5,5
Prozent Uber dem Wert von vor einem Jahr. Eine
starke Dynamik war weiterhin bei den Woh-
nungsbaukrediten zu beobachten, die einen Zu-
wachs von nunmehr 7 Prozent aufwiesen
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Abbildung 5:
Kreditexpansion

Nichtfinanzielle

Prozent .
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Veranderung gegeniiber dem Vorjahresmonat; Monatsdaten.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Saisonbereinigte
Wirtschaftszahlen; Berechnungen des If\W Kiel..

(Abbildung 5). Im vierten Quartal des Jahres
2021 hatte der durchschnittliche Zuwachs 7,2
Prozent betragen. Die Kredite an nichtfinanzielle
Unternehmen lagen mit 5,2 Prozent ebenfalls
weiter deutlich Gber dem Wert des Vorjahresmo-
nats und setzten damit ihren Aufwartstrend seit
Mitte des Jahres 2021 fort. Die Konsumenten-
kredite und sonstigen Kredite an private Haus-
halte stiegen zuletzt mit 0,2 Prozent, nachdem
sie im Jahr 2021 stets im negativen Bereich ge-
legen hatten. Der Trend bei den nichtfinanziellen
Unternehmen zur zunehmenden Finanzierung
Uber die Kapitalméarkte halt an. Seit Beginn der
Pandemie betrug der durchschnittliche Anstieg
der Neuemissionen von Anleihen 11 Prozent pro
Jahr, wahrend der Anstieg der Neukredite bei nur
5 Prozent pro Jahr lag. Ende Januar lag die Vor-
jahresrate bei Anleihen bei 9,5 Prozent und bei
Krediten bei 5,5 Prozent. Das Volumen der
Bankkredite an die nichtfinanziellen Unterneh-
men ist aber noch fast zweieinhalbmal so hoch
wie das der Anleihen.




Finanzpolitik weiterhin im Kiri-
senmodus

Mit dem Rickgang der pandemiebezogenen
Malnahmen wirkt die Finanzpolitik im Jahr
2022 gegeniiber dem Vorjahr restriktiv.
Corona-Hilfen fur Selbstandige und Unterneh-
men stehen zwar zumindest in der ersten Jah-
reshélfte noch zur Verfigung, werden aber im
Vergleich zu den beiden Vorjahren eine deutlich
geringere Rolle spielen. Zudem diirften die Aus-
gaben fir die Bereitstellung von Tests, Impfun-
gen und Krankenhauskapazitdten merklich sin-
ken. Das Budget des Staates wird ferner durch
héhere Zusatzbeitrdge einzelner gesetzlicher
Krankenkassen, héhere Beitrage fir die Pflege-
versicherung, den Anstieg der CO2-Abgabe und
merklich héhere Tabaksteuersatze entlastet.
Dem stehen allerdings diverse Steuerminderein-
nahmen unter anderem durch verbesserte Ab-
schreibungsmdglichkeiten und einen hdheren
Grundfreibetrag entgegen. Zudem dirfte es ho-
here Ausgaben im Bereich Verteidigung geben
und die bereits im vergangenen Jahr eingefiihrte
Grundrente im laufenden Jahr vermehrt zur Aus-
zahlung kommen. Expansive Effekte gehen fer-
ner von den jingst beschlossenen MaRhahmen
zur Entlastung der privaten Haushalte ange-
sichts stark gestiegener Energiepreise aus.!
Mehrausgaben durften auch durch den Anstieg
der Fluchtmigration im Zuge des Kriegs in der
Ukraine entstehen. Das Ausmal’ des Zustroms
und die damit verbundenen Ausgaben lassen
sich derzeit kaum abschatzen. Fir diese Prog-
nose veranschlagen wir Mehrausgaben von 15
Mrd. Euro pro Jahr. Alles in allem ist mit einem
deutlich restriktiven Impuls von Seiten der 6ffent-
lichen Hand zu rechnen. Wir schatzen die
Budgetwirkung der finanzpolitischen MalRnah-
men auf 29 Mrd. Euro. Werden automatische Re-
aktionen berucksichtigt, steigt dieser Betrag auf
fast 34 Mrd. Euro bzw. 0,9 Prozent in Relation
zum Bruttoinlandsprodukt (Tabelle 4).

Die Finanzpolitik im Jahr 2023 durfte einen
expansiven Impuls liefern. Unter der An-
nahme, dass die Corona-MaRnahmen im Jahr

1 Die in Aussicht gestellten MaRnahmen umfassen die
Abschaffung der EEG-Umlage, Einmalzahlungen bei
Wohngeld, BAf6G und in den Grundsicherungssyste-
men, sowie steigende Frei- und Abzugsbetrage in der
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2022 weitgehend auslaufen, stellt sich dadurch
im Jahr 2023 eine weitere Entlastung des Bud-
gets ein. Dariliber hinaus dirfte der Beitragssatz
zur Arbeitslosenversicherung steigen, und die
CO2-Abgabe wird weiter erhtht. Zugleich ist
aber mit deutlichen Mehrausgaben im Bereich
Verteidigung zu rechnen. Steuermindereinnah-
men gréReren Umfangs dirfte zudem der turnus-
mafig anstehende Ausgleich der ,kalten Pro-
gression“ mit sich bringen. Relevant ist dabei der
Deflator des privaten Konsums, wie er im Herbst
des Jahres 2022 fur das ablaufende Jahr ge-
schatzt wird (Boysen-Hogrefe 2021). Nach unse-
rer Prognose durfte sich dieser Wert auf 5,5 Pro-
zent belaufen. Weitere Steuermindereinnahmen
sind durch die vom Bundesverfassungsgericht
angezeigte Reform der Besteuerung der Alters-
einkinfte zu erwarten. Bisher kam es zu einer
stufenweisen Entlastung der Rentenbeitragszah-
ler, die im Jahr 2025 abgeschlossen worden
ware. Nun ist davon auszugehen, dass die letz-
ten beiden Stufen vorgezogen werden. Zudem
durfte die Abschaffung der EEG-Umlage im Jahr
2022 die offentlichen Haushalte erst im Jahr
2023 belasten, da 2022 noch bestehende Riick-
lagen innerhalb des EEG-Umlagesystems zur Fi-
nanzierung genutzt werden koénnen. In der
Summe dirften die finanzpolitischen Mafl3nah-
men einen belastenden Effekt auf den Bud-
getsaldo haben. Unter der Berlcksichtigung au-
tomatischer Reaktionen ist mit einer Budgetbe-
lastung von gut 13 Mrd. Euro (0,3 Prozent in Re-
lation zum Bruttoinlandsprodukt) zu rechnen.

Im Vergleich zur Zeit vor der Pandemie ist die
Finanzpolitik deutlich expansiver ausgerich-
tet. Dem restriktiven Impuls im Jahr 2022 und
der leicht expansiven Ausrichtung im Jahr 2023
gingen zwei Jahre mit einer deutlich expansiven
Finanzpolitik voraus. Wahrend das Jahr 2019
noch strukturelle Uberschiisse aufwies, ist auch
fur das Jahr 2023 mit betrachtlichen strukturellen
Defiziten zu rechnen, die zu einem Grof3teil auf
finanzpolitische Maflnahmen zurtckzufuhren
sind. Der Bund hat in Form von Sondervermdgen
die Voraussetzungen daflir geschaffen, dass
auch nach der fur das Jahr 2023 angekiindigten
Rickkehr zur Normalitat der Schuldenbremse

Einkommensteuer. Weitere Maflinahmen, die juingst
im Zusammenhang mit den zusatzlichen Energie-
preisanstiegen durch den Ukraine-Krieg diskutiert
wurden, sind nicht bertcksichtigt.




Finanzierungsdefizite gréReren Umfangs mit den
Vorgaben der Schuldenbremse vereinbar sind.
Vorrangig ist hier die Umbewertung der Sonder-
vermoégen des Bundes in

Tabelle 4
Budgetwirkungen finanzpolitischer Malinahmenahmen
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der Abrechnung der Schuldenbremse und das
jungst angekiindigte Sondervermégen fir die
Bundeswehr zu nennen.?

Einnahmen der Gebietskorperschaften
Rentenbesteuerung/Altereinkiinftegesetz
Solidaritatszuschlag

Zweites Familienentlastungsgesetz

Abbau kalte Progression

Anhebung Grundfreibetrag

Anhebung Arbeitnehmerpauschbetrag und Pendlerpauschale
4. Corona-Steuerhilfegesetz

Temporéare Umsatzsteuersenkung

Umsatzsteuer Gastronomie

Forschungszulagen

Degressive AfA

Zweites Corona-Steuerhilfegesetz (librige Elemente)
Abschreibung EDV

Anhebung Tabaksteuersatze

Fondsstandortgesetz und "Modernisierung" KSt
Sonstige Steueranderungen

CO2-Abgabe

Anhebung Rundfunkbeitrag

Einnahmen der Sozialversicherungen
Anhebung Zusatzbeitrag in der GKV
Beitragssatz Pflegeversicherung
Beitragssatz Arbeitslosenversicherung
Anderung der Insolvenzgeldumlage

Ausgaben der Gebietskdrperschaften

Corona-Hilfen fur Unternehmen und Selbsténdige
Kinderbonus

Anhebung Kinderzuschlag

Corona-Einmalzahlung in den Grundsicherungssystemen
Pflegeboni

Wohngeld/BAf6G

Kauf von Schutzausriistung, Test- und Impfkampagne
Subvention im Gesundheitssektor wahrend der Corona-Epidemie
Zuschuss EEG-Umlage bzw. Abschaffung

Kaufbonus E-Mobilitat / Tank- und Ladeinfrastruktur
Eigenkapitalhilfe DB AG

Aufbaubhilfe 2021 (Flut)

Foérderung Kita und Ganztagsbetreuung

Weitere Subventionen des Bundes

Weitere Ausgaben

Aufstockung der Gasreserve

Aufstockung Bundeswehretat

Zusatzliche Ausgaben Fluchtmigration Ukraine-Krieg

Ausgaben der Sozialversicherungen

Ausweitung der Kurzarbeit

Pflegereform

Weitere MalRnahmen in den Bereichen Gesundheit und Pflege
Anpassung der Renten Ost

Erwerbsminderungsrenten

Grundrente

Zwischensumme
Automatische Reaktionen
Progressionseffekte (Einkommensteuer)
Endogener Riickgang von Steuerquoten (Mengensteuern)

Summe

In Relation zum BIP

2 Zur neuen Rolle der Sondervermdogen in der Schul-
denbremse siehe Boysen-Hogrefe (2022). Die dort ge-
nannte Zahl von 92 Mrd. Euro ist nach dem Haushalts-
abschluss des Jahres 2021 und unter Berlcksichti-
gung des nach den Flutereignissen neu eingerichteten

2022 2023
-1,7 -5,2
-1,4 -0,5
-3,7 -0,6

0,0 -12,0
-3,0 0,0
-1,8 0,0
-0,2 -3,3

6,6 0,0

0,3 2,9
-0,4 -0,1
-3,5 0,4
-3,6 0,4
-3,8 0,8

18 0,6
-0,4 -0,1

0,7 3,5

i85 15

0,2 0,0

0,5 0,0

0,5 0,0

0,0 2,5
-0,2 0,0

41,0 5,0

2,2 0,0
-0,5 -0,5

0,9 0,6
-0,5 1,0
-0,2 0,2

10,0 5,0
10,0 3,0

18 -5,0
-1,5 0,0

2,0 0,0
-2,0 0,0

0,5 2,0
-1,2 -5,5

1,0 0,4
-1,5 1,5
-5,0 -17,0

-15,0 0,0

2,5 0,5
=15 0,0
-0,3 0,0
-0,4 -0,4
-0,1 -0,1
17 0,8

29,0 -17,7

7,9 8,3
-3,2 -3,8

33,7 -13,2

0,9 -0,3

Sondervermogens Uberholt. Insgesamt belaufen sich
die relevanten Ricklagen der Sondervermdgen der-
zeit auf 112 Mrd. Euro (Deutsche Bundesbank 2022).




Ukraine-Krieg belastet AuBen-
handel

Der AulRenhandel expandierte im vergange-
nen Jahr trotz Belastungsfaktoren durch die
Pandemie kraftig. Die Exporte stiegen im vier-
ten Quartal Uberraschend stark,® nachdem sich
die Erholung im Verlauf des Jahres 2021 nicht
zuletzt aufgrund von Engpassen bei Vorleis-
tungsgitern verlangsamt hatte und im dritten
Quartal sogar zum Erliegen gekommen war. Der
Anstieg war Uber die Gutergruppen (auch in
preisbereinigter Betrachtung) breit angelegt.
Demnach expandierten auch die Exporte von In-
vestitionsgutern nach Riickgéangen in den beiden
Vorquartalen kraftig, insbesondere weil die Auto-
mobilindustrie, die spurbar von Lieferengpéssen
wichtiger Komponenten betroffen war, wieder
mehr Produkte ins Ausland lieferte. Die Importe
stiegen im Schlussquartal ebenfalls deutlich,
nachdem zuvor auch ihre Erholung ins Stocken
geraten war. Besonders kraftig legten die preis-
bereinigten Importe von Konsumgutern zu; zu-
dem lie3en die Importe von Investitionsgutern
ihre seit Anfang 2021 andauernde Schwache-
phase hinter sich. Die Erholung bei den Dienst-
leistungsimporten setzte sich trotz der Pande-
miewelle im Herbst fort. Insgesamt lagen damit
sowohl die Exporte als auch die Importe im Jahr
2021 nur noch leicht unter ihren Niveaus aus
dem Vorpandemiejahr 2019. Das Volumen im
Warenhandel hat das Niveau aus dem Jahr 2019
sogar trotz der Belastung durch Lieferengpasse,
die dazu fuhrten, dass vor allem die Exporte von
Investitionsgltern hinter ihrem Vorkrisenniveau
und der Auftragsentwicklung zurtickblieben (Ab-
bildung 6), bereits Gberschritten. Der Dienstleis-
tungshandel lag dagegen — vor allem importseitig
— noch deutlich unter dem Vorkrisenniveau. Re-
gional war die Erholung im Au3enhandel im ver-
gangenen Jahr breit gefachert. Eine nennens-
werte Ausnahme ist das Vereinigte Konigreich,
das Ende des Jahres 2020 aus der Européi-
schen Union ausgeschieden war. Sowohl die Ex-
porte als auch die Importe sanken im Jahr 2021
nach dem pandemiebedingten Einbruch im Jahr

3 Hierbei ist zu berticksichtigen, dass im vierten Quar-
tal eine auffallig hohe Diskrepanz zwischen den Anga-
ben zu den Warenexporten gemafd der Zahlungsbi-
lanzstatistik (Deutsche Bundesbank) einerseits und
den VGR (Statistisches Bundesamt) andererseits zu
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2020 weiter. Der Anteil des Landes an den deut-
schen Warenexporten fiel seit dem Brexit-Votum
um knapp 3 Prozentpunkte auf nunmehr 4,8 Pro-
zent. Bei den Importen verringerte sich der Anteil
von reichlich 4 Prozent auf 2,7 Prozent.

Abbildung 6:
Exporte nach Gutergruppen

Investitionsguter Vorleistungsguter
Konsumgter
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Monatliche Exporte (Spezialhandel) nach Warengruppen (GP
2009), bereinigt mit den Preisindices im Au3enhandel. Letzter
Wert: Dezember 2021.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Statistisches Bundesamt via
Refinitiv Datastream; Berechnungen des IfW Kiel.

Russland und die Ukraine spielen abgesehen
von Rohstoffimporten eine recht geringe
Rolle fur den AuRenhandel. Russland hat als
Handelspartner fiir Deutschland seit der Anne-
xion der Krim im Jahr 2014 und den damit ein-
hergehenden Sanktionen, die mit einem Ein-
bruch der deutschen Exporte nach Russland um
40 Prozent einhergingen, merklich an Bedeutung
verloren (Abbildung 7). Der Anteil Russlands an
den Warenexporten betréagt seit 2015 rund 2 Pro-
zent; zuvor hatte er noch bei tiber 3 Prozent ge-
legen. Insbesondere Maschinen, Kraftwagen
und Kraftwagenteile sowie chemische und

beobachten war, die offenbar auf konzeptionelle Un-
terschiede in der Saisonbereinigung zurtickzufiihren
ist. Laut Zahlungsbilanzstatistik war der Anstieg der
Exporte wesentlich geringer.
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Abbildung 7:
Bedeutung Russlands und der Ukraine fur den
deutschen Au3enhandel

Exportanteil Ukraine
Exportanteil Russland
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Importanteil Russland
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Jahresdaten. Anteil Russlands und der Ukraine an den
gesamten deutschen Warenexporten bzw. -importen.

Quelle: Statistisches Bundesamt via Refinitiv Datastream;
Berechnungen des IfW Kiel.

pharmazeutische Erzeugnisse werden nach
Russland geliefert; diese vier Gutergruppen ma-
chen rund 60 Prozent der gesamten deutschen
Warenexporte nach Russland aus. Der Anteil
Russlands an den Warenimporten betrug zuletzt
2,8 Prozent, und lag damit rund 2 Prozentpunkte
niedriger als in den Jahren vor dem Ukraine-Kon-
flikt 2014. Drei Viertel der Importe aus Russland
entfallen auf Energieguter, was rund einem Vier-
tel der gesamten Energieimporte Deutschlands
entspricht. Beim Rest handelt es sich Uberwie-
gend um Importe von Vorleistungsgutern. Hier
kommt Russland bei einzelnen Rohstoffen eine
vergleichsweise hohe Bedeutung zu. So

4 Dies gilt freilich nur fur hinreichend diversifizierte Un-
ternehmen, die nicht in hohem Maf3e auf die betroffe-
nen Lander spezialisiert sind, und kurzfristig kann es
dabei zu Friktionen kommen. Ein Grof3teil der deut-
schen Exporte wird von grof3en Unternehmen getéatigt.
Insgesamt sind die 5 Prozent der grof3ten exportieren-
den Unternehmen fiir rund 85 Prozent aller Exporte
verantwortlich (Wagner 2015). Diese Unternehmen
sind typischerweise auf vielen Absatzmarkten aktiv
(Wagner 2012) — nur 2,4 Prozent des Exportwerts in
Deutschland wurde 2018 von Unternehmen
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stammen reichlich 10 Prozent der deutschen Im-
porte von Nichteisenmetallen aus Russland; da-
bei liegt der Anteil bei Nickel und Waren daraus
mit rund 25 Prozent besonders hoch, bei Kupfer
betragt der Anteil rund 8 Prozent, und bei Blei
und Aluminium jeweils rund 5 Prozent. Der Anteil
der Ukraine an den deutschen Exporten und Im-
porten betragt jeweils unter 0,5 Prozent.

Dennoch belastet der Ukraine-Krieg das Ex-
portgeschaft in der ersten Jahreshalfte. Im
ersten Quartal waren die Exporte — nicht zuletzt
aufgrund der anhaltenden Lieferengpasse -,
wohl auch ohne die Invasion Russlands in die
Ukraine zuriickgegangen. Darauf deuten die Mo-
natsdaten im Spezialhandel hin, die bis ein-
schlielich Januar vorliegen. Der Ukraine-Krieg
belastet das Exportgeschaft zuséatzlich; die
guantitativen Auswirkungen sind jedoch derzeit
schwer abschatzbar. Die Lieferungen nach
Russland durften durch die Sanktionen, die deut-
lich Gber die im Jahr 2014 verhangten Einschran-
kungen hinaus gehen (Gern et al. 2022: Kasten
1), sowie durch den freiwilligen Riickzug vieler
Unternehmen aus dem russischen Markt ab
Marz erheblich zuriickgehen. Wir gehen aller-
dings davon aus, dass angesichts der guten Auf-
tragslage ein Gutteil der fir Russland und die Uk-
raine produzierten Waren in andere Lander um-
gelenkt werden kann.# Uber die direkten Effekte
auf die Exporte hinaus dirfte der Krieg zumin-
dest kurzfristig zu weiteren Stérungen internatio-
naler Lieferketten fiihren, wodurch die Exporte
auch indirekt wegen fehlender Vorleistungsgtiter
belastet werden. Zudem hat sich die Unsicher-
heit in den Abnehmerlandern erhoht, was sich
dampfend auf die Nachfrage nach Investitions-
gutern auswirken kann. Der Anstieg des auf Ak-
tienvolatilitdten basierenden Unsicherheitsma-
Bes ist bislang jedoch vergleichsweise gering
(Abbildung 8).

erwirtschaftet, die nur auf einen Exportmarkt ausge-
richtet sind (Fauth, Jung und Kohler 2021) —, sodass
wir davon ausgehen, dass sie bei guter Auftragslage
vergleichsweise leicht Lieferungen regional umschich-
ten kénnen. Allerdings haben auch grof3e Unterneh-
men haufig Hauptkunden, die fur ihre Geschéftstatig-
keit besonders bedeutsam sind (Kramarz et al. 2020)
und kdnnten starker durch den Krieg in Mitleidenschaft
gezogen werden, sofern sie ihr Geschéft besonders
auf Russland oder die Ukraine ausgerichtet haben.




Abbildung 8:

Unsicherheit in den deutschen Abnehmerlandern
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Monatsdaten; Aktienkursvolatilitaten basierend auf
Tagesdaten fur Aktienkurse in 46 Abnehmerlandern gewichtet
mit Anteilen an den deutschen Ausfuhren. Letzter Wert:
10.03.2021.

Quelle: Nationale Quellen; Berechnungen des IfW Kiel.

Wenn die Stérungen in internationalen Liefer-
ketten allmahlich nachlassen, setzen die Ex-
porteihre Erholung fort. In unserer Winterprog-
nose waren wir noch davon ausgegangen, dass
sich im ersten Halbjahr eine deutliche Besserung
im Hinblick auf Knappheiten bei Vorleistungsgu-
tern einstellt und die Exporte schwungvoll expan-
dieren. Aufgrund des Ukraine-Kriegs rechnen wir
nun damit, dass sich die Lieferengpésse erst im
zweiten Halbjahr allmahlich |6sen. Dann kann
der hohe Auftragsbestand aus dem Ausland (Ab-
bildung 9) nach und nach abgearbeitet werden,
und die Exporte werden kraftig steigen. Auch
vom Neugeschéft durften weiterhin Impulse aus-
gehen (Abbildung 10), auch wenn die weltwirt-
schaftliche Erholung von der Corona-Pandemie
durch die Auswirkungen des Kriegs spurbar be-
lastet wird (Gern et al. 2022). Alles in allem rech-
nen wir nach einem Anstieg der Exporte von 9,9
Prozent im Jahr 2021 mit einem Anstieg von 4,2
Prozent im laufenden Jahr, gefolgt von 6,6 Pro-
zent im Jahr 2023 (Abbildung 11).

Die Importe schwéacheln voriibergehend. Im
ersten Quartal durften die Importe wohl zurtick-
gegangen sein. Darauf deuten bereits die preis-
bereinigten Monatswerte im Spezialhandel fir
Januar hin. Mit der Invasion Russlands in die Uk-
raine werden auch die Importe belastet, wenn-
gleich der direkte Effekt weniger stark ausfallen
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Abbildung 9:
Exportindikatoren
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Abbildung 10:
Deutsche Exportmarkte
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 7, Reihe 1;
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Abbildung 11:
Exporte
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veran-
derung gegeniiber dem Vorquartal (rechte Skala).

Jahresdaten: preisbereinigt, Verédnderung gegeniiber dem Vor-
jahr in Prozent (gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und
1.3; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

dirfte als bei den Exporten. MaR3geblich ist, dass
drei Viertel der Importe aus Russland Energiegu-
ter sind und diese unseren Annahmen zufolge
aufgrund der hohen Abhéngigkeit von Russland
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nicht mit direkten SanktionsmafRhahmen belegt
werden. Im Zuge der Erholung der Binnenkon-
junktur ab dem Friihjahr legen auch die Importe
wieder zu. Zur kraftigen Expansion tragt auch die
weitere Erholung der Dienstleistungsimporte,
insbesondere des Reiseverkehrs bei. Insgesamt
werden die Importe nach einem Anstieg von 9,3
Prozent im vergangenen Jahr im Jahr 2022 wohl
um 5,9 Prozent steigen. Fir das Jahr 2023 rech-
nen wir mit einem Anstieg um 6,4 Prozent (Abbil-
dung 12).

Der ohnehin hohe Preisauftrieb im AuRen-
handel verstarkt sich durch den Ukraine-
Krieg weiter. Die Importpreise sind im Zuge der
Erholung von dem Corona-Schock im Jahr 2020
vor allem aufgrund von steigenden Preisen flr
Rohstoffe und Vorleistungsguter stark gestiegen
(Kasten 2). Die Teuerung zeigt sich auch bei den
Exporten deutlich, wenngleich in geringerem
Mafe. Im vierten Quartal setzte sich diese Ent-
wicklung fort, wobei sich die Preisdynamik bei
den Importen deutlich verstarkte, sodass sich die
Terms of Trade so stark verschlechterten wie nie
zuvor im wiedervereinigten Deutschland. Im lau-
fenden Quartal hat sich die hohe Dynamik ge-
mal der monatlichen Preise im AulRenhandel
wohl fortgesetzt und die Terms of Trade dirften
sich weiter deutlich verschlechtert haben; auch
fur das zweite Quartal ist angesichts der jingsten
Spriinge bei den Energie- und Rohstoffpreisen
nicht mit einer Besserung zu rechnen. Im weite-
ren Verlauf nimmt der Preisauftrieb gegeben un-
serer Wechselkurs- und Rohstoffpreisannahmen
allmahlich ab. Im kommenden Jahr werden bei
fallenden Rohstoffpreisen die Exportpreise star-
ker steigen als die Importpreise. Insgesamt rech-
nen wir mit einer Verschlechterung der Terms of
Trade um 5,5 Prozent im laufenden Jahr. Im Jahr
2023 werden sie sich um 0,7 Prozent verbes-
sern.

Der Leistungsbilanziberschuss sinkt deut-
lich. Der Leistungsbilanzsaldo in Relation zum
Bruttoinlandsprodukt war ausgehend von sei-
nem Hdochststand im Jahr 2015 von 8,6 Prozent
geschrumpft und lag im Jahr 2021 bei rund 7
Prozent. Im laufenden Jahr legt das Exportvolu-
men zwar starker zu als das Importvolumen, al-
lerdings wirkt die starke Verschlechterung der
Terms of Trade einem Anstieg des Leistungsbi-
lanzsaldos entgegen und er wird voraussichtlich
auf 4,1 Prozent deutlich schrumpfen. Im




kommenden Jahr wird er dann wieder auf 4,6
Prozent steigen. Der Saldo der Vermdgensein-
kommen aus dem Ausland hat keinen gré3eren
Einfluss auf die Veranderung der Leistungsbi-
lanz.

Abbildung 12:
Importe
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veran-
derung gegeniiber dem Vorquartal (rechte Skala).

Jahresdaten: preisbereinigt, Veranderung gegenuber dem Vor-
jahr in Prozent (gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und
1.3; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

Erholung im Verarbeitenden Ge-
werbe verzogert sich

Der Krieg in der Ukraine wird die Produktion
im Verarbeitenden Gewerbe vor allem uber
neue Lieferengpasse belasten. Bereits im ver-
gangenen Jahr wurde die Produktion im Verar-
beitenden Gewerbe massiv durch Liefereng-
passe behindert. Zwar stieg die Bruttowert-
schopfung um 4,7 Prozent, nachdem sie im Jahr
2020 um 10 Prozent gesunken war. Insgesamt
blieb sie aber um etwa 12 Prozent hinter dem Ni-
veau zuriick, das angesichts der hohen Auftrags-
eingange zu erwarten gewesen ware (Beckmann
und Jannsen 2021; Beckmann et al. 2021). Nicht
zuletzt Unternehmensbefragungen sprechen da-
fur, dass Lieferengpéasse dafiir maRgeblich wa-
ren. Nachdem im Oktober des vergangenen Jah-
res eine Entspannung eingesetzt hatte, zeichnet
sich nun ab, dass durch den Krieg in der Ukraine
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die Lieferengpésse wieder zunehmen und es zu
einem weiteren Ricksetzer bei der Produktion
kommt. So sprechen die WerkschlieBungen in
der Automobilbranche aufgrund ausbleibender
Lieferungen von Kabelbdumen aus der Ukraine
dafir, dass die Produktion im Mérz deutlich zu-
rickgehen wird. Darliber hinaus werden die oh-
nehin noch angespannten Lieferketten durch
den Krieg zusatzlich belastet, beispielsweise
durch vorerst nicht mehr nutzbare Transportrou-
ten, Engpasse bei anderen Vorleistungsgitern
aus der Ukraine und Russland oder fehlende Ar-
beitskrafte aus der Ukraine. In welchem Ausmaf3
diese zusatzlichen Lieferengpasse auf die Pro-
duktion durchschlagen werden, ist derzeit
schwer absehbar. Fir unsere Prognose nehmen
wir an, dass es durch die zusatzlichen Liefereng-
passe im Marz zu einem deutlichen Riicksetzer
kommen wird und sich die Bruttowertschépfung
im Durchschnitt des zweiten Quartals auf diesem
niedrigeren Niveau bewegen wird. Im Ergebnis
geht die Bruttowertschdpfung im zweiten Quartal
um 2 Prozent zuriick (Tabelle 5). Fur die zweite
Jahreshalfte gehen wir davon aus, dass die Eng-
passe wieder nachlassen und die Produktion
dementsprechend anzieht.

Das hohe Auftragspolster im Verarbeitenden
Gewerbe wird die durch den Krieg voruberge-
hend geringeren Bestellungen abfedern. Auf-
grund der pandemiebedingten Lieferengpasse
ist der Auftragsbestand seit Uber einem Jahr
deutlich angeschwollen. So lag die Auftrags-
reichweite im Dezember mit 7,7 Monaten rund 2
Monate Uber dem Niveau, das vor dem Beginn
der Pandemie verzeichnet wurde. Dies ent-
spricht knapp 17 Prozent einer Jahresproduk-
tion. Gleichzeitig lag das Produktionsniveau im
Januar noch rund 12 Prozent unterhalb des Ni-
veaus, das angesichts des Neugeschafts mog-
lich gewesen ware. Vor diesem Hintergrund dirf-
ten die einbrechenden Lieferungen nach Russ-
land und in die Ukraine sowie ein voriibergehen-
der Riuickgang der Bestellungen von Investitions-
gltern angesichts der kriegsbedingt erhdhten
Unsicherheit nur vergleichsweise wenig auf die
Produktionstétigkeit im Verarbeitenden Gewerbe
durchschlagen. Angesichts der recht geringen
weltwirtschaftlichen Bedeutung von Russland
und der Ukraine als Absatzmaérkte durften die un-
sicherheitsbedingten Riuckgange der Investiti-
onstatigkeit zudem begrenzt bleiben. Hinzu
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Tabelle 5:
Bruttowertschépfung nach Wirtschaftsbereichen
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2022 2023
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Saison- und kalenderbereinigte Werte; Veranderung gegeniber Vor-

quartal in Prozent

Bruttoinlandsprodukt -1,7
Bruttowertschdpfung der Wirtschaftsbereiche -0,9
Produzierendes Gewerbe ohne Bau -1,1
Verarbeitendes Gewerbe -0,8
Energieversorgung, Wasserversorgung u.A. -2,7
Baugewerbe -4,6
Handel, Verkehr, Gastgewerbe -2,4
Information und Kommunikation -0,3
Finanz- und Versicherungsdienstleister -1,1
Grundstiicks- und Wohnungswesen 0,3
Unternehmensdienstleister 0,6
Offentliche Dienstleister -0,2
Sonstige Dienstleister 2,9
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Quartalsdaten, preisbereinigt.

Quellen: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

kommt zwar die dampfende Wirkung der kréfti-
gen Rohstoffpreisanstiege auf die weltweite Ak-
tivitat. Damit verbundene Rickgange bei den
Neuauftrage durften im Prognosezeitraum je-
doch ebenfalls durch die gute Auftragslage ab-
gefedert werden.

Sobald die Lieferengpasse wieder nachlas-
sen, wird das Verarbeitende Gewerbe den da-
raus resultierenden Produktionsspielraum
voll ausschdpfen. Fur unsere Prognose neh-
men wir an, dass die Lieferengpéasse ab der Jah-
resmitte sukzessive nachlassen und zu Beginn
des kommenden Jahres die Produktion nicht
mehr spurbar beeintrachtigen. Angesichts der
guten Auftragslage wird die Produktion ab Mitte
dieses Jahres wieder spurbar zunehmen und mit
dem Uberwinden der Lieferengpasse unter Voll-
auslastung operieren. Wir gehen davon aus,
dass sich die Produktionskapazitaten seit dem
Jahr 2018 — als die Produktion im Verarbeiten-
den Gewerbe zuletzt nahe ihrer Vollauslastung
produziert hat — nicht spirbar erhéht haben.
Zwar ist der Kapitalstock seitdem gestiegen.5 Al-
lerdings hat die Beschaftigung im gleichen Zeit-
raum abgenommen und angesichts des Fach-
kraftemangels durfte sie nur allméhlich wieder
ausgeweitet werden kdnnen. Zudem durften die
Unternehmen ihre Kapazitatsplanungen nicht an

5 Dabei durfte es sich zum Teil auch um Investitionen
gehandelt haben, die die Produktionskapazitaten nur
bedingt erhoht haben. So durften die Investitionen in
der Automobilbranche, die rund 25 Prozent des Kapi-
talstocks  (Bruttoanlagevermégen zu  Wieder-

einem aufgrund von Sonderfaktoren voriiberge-
hend erhdhten Auftragsbestand ausrichten. Vor
diesem Hintergrund wird die Bruttowertschop-
fung im Verarbeitenden Gewerbe zur Mitte des
kommenden Jahres wohl in etwa wieder ihr Ni-
veau aus dem Jahr 2018 erreichen und dann
trotz des weiterhin erhéhten Auftragsbestands
nur noch leicht steigen.

Die Bruttowertschopfung in den kontaktin-
tensiven Dienstleistungsbranchen wird mit
dem Nachlassen der pandemiebedingten Ein-
schrankungen deutlich anziehen. Nach der
kraftigen Erholung im dritten Quartal wurde die
wirtschaftliche Aktivitdt der kontaktintensiven
Dienstleister im Schlussquartal des vergange-
nen Jahres infolge des Wiederanstiegs der Infek-
tionszahlen abermals merklich beeintrachtigt. Al-
lerdings fiel der Einbruch der Bruttowertschop-
fung im Gastgewerbe (-13 Prozent) und bei den
Sonstigen Dienstleistern (-10 Prozent) weniger
stark aus als ein Jahr zuvor. Im Handel fiel die
Wertschépfung nur um gut 1 Prozent. Auch das
erste Quartal des laufenden Jahres war weiter
mafigeblich vom Pandemiegeschehen gepragt
und die Bruttowertschdpfung der kontaktintensi-
ven Dienstleister dirfte noch einmal gesunken
sein. Zusétzlich gedampft wird die Aktivitat in den
konsumnahen Branchen dabei im gesamten

beschaffungspreisen) im Verarbeitenden Gewerbe
ausmachen, auch dazu gedient haben die Produktion
auf Elektrofahrzeuge umzustellen, wodurch sich die
Produktionskapazitaten wohl nicht merklich erhdht ha-
ben.




Prognosezeitraum durch die hohe Inflation, die
die Kaufkraft der verfigbaren Einkommen der
privaten Haushalte splrbar verringert. Wenn die
Belastungen seitens der Pandemie im Frihjahr
nachlassen, wird per Saldo zwar trotzdem eine
kraftige Erholung einsetzen. Insbesondere das
Gastgewerbe und die Sonstigen Dienstleister, zu
denen Unternehmen der Kunst-, Unterhaltungs-
und Sportbranche gehoren, durften mit zweistel-
ligen Raten expandieren. Allerdings wird die
Bruttowertschépfung in den konsumnahen Bran-
chen angesichts des Kaufkraftentzugs ihren Vor-
krisenpfad wohl vorerst nicht wieder erreichen.

Hohe Inflation dampft heimi-
sche Absorption

Die hohe Inflation nagt an der Kaufkraft der
verfugbaren Einkommen. Nachdem die verfug-
baren Einkommen im Jahr 2020 krisenbedingt
kaum mehr als stagnierten, setzte im vergange-
nen Jahr eine Erholung ein. Insbesondere die
Lohnsumme legte mit der Besserung am Arbeits-
markt wieder recht kraftig zu. Dampfend wirkte
jedoch die Nullrunde bei der Rente und die kri-
senbedingte Stagnation bei den Unternehmens-
und Vermogenseinkommen. Insgesamt fiel das
Plus mit 1,9 Prozent daher recht verhalten aus.
Die Kaufkraft der verfiigbaren Einkommen ging
aufgrund des kréftigen Verbraucherpreisan-
stiegs sogar erstmals seit dem Jahr 2009 zurick,
nachdem sie im Jahr 2020 kaum mehr als stag-
niert hatte. Im laufenden Jahr durften die verfiig-
baren Einkommen mit einem Anstieg von 4,9
Prozent deutlich starker zulegen. Die monetéren
Sozialleistungen werden zwar voraussichtlich
nur verhalten ausgeweitet, vor allem weil die
Kurzarbeit weiter sinken wird und bei den Renten
die Nullrunde des Vorjahres noch nachwirkt. Al-
lerdings steigen die Lohnsumme und die Unter-
nehmens- und Vermdgenseinkommen der priva-
ten Haushalte aufgrund der fortschreitenden
wirtschaftlichen Erholung kraftig. Fir das kom-
mende Jahr rechnen wir mit einem Anstieg der
verfugbaren Einkommen in &hnlicher GréRen-
ordnung. Sowohl im laufenden als auch im kom-
menden Jahr werden die ausgesprochen hohen
Verbraucherpreisanstiege — der Deflator der pri-
vaten Konsumausgaben dirfte um 5,5 Prozent
(2022) bzw. 3,1 Prozent (2023) steigen — die
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Kaufkraft der verfigbaren Einkommen spirbar
dampfen. Fir das laufende Jahr zeichnet sich
sogar ein abermaliger deutlicher Riickgang der
real verfigbaren Einkommen um knapp 0,6 Pro-
zent ab (Abbildung 13). Fur das kommende Jahr
rechnen wir mit einem Anstieg von rund 1,3 Pro-
zent. Insgesamt werden die real verfiigbaren
Einkommen im Jahr 2023 demnach noch unter-
halb des Jahres 2019 liegen.

Abbildung 13:
Beitrage zur Veranderung des real verfiigbaren Ein-
kommens
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Jahresdaten, Expansionsbeitrage (real verfigbare Einkommen:
Veranderung gegeniiber dem Vorjahr); sonstige Abgaben:
Abgaben auf soz. Leistungen, verbrauchsnahe Steu-ern und
sonst. Transfers; Deflator: private Konsumausgaben.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; eige-
ne Berechnungen; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

Das pandemiebedingte wellenartige Muster
bei den privaten Konsumausgaben setzt sich
fort. Nachdem sich die privaten Konsumausga-
ben mit dem Rickgang des Pandemiegesche-
hens im vergangenen Sommerhalbjahr kréaftig
erholt hatten, gingen sie mit dem Anstieg der
Fallzahlen im vierten Quartal um 1,8 Prozent zu-
rick (Abbildung 14). Das seit dem Beginn der
Pandemie zu beobachtende Muster grof3er Ein-
buRen insbesondere bei den kontaktintensiven
Dienstleistungen bei zunehmenden Infektions-
geschehen setzte sich fort. Insgesamt haben
diese Belastungen aber von Pandemiewelle zu




Pandemiewelle abgenommen. Fir das erste
Quartal zeichnet sich ein weiterer recht deutli-
cher Rickgang des privaten Konsums von 2 Pro-
zent ab, da das hohe Infektionsgeschehen noch-
mals starker belastet als im vierten Quartal. Da-
fur sprechen auch die Mobilitdtszahlen, die seit
dem Beginn der Pandemie einen recht hohen
Gleichlauf mit den besonders von den Infektions-
schutzmaflRnahmen betroffenen Branchen auf-
weisen, sowie die Reservierungen fir Restau-
rantbesuche, die ein guter Frihindikator fir das
besonders betroffene Gastgewerbe sind. Zu-
satzlich dampfen auch die ausgesprochen ho-
hen Verbraucherpreisanstiege den privaten Kon-
sum; alleine im ersten Quartal durften sie um
rund 2 Prozent gegeniber dem Vorquartal zuge-
nommen haben. Die im Januar deutlich gestie-
genen Einzelhandelsumsatze sprechen aber ge-
gen einen starkeren Rickgang der privaten Kon-
sumausgaben im ersten Quartal.

Abbildung 14:
Private Konsumausgaben
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veran-
derung gegeniiber dem Vorquartal (rechte Skala).

Jahresdaten: preisbereinigt, Verédnderung gegeniiber dem Vor-
jahr in Prozent (gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und
1.3; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

Die hohen Ersparnisse der privaten Haus-
halte stutzen die Erholung bei den privaten
Konsumausgaben. Mit dem nachlassenden

6 Tendenziell durften die privaten Haushalte bei erh6h-
ter Unsicherheit ihre Ersparnisbildung erhohen. Fur
einzelne Krisen lasst sich dafiir auch empirische Evi-
denz finden (Mody et al. 2012). Allerdings lassen sich
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Infektionsgeschehen wird im Sommerhalbjahr
abermals eine kraftige Erholung der privaten
Konsumausgaben einsetzen. Die Normalisie-
rung der Konsumaktivitat wird sich vor allem in
einem Rlckgang der Sparquote zeigen. So lag
die Sparquote im vierten Quartal saisonbereinigt
bei 12,5 Prozent und damit um knapp 2 Prozent-
punkte Uber ihrem Vorkrisenniveau; im ersten
Quartal dirfte sie weiter gestiegen sein. Die im
gesamten Prognosezeitraum anhaltend hohen
Verbraucherpreisanstiege werden den privaten
Konsum zwar belasten. Die hohen zusétzlichen
Ersparnisse von mehr als 200 Mrd. Euro (bzw.
mehr als 12 Prozent der jahrlichen Konsumaus-
gaben im Jahr 2021), die die privaten Haushalte
aufgrund der eingeschrankten Konsummaoglich-
keiten seit dem Beginn der Pandemie angehauft
haben, dirften diese dampfenden Effekte jedoch
etwas abfedern. In unserer Winterprognose wa-
ren wir davon ausgegangen, dass rund 10 Pro-
zent dieser zusatzlichen Ersparnisse nach dem
Ende der pandemiebedingten Einschrankungen
wieder fir Konsumzwecke aufgewendet werden.
Angesichts der nun deutlich héheren Verbrau-
cherpreisanstiege rechnen wir nun damit, dass
rund 20 Prozent der zusatzlichen Ersparnis wie-
der zuruick in den Konsum flie3t, auch weil die
Haushalte aufgrund der seit dem Beginn der
Pandemie eingeschrankten Konsummaoglichkei-
ten eine recht hohe Zahlungsbereitschaft besit-
zen durften. Aufgrund der bereits hohen zusétz-
lichen Ersparnis gehen wir nicht davon aus, dass
die Haushalte aus Vorsichtsmotiven aufgrund
des Krieges im nennenswerten Umfang zusatzli-
che Finanzpolster aufbauen.® Insgesamt wird die
Sparquote im Jahr 2023 demzufolge bei rund 9
Prozent liegen. Vor diesem Hintergrund durften
die privaten Konsumausgaben im laufenden
Jahr um 3,9 Prozent und im kommenden Jahr
um 3,7 Prozent zulegen (Abbildung 15).

solche Ergebnisse nur schwer verallgemeinern
(Lugilde et al. 2018), wohl auch, weil jede Krise sehr
spezifische Auswirkungen auf das Sparverhalten ha-
ben kann.




Abbildung 15:
Zerlegung der Zuwachsrate des privaten Konsums
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Jahresdaten; verflighares Einkommen einschlieBlich Zunahme
betrieblicher Versorgungsanspriche, Privater Konsum: preis-
bereinigt, Veréanderung gegeniiber dem Vorjahr.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2;
Berechnungen des If\W Kiel; grau hinterlegt: Prognose des If\W
Kiel.

Die Erholung bei den Ausriistungsinvestitio-
nen verzogert sich nur kurz. Die Ausristungs-
investitionen sind im vierten Quartal um knapp 1
Prozent gestiegen, nachdem sie im dritten Quar-
tal deutlich zuriickgegangen waren (Abbil-
dung 16). Maf3geblich war ein kréaftiger Anstieg
der offentlichen Investitionen, die rund 10 Pro-
zent ausmachen. Die privaten Investitionen stag-
nierten. Insgesamt kam die Erholung bei den
Ausrlstungsinvestitionen bislang nur schlep-
pend voran. Im vierten Quartal lagen sie noch
rund 10 Prozent unterhalb ihres Vorkrisenni-
veaus. Dazu tragen offenbar auch die Liefereng-
passe bei den Herstellern bei, liegen die Auf-
tragseingange fur Investitionsguter aus dem In-
land doch bereits seit [Angerer Zeit spirbar tiber
ihrem Vorkrisenniveau. Vor diesem Hintergrund
dirfte ein Investitionsattentismus bei den Unter-
nehmen angesichts der durch den Krieg erhoh-
ten Unsicherheit nur wenig auf die Ausristungs-
investitionen durchschlagen, solange er tempo-
rér begrenzt bleibt. Kurzfristig belasten durften
die durch den Krieg wieder zunehmenden Lie-
ferengpéasse. So zeichnet sich in der Automobil-
industrie aufgrund fehlender Kabelbaume aus
der Ukraine zumindest fur kurze Zeit ein deutli-
cher Produktionsrickgang ab. Fahrzeuge
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machen rund 30 Prozent der Ausriistungsinves-
titionen aus. Die offentlichen Ausriistungsinves-
titionen durften im gesamten Prognosezeitraum
insbesondere aufgrund der zusétzlichen Investi-
tionen fir die Bundeswehr in hohem Tempo aus-
geweitet werden. Wir rechnen mit Zuwachsraten
von jeweils rund 30 Prozent in den Jahren 2022
und 2023. In der ersten Jahreshélfte dirften die
zusatzlichen Belastungen durch den Krieg die
Ausristungsinvestitionen spirbar bremsen. Auf-
grund des laut Fruhindikatoren offenbar kréaftigen
Jahresauftakts rechnen wir fir das erste Quartal
gleichwohl mit einem moderaten Anstieg. Wenn
in der zweiten Jahreshélfte die Lieferengpéasse
nachlassen, durften die Ausristungsinvestitio-
nen angesichts der guten Auftragslage kraftig
anziehen und sich ihrem Vorkrisenpfad wieder
annahern. Im laufenden Jahr dirften die Ausris-
tungsinvestitionen aufgrund des verhaltenen
Jahresauftakts lediglich um 3 Prozent steigen.
Fur das kommende Jahr rechnen wir mit einer
Zuwachsrate von etwas mehr als 10 Prozent (Ta-
belle 6).

Abbildung 16:
Ausristungsinvestitionen
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veran-
derung gegenuber dem Vorquartal (rechte Skala).

Jahresdaten: preisbereinigt, Veranderung gegeniber dem Vor-
jahr in Prozent (gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und
1.3; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.




Tabelle 6:
Bruttoanlageinvestitionen

2020 2021 2022 2023

Gesamt -2,2 1,5 2,9 55
Unternehmensinvestitionen  -5,5 2,1 3,1 7,0
Ausrustungen -11,2 3,4 3,0 10,6
Wirtschaftsbau -0,7 1,2 1,2 1,6
Sonstige Anlagen 1,0 0,7 47 57
Wohnungsbau 3,4 1,3 3,2 3,1
Offentlicher Bau 4,9 -35 -04 45
Nachrichtlich:
Bauinvestitionen 2,5 0,7 2,2 2,9

Preisbereinigt; Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Pro-

zent.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2;
grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

Der Preisanstieg in der Bauwirtschaft be-
schleunigt sich vorerst weiter. Die Bauinvesti-
tionen neigten in der zweiten Hélfte des vergan-
genen Jahres Uber alle Sparten hinweg zur
Schwache. So stagnierten sie im vierten Quartal
lediglich, nach einem deutlichen Riicksetzer im
dritten Quartal. Im Jahresdurchschnitt 2021 stie-
gen die Bauinvestitionen verhalten um 0,6 Pro-
zent. Dazu beigetragen haben nicht zuletzt die
Materialengpasse, die im vergangenen Jahr in
der Spitze rund die Hélfte der Unternehmen im
Hochbau und rund 40 Prozent der Unternehmen
im Tiefbau beeintrachtigten. Zum Jahresende
dirften zudem auch ungiinstige Witterungsbe-
dingungen die Bauwirtschaft gedampft haben.
Die Materialengpésse beim Bau und die stark
gestiegenen Rohstoffpreise fuhrten zu weiter an-
ziehenden Baupreisen. In den vergangenen vier
Quartalen nahm der Deflator der Bauinvestitio-
nen um jeweils mehr als 2 Prozent zu, im Jahr
2021 insgesamt um mehr als 8 Prozent — die bei
weitem hdchste jemals im wiedervereinigten
Deutschland verzeichnete Rate. Der Deflator der
Bruttowertschépfung im Baugewerbe, der be-
reits seit langerer Zeit splirbar aufwartsgerichtet
ist, stieg im vergangenen Jahr mit 8,6 Prozent
sogar noch etwas starker als der Deflator der
Bauinvestitionen. Dies deutet darauf hin, dass
die kraftigen Preisanstiege nicht nur auf die
sprunghaft gestiegenen Materialkosten

” Durch den Krieg und den damit verbundenen Roh-
stoffpreisanstiegen sowie drohenden Engpassen
dirfte sich auch der Umbau in der Energieversorgung
beschleunigen. Die Energiebranche war in den ver-
gangenen Jahren fir rund 10 Prozent der Bauinvesti-
tionen (ohne Grundstiicks- und Wohnungswesen)
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zuruckgehen. Zu Beginn des laufenden Jahres
dirften die Bauinvestitionen gestiegen sein. Die
Bauproduktion stieg im Januar um tber 10 Pro-
zent und machte den Riickgang vom Dezember
damit mehr als wett. Zudem war der Anteil der
Bauunternehmen, die von Behinderungen auf-
grund von Materialengpassen berichten, zuletzt
ricklaufig. Im weiteren Verlauf des Prognose-
zeitraums durften sich die Rahmenbedingungen
fur die Bauinvestitionen zwar tendenziell ver-
schlechtern, da neben den hohen Preisen auch
die sich zumindest etwas verschlechternden Fi-
nanzierungsbedingungen die Nachfrage insbe-
sondere fir Wohnbauten dampfen werden.
Gleichwohl dirfte die Nachfrage relativ robust
bleiben. Der Bedarf nach Wohnraum wird vo-
raussichtlich weiterhin hoch sein und die Finan-
zierungsbedingungen sind historisch gesehen
weiterhin recht ginstig. Daruber hinaus durfte
sich eine etwas geringere Nachfrage bei der seit
langerem angespannten Kapazitatslage in der
Bauwirtschaft zunachst vor allem in einem gerin-
geren Preisauftrieb niederschlagen. Alles in al-
lem rechnen wir mit einem Anstieg der Bauinves-
titionen von 2,2 Prozent im laufenden Jahr und
2,9 Prozent im Jahr 2023 (Abbildung 17). Der
Rekordpreisanstieg im vergangenen Jahr dirfte
im laufenden Jahr mit einer Rate von 10,6 Pro-
zent nochmal Ubertroffen werden, nicht zuletzt
aufgrund der weiteren Rohstoffpreisanstiege.
Fir das kommende Jahr erwarten wir einen deut-
lich geringeren Anstieg des Deflators der Bauin-
vestitionen um knapp 4 Prozent, auch weil die
Rohstoffpreise dann wieder etwas nachgeben
darften.”

verantwortlich. Derzeit ist unklar in welchem Ausmaf3
Investitionen getatigt werden und inwieweit diese
schon im Prognosezeitraum zum Tragen kommen.
Angesichts der ohnehin bereits angespannten Kapa-
zitaten in der Bauwirtschaft durften sie zusatzlich
preistreibend wirken.




Abbildung 17:
Bauinvestitionen
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Quartalsdaten: preis-, kalender- und saisonbereinigt; Veran-
derung gegeniiber dem Vorquartal (rechte Skala).

Jahresdaten: preisbereinigt, Verdnderung gegeniiber dem Vor-
jahr in Prozent (gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2 und
1.3; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

Der Preisauftrieb nimmt zu

Der Preisdruck steigt weiter. Die Inflation wird
wohl noch fiir einige Zeit auRergewdhnlich hoch
bleiben. Das inflationdre Umfeld, das sich wah-
rend der Pandemie aufgebaut hat, dirfte noch
fur einige Zeit Bestand haben. Preistreibend wir-
ken insbesondere die starken Rohstoffpreisan-
stiege und gestorte Lieferketten, die das Angebot
verknappen und die Produktionskosten erhdhen.
Gleichzeitig trifft die Produktion auf eine robuste
Nachfrage auf der Konsumentenseite. Die Kom-
bination aus expansiver Fiskal- und Geldpolitik
hat weltweit zu einer Stabilisierung der Haus-
haltseinkommen wéhrend des pandemiebeding-
ten Wirtschaftseinbruchs gefiihrt. Aufgrund der
eingeschrankten Konsummadglichkeiten haben
sich bei den privaten Haushalten zusétzliche Er-
sparnisse von uber 220 Mrd. Euro aufgestaut.
Diese durften bei den Konsumenten zu einer
recht hohen Zahlungsbereitschaft fihren. Durch
den Krieg in der Ukraine kam es zuletzt zu wei-
teren Preissteigerungen bei Rohstoffen sowie zu
zuséatzlichen Lieferengpassen. Die starken Roh-
stoffanstiege und die hohen Teuerungsraten bei
Vorleistungen, die sich in den hohen Importpreis-
anstiegen widerspiegeln, dirften erst nach und
nach an die Verbraucher weitergereicht werden
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(Kasten 2). Daher ist damit zu rechnen, dass die
Inflation noch fur geraume Zeit hoch bleiben
wird, auch wenn — so unsere Annahme — die
Rohstoffpreise wieder etwas zuriickgehen und
die Lieferengpasse in der zweiten Jahreshélfte
sukzessive nachlassen werden. Nach 3,1 Pro-
zent im vergangenen Jahr wird die Inflation im
laufenden Jahr mit voraussichtlich 5,8 Prozent
betrachtlich hdher ausfallen. Im Jahr 2023 wer-
den die Raten sich nur allmahlich beruhigen und
die Inflation durfte noch bei 3,4 Prozent liegen.

Der Preisauftrieb aus dem Jahr 2021 setzt
sich weiter fort. Am Ende des vergangenen
Jahres lag die Inflation bei 5,3 Prozent, nachdem
sie im November erstmals Uber die 5 Prozent
Marke gestiegen war (Abbildung 18). Im Januar
2022 sank die Rate auf 4,9 Prozent. Hier spielte
der weggefallende Mehrwertsteuereffekt eine
Rolle, jedoch war dieser Effekt kaum sichtbar, da
die Preise abgesehen davon kréftig gestiegen
waren. Die Kernrate ohne Energie ging ebenfalls
nur geringfuigig von 3,8 Prozent im Dezember auf
3,2 Prozent im Januar zurlick. Insgesamt lag der
Mehrwertsteuereffekt wohl in der Gréf3enord-
nung von rund 1 Prozentpunkt, sodass der unter-
proportionale Riickgang im Januar 2022 auf ei-
nen zunehmenden Inflationsdruck hindeutet. Im
Februar 2022 stieg die Inflationsrate wieder auf
5,1 Prozent und die Kernrate auf 3,3 Prozent.

Abbildung 18:
Verbraucherpreise
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6 7 Gesamt

Ohne Energie

-1 -
2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Monatsdaten, Veranderung gegenuber Vorjahresmonat.

Quelle: Deutsche Bundesbank,
Berechnungen des IfW Kiel.
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Der Verbraucherpreisanstieg ist breit ange-
legt. Dies zeigt sich, wenn man die Verteilung
der Inflationsraten der 109 Kategorien des VPI
(4-Steller) betrachtet. Der Median der Teue-
rungsraten, der in diesem Zusammenhang als al-
ternativer Indikator zur Kernrate fur den zugrun-
deliegenden Preisauftrieb betrachtet werden
kann, stand im Februar bei 3,2 Prozent. Das 10
und 90 Prozent Quantil liegt bei 0 bzw. 9,4 Pro-
zent (Abbildung 19). Fir die vergangenen Mo-
nate zeigt sich eine deutliche Verschiebung der
Verteilung der Teuerungsraten nach oben. Der
Mehrwertsteuereffekt wird zwar auch hier sicht-
bar, &ndert das Bild aber nicht. Ein weiterer Indi-
kator zur Einschatzung der Breite des Inflations-
drucks ist der Anteil des Warenkorbes (Summe
Gewichte), welcher Uber einer Teuerungsrate
von 2 Prozent liegt. Im Januar 2022 lag der Wert
fur den HVPI bei 64 Prozent (Boysen-Hogrefe et
al. 2022: Kasten 2). Insgesamt ist die Inflation
derzeit so breit angelegt wie zu keiner anderen
Zeit seit dem Beginn der Wahrungsunion und fir
Deutschland am ehesten zu vergleichen mit der
Zeit des Wiedervereinigungshooms.

Abbildung 19:
Verteilung der Preissteigerungsraten im VPI
Prozent == @ ====- 90%-Quantil
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Monatsdaten, Veranderung gegeniiber dem Vorjahresmonat.
Kernrate ohne Energie und Lebensmittel. Letzter Datenpunkt:
Februar 2022.

Quelle: Destatis, Preisstatistik; Berechnungen des IfW Kiel.

Der Krieg in der Ukraine verstarkt den ohne-
hin schon hohen Preisdruck. Insbesondere die
Rohstoffpreise zogen nach dem Beginn des Krie-
ges noch einmal kraftig an. Zudem zeichnen sich
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zuséatzliche Belastungen fur die ohnehin noch
angespannten internationalen Lieferketten ab.
Die vorliegenden Monatswerte und die Entwick-
lung der Energiepreise deuten darauf hin, dass
die Vorjahresrate im ersten Quartal insgesamt
bei Uber 5 Prozent liegt. Im Vergleich zum Vor-
quartal dirften die Preise um rund 2 Prozent ge-
stiegen sein. Neben den Olpreisen sind auch an-
dere Rohstoffpreise kraftig gestiegen. Dazu zah-
len insbesondere die Gaspreise, die im Vergleich
zum Februar um rund 90 Prozent gestiegen sind.
Zuletzt lagen sie rund 37 Prozent héher als zum
Ende letzten Jahres. Insgesamt gehen wir flr die
Gaspreise #hnlich wie fiir die Olpreise davon
aus, dass sie zwar allmahlich wieder etwas sin-
ken werden, aber fur einige Zeit auf deutlich er-
héhtem Niveau bleiben werden. Gas macht im
Warenkorb der Verbraucherpreise rund 2,5 Pro-
zent aus. Allerdings werden aufgrund laufender
Liefervertrage Gaspreisanstiege kurzfristig nur
zum Teil an die Verbraucher weitergegeben.
Sollten die Gaspreise fir einen sehr langen Zeit-
raum auf erhéhtem Niveau bleiben, so wirden
sie wohl vollumfanglich weitergegeben und ent-
sprechend ihres Gewichts im Warenkorb die In-
flation spirbar erh6hen. Die Einfihrung des Min-
destlohns im Oktober 2022 wird die Inflation in
2022 und 2023 nur in geringem Mal3e ansteigen
lassen. Die EEG-Umlage wird zur Mitte des Jah-
res abgeschafft. Die Inflation dirfte dadurch um
rund 0,3 Prozentpunkte sinken.

Lohne beschleunigen sich
spurbar

Die Tarifverdienstzuwachse legen im Progno-
sezeitraum stark zu, bleiben insgesamt aber
hinter den Verbraucherpreisanstiegen zu-
rick. Fur das Jahr 2022 stehen die Tarifver-
dienste weitestgehend fest. Die laufenden Tarif-
verhandlungen in der chemischen Industrie wer-
den auf die Tarifverdienste insgesamt aufgrund
des geringen Gewichts keinen grof3en Einfluss
austben. Die anstehenden Verhandlungen in
der gewichtigen Metall- und Elektroindustrie wer-
den das Jahresergebnis ebenfalls kaum beein-
flussen, da sie erst im Herbst stattfinden. Vor
dem Hintergrund der vorliegenden Abschliisse
werden die Tarifverdienste in diesem Jahr vo-
raussichtlich um 2,7 Prozent zulegen (Tabelle 7).




Tabelle 7:
Léhne und Produktivitat

2020 2021 2022 2023

Stundenkonzept
Tariflohne 2,0 1,5 2,7 3,9
Effektiviohne 3,4 1,6 3,2 3,6
Lohndrift 1,4 0,0 0,5 -0,3
Lohnkosten 4,0 15 2,6 3,5
Arbeitsproduktivitat 0,4 0,9 -0,1 2,2
Lohnstlickkosten 3,4 0,8 2,7 1,2
Lohnstiickkosten (real) 18 -2,2 -0,2 -2,0

Personenkonzept
Tariflohne 2,1 15 2,7 3,9
Effektiviohne -0,1 3,5 4,0 4,2
Lohndrift -2,2 1,9 1,3 0,3
Lohnkosten 0,4 3,4 3,5 4,2
Arbeitsproduktivitat -3,8 2,8 0,8 3,0
Lohnstiickkosten 4,3 0,5 2,7 1,2

Lohnstiickkosten (real) 2,7 -2,4 -0,2 -2,0

Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent; Effektiv-
I6hne: Bruttoldhne und -gehalter je Arbeitnehmerstunde
bzw. je Arbeitnehmer; Lohndrift: Differenz zwischen Tarifloh-
nen und Effektivibhnen in Prozentpunkten; Lohnkosten: Ar-
beitnehmerentgelt je Arbeithehmerstunde bzw. je Arbeitneh-
mer; Arbeitsproduktivitat: Bruttoinlandsprodukt (preisberei-
nigt) je Erwerbstatigenstunde bzw. je Erwerbstéatigen; Lohn-
stiickkosten: Lohnkosten in Relation zur Arbeitsproduktivi-
tat; Lohnstiickkosten (real): Lohnstlickkosten deflationiert
mit dem Deflator des Bruttoinlandsprodukts.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2;
Deutsche Bundesbank, Tarifverdienststatistik; grau hinter-
legt: Prognose des IfW Kiel.

Damit steigen sie zwar deutlich starker als im
vergangenen Jahr, als der Zuwachs mit 1,5 Pro-
zent pandemiebedingt vergleichsweise gering
ausfiel, allerdings weitaus schwacher als die Ver-
braucherpreise. Ein Ausgleich fur die hohe Ver-
braucherpreisinflation ist mittlerweile zu einem
zentralen Bestandteil der Forderungen auf Ar-
beithnehmerseite geworden. Inwieweit diese For-
derungen durchgesetzt werden konnen, hangt
entscheidend davon ab, wie stark durch die ho-
here Inflation der Verteilungsspielraum gestie-
gen ist. Fur den Verteilungsspielraum sind aller-
dings nicht die Verbraucherpreise, sondern die
Wertschodpfungspreise der Unternehmen rele-
vant. Letztere legen weniger deutlich zu als die
Verbraucherpreise, da letztere stark von steigen-
den Importpreisen beeinflusst sind. Wir gehen
daher davon aus, dass die kinftigen Tarifab-
schlisse zwar spurbar héhere Zuwachse bein-
halten werden, einen Kaufkraftverlust fir die Ar-
beitnehmer jedoch nicht verhindern kénnen. Dar-
Uber hinaus ist ein beachtlicher Teil des Inflati-
onsschubs durch den Krieg in der Ukraine und
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somit durch einen negativen Angebotsschock
verursacht, der fiir sich genommen die 6konomi-
sche Aktivitat und mit ihr die Arbeitsnachfrage
dampft. Vor diesem Hintergrund erwarten wir flr
das Jahr 2023 einen Anstieg der Tarifverdienste
von 3,9 Prozent; dies ware der hochste Zuwachs
seit dem Jahr 1995. Einer hoheren Rate steht
auch entgegen, dass die Tarifverdienste im Bau-
hauptgewerbe, privaten Transport- und Ver-
kehrsgewerbe, Gebaudereinigerhandwerk sowie
in der Holz und Kunststoff verarbeitenden Indust-
rie fur das ganze kommende Jahr bereits festste-
hen, im 6ffentlichen Dienst der Lander zumindest
bis September 2023.

Die Effektivverdienste steigen deutlich
schneller als die Tarifverdienste. Die gesamt-
wirtschaftlichen Effektivverdienste (Bruttolohne
und -gehélter je Arbeitnehmer) legten im vergan-
genen Jahr viel starker zu als die Tarifverdienste,
was im Wesentlichem dem Abbau der Kurzarbeit
geschuldet war. Mit 3,5 Prozent fiel der Zuwachs
der Effektivverdienste noch ein Stiick weit hdher
aus als von uns im Dezember erwartet, wofiir vor
allem Aufwartsrevisionen der amtlichen Zahlen
fur die ersten drei Quartale verantwortlich waren.
Auch im laufenden und kommenden Jahr werden
die Effektivverdienste voraussichtlich schneller
steigen als die Tarifverdienste. Wahrend im lau-
fenden Jahr der weitere Abbau der Kurzarbeit
malfigeblich ist, spielt mit fortscheitender Zeit der
héhere allgemeine Preisauftrieb eine zuneh-
mend wichtigere Rolle. Fir eine hohe Lohndyna-
mik spricht zudem, dass Arbeitskrafteknapphei-
ten bereits jetzt ein im langjéahrigen Vergleich au-
Rerordentlich hohes Niveau erreicht haben; so
lag der Anteil der Unternehmen, die Arbeitskraf-
temangel als Produktionshindernis beklagen, bei
rund einem Drittel. Die beschlossene Erhéhung
des gesetzlichen Mindestlohns auf 12 Euro
brutto je Stunde zum 1. Oktober 2022 erhéht die
effektiven Stundenverdienste unseren Schéatzun-
gen zufolge ceteris paribus um 0,9 Prozent (Kas-
ten 3). Wir rechnen allerdings damit, dass wie bei
der Einfihrung des Mindestlohns die Arbeitszeit
der betroffenen Arbeitnehmer infolge der Min-
destlohnerhéhung sinkt, so dass die durch-
schnittlichen Pro-Kopf-Verdienste weit weniger
stark steigen als die Stundenverdienste. Im lau-
fenden Jahr betragt der Effekt der Mindestlohn-
erhéhung auf die Pro-Kopf-Verdienste unserer
Prognose zufolge knapp ein Zehntel, im




kommenden Jahr rund drei Zehntel. Alles in al-
lem rechnen wir mit einem Anstieg der Ver-
dienste je Arbeitnehmer von 4,0 Prozent (2022)
bzw. 4,2 Prozent (2023). Die im Vergleich zu un-
serer Dezemberprognose hoéhere Rate flr das
Jahr 2022 ist vor allem dem revisionsbedingt gro-
Reren statistischen Uberhang aus dem Jahr
2021 geschuldet; die Prognose fir das Jahr 2023
haben wir vor allem aufgrund der hoheren
Preisdynamik aufwartsrevidiert. Die Mindest-
lohnerhéhung auf 12 Euro war in unserer De-
zemberprognose hingegen bereits beriicksichtigt
(allerdings schon fir die Mitte dieses Jahres).

Die realen Lohnstiickkosten sinken in der
Tendenz vorerst weiter. Da die Arbeitsproduk-
tivitat je Erwerbstétigen deutlich sank, wahrend
die Lohnkosten je Arbeitnehmer sogar leicht stie-
gen, legten die Lohnstiickkosten im Jahr 2020
mit 4,3 Prozent sehr kraftig zu, und damit deut-
lich schneller als die heimischen Preise (gemes-
sen am Deflator des Bruttoinlandsprodukts).
Nach bereits Uberdurchschnittlich hohen Anstie-
gen in den beiden vorangegangenen Jahren er-
reichten die realen Lohnstiickkosten damit ein
Niveau, das zuletzt Anfang der 2000er Jahre ver-
zeichnet wurde (Abbildung 20). Im vergangenen
Jahr sanken die realen Lohnstiickkosten aber
wieder kraftig, weil sich die Arbeitsproduktivitat

Abbildung 20:
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; grau
hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

KIELER KONJUNKTURBERICHTE NR. 29 (2022]Q1) ,fw

NS

splrbar erholte. Im Prognosezeitraum werden
die realen Lohnstiickkosten in der Tendenz wei-
ter sinken. Zum einen reagieren die Léhne, die
durch Tarif- und Arbeitsvertrage typischerweise
fur langere Zeitraume festgeschrieben sind, erst
mit zeitlicher Verzégerung auf die gestiegenen
Preise. Zum anderen wird sich die Arbeitspro-
duktivitat voraussichtlich beschleunigen, da Be-
schaftigungszuwachse aufgrund des demogra-
fiebedingt sich verlangsamenden Arbeitskrafte-
angebots zunehmend schwieriger werden.

Arbeitsmarkt bleibt robust

Die Kurzarbeit reagierte kaum auf den erneu-
ten konjunkturellen Dampfer durch die Pan-
demie im zurlckliegenden Winterhalbjahr.
Die Zahl der Kurzarbeiter ist bis zuletzt weiter ge-
sunken, wenngleich seit Herbst langsamer als
noch im Sommerhalbjahr. Im Dezember waren
641 000 Arbeitnehmer in konjunktureller Kurzar-
beit — nur noch rund ein Zehntel von 6 Mill. Kurz-
arbeitern, die zum Hochpunkt im April 2020 re-
gistriert wurden, aber immer noch deutlich mehr
als vor der Corona-Krise (im Jahr 2019 waren
durchschnittlich 60 000 Arbeitnehmer in Kurzar-
beit). Da der durchschnittliche Arbeitsausfall von
November auf Dezember von 36 auf 43 Prozent
stieg, erhodhte sich die Kurzarbeit in Beschéftig-
tenaquivalenten geringfugig. Die im Januar und
Februar bei den Arbeitsagenturen eingegange-
nen Anzeigen zur Kurzarbeit sowie die Schét-
zung des ifo Instituts laut monatlicher Konjunktu-
rumfrage deuten fUr Januar auf einen leichten
Anstieg der Zahl der Kurzarbeiter hin, fir Februar
auf einen leichten Rickgang. Insgesamt hatte
damit das erneute Aufflammen des Pandemie-
geschehens im zurlckliegenden Winterhalbjahr
und der dadurch verursachte Dampfer fur die
wirtschaftliche Erholung weitaus weniger Auswir-
kungen auf die Kurzarbeit als im Dezember von
uns erwartet. Die Anzeigen zur Kurzarbeit und
die ifo Schatzung fir Februar beziehen sich in-
des noch auf die Zeit vor Beginn des Ukraine-
Kriegs.




Die Erwerbstétigkeit setzte ihre Erholung un-
gebremst fort. Die Zahl der Erwerbstéatigen
legte zwischen Juli und Dezember mit gleichblei-
bendem Tempo von saisonbereinigt rund 60 000
Personen pro Monat zu. Das Statistische Bun-
desamt revidierte dabei vergangene Werte hoch,
sodass die Verlangsamung der Erholung zu Be-
ginn des Herbsts, die sich zum Zeitpunkt unserer
Dezemberprognose noch in den amtlichen Da-
ten gezeigt hatte, mittlerweile nicht mehr vorhan-
den ist. Im Januar stieg die Zahl der Erwerbstati-
gen mit einem Plus von 80 000 gegentber De-
zember sogar etwas schneller als in den Vormo-
naten. Die einzelnen Beschéaftigungsformen ent-
wickelten sich zuletzt unterschiedlich. Wahrend
die sozialversicherungspflichtige Beschaftigung
ihren Anstieg beschleunigt fortsetzte, gab die
ausschlieBlich geringfligig entlohnte Beschéfti-
gung wieder nach, nachdem sie sich insbeson-
dere im Sommer ein Stiick weit erholt hatte. Die
Selbstéandigkeit war im vierten Quartal 2021 wei-
ter abwartsgerichtet, der Rickgang verlang-
samte sich aber erneut.

Die Arbeitslosigkeit sank bis zuletzt weiter
und erreichte bereits wieder ihr Vorkrisenni-
veau. Im Februar waren saisonbereinigt 2,31
Mill. Erwerbspersonen als arbeitslos registriert
(Quote: 5,0 Prozent). Damit ist das Vorkrisenni-
veau bei der registrierten Arbeitslosigkeit (so-
wohl absolut als auch relativ zur Zahl der Er-
werbspersonen) wieder erreicht, nachdem sie
krisenbedingt im Juni 2020 auf 2,93 Mill. Perso-
nen (Quote: 6,4 Prozent) geschnellt war. Wah-
rend die Zahl der Arbeitslosen im deutlich kon-
junkturreagibleren Rechtskreis SGB Il (Arbeits-
losenversicherung) ihr Vorkrisenniveau sogar
bereits unterschritten hat, hat die Arbeitslosigkeit
im Rechtskreis SGB Il (Grundsicherung) erst die
Halfte ihres krisenbedingten Anstiegs wettge-
macht. Dass die Arbeitslosigkeit insgesamt be-
reits wieder ihr Vorkrisenniveau erreicht hat, liegt
auch daran, dass die Zahl der Personen, die am
Arbeitsmarkt aktiv ihre Arbeit anbieten, krisenbe-
dingt nachgab.

Die Erwerbstétigkeit dirfte ihre Erholung von
der Corona-Krise trotz des Kriegs in der Uk-
raine fortsetzen, wenngleich das Tempo
nachlassen dirfte. Die Einstellungsbereitschaft
der Unternehmen bewegte sich vor Beginn des
Ukraine-Kriegs ausweislich des ifo
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Beschéftigungsbarometers auf im langjahrigen
Vergleich au3erordentlich hohem Niveau (Abbil-
dung 21). Ahnliches gilt fiir die Einschatzungen
der lokalen Arbeitsagenturen zur kiinftigen Ent-
wicklung der

Abbildung 21:
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Monatsdaten; Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte: Ver-
anderung zum Vormonat (Dreimonatsschnitt), saisonberei-
nigt. ifo Beschaftigungsbarometer: umbasiert auf 2015=105.
IAB-Arbeitsmarktbarometer: 90=sehr schlechter Ausblick,
110=sehr guter Ausblick.

Quelle: Statistik der Bundesagentur fiir Arbeit, Saisonberei-
nigte Zeitreihen; ifo Institut; Institut fur Arbeitsmarkt- und Be-
rufsforschung; Berechnungen des IfW Kiel.

Beschéftigung in der kurzen Frist (IAB-Arbeits-
marktbarometer). Vor diesem Hintergrund sowie
aufgrund des kraftigen Beschaftigungsanstiegs
im Januar und des hohen statistischen Uber-
hangs vom Schlussquartal des vergangenen
Jahres ist fUr das erste Quartal ein kraftiger An-
stieg der Zahl der Erwerbstéatigen angelegt. Wir
rechnen mit einem Zuwachs von 180 000 Er-
werbstatigen; dies wére ein htherer Zuwachs als
im Vorquartal (Abbildung 22). Fur den weiteren
Verlauf des Prognosezeitraum gehen wir von ei-
ner sich fortsetzenden Erholung von der Corona-
Krise aus, wenngleich das Tempo abnehmen
durfte. Zum einen lasst das Tempo mit fortschrei-
tender Erholung naturgemaR nach. Zum ande-
ren dampfen mehrere Faktoren den weiteren Be-
schaftigungsaufbau. Erstens durften die wirt-
schaftlichen Folgen des Ukraine-Kriegs die Ar-
beitsnachfrage der Unternehmen etwas brem-
sen. Die Folgen schlagen sich unserer Einschét-
zung zufolge allerdings in erster Linie in der Ar-
beitszeit  (inkl.  Kurzarbeit) = sowie  der




Arbeitsproduktivitét nieder, und weniger in der
Zahl der Arbeitsstellen. Hierfur spricht vor allem
das bereits auRerordentlich hohe Mafl} an Ar-
beitskrafteknappheit trotz der Tatsache, dass
sich die Wirtschaft erst teilweise von der Corona-
Krise erholt hat. Zweitens wird zum 1. Oktober
2022 der gesetzliche Mindestlohn auf 12 Euro je
Stunde erhdht. Angesichts der hohen Eingriffsin-
tensitat gehen wir von Beschéftigungsverlusten
insbesondere bei den ausschlie3lich geringfiigig
entlohnt Beschéftigten aus, die sich im weiteren
Prognosezeitraum nach und nach materialisie-
ren und so den Anstieg der Erwerbstatigkeit
dampfen werden (Kasten 3). Drittens wird sich im
kommenden Jahr bemerkbar machen, dass das
Arbeitskrafteangebot alterungsbedingt wohl sei-
nen Zenit erreichen wird.

Abbildung 22:
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Quartalsdaten: saisonbereinigt; Veranderung gegeniber dem
Vorquartal (rechte Skala).

Jahresdaten: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Tsd.
(gerahmt).

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; grau
hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

Die Arbeitslosigkeit wird voraussichtlich nur
noch wenig sinken. Die Zahl der registrierten
Arbeitslosen dirfte im abgelaufenen ersten
Quartal erneut kraftig gesunken sein; das legen
die Monatswerte aus Januar und Februar nahe
(Abbildung 23). Danach durfte die Arbeitslosig-
keit nur noch wenig sinken, da mit sinkender Ar-
beitslosigkeit der Anteil friktioneller Arbeitslosig-
keit sowie der Anteil von Arbeitslosen mit
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schwerer wiegenden Vermittlungshemmnissen
steigen werden. Von der Mindestlohnerhéhung
auf 12 Euro durfte die Arbeitslosigkeit kaum be-
rihrt sein, da die ausschlief3lich geringfiigig ent-
lohnt Beschatftigten keinen Anspruch auf Arbeits-
losengeld aus der Arbeitslosenversicherung be-
sitzen und die Uberwiegende Mehrheit aufgrund
fehlender Bediirftigkeit auch keinen Anspruch
auf Grundsicherung besitzen dirfte, da sie in
Haushalten mit ausreichendem Einkommen le-
ben. Alles in allem sinkt die Arbeitslosenquote
nach Definition der Bundesagentur fir Arbeit vo-
raussichtlich auf jahresdurchschnittlich 4,9 Pro-
zent (2022) bzw. 4,7 Prozent (2023), nach 5,7
Prozent im vergangenen Jahr (Tabelle 8).

Abbildung 23:
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Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.3; grau
hinterlegt: Prognose des If\W Kiel.




Tabelle 8:
Beschéaftigung (1 000 Personen)
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2019 2020 2021 2022 2023

Geleistete Arbeitsstunden der Erwerbstatigen (Inland, Mill. Std.)

Erwerbstatige (Inland)
Selbstandige
Arbeitnehmer (Inland)
Sozialversicherungspflichtig Beschaftigte
AusschlieR3lich geringfiigig Beschaftigte
Pendlersaldo
Erwerbstatige (Inlander)
Arbeitnehmer (Inlander)
Registrierte Arbeitslose
Arbeitslosenquote (Prozent)
Erwerbslosenquote (Prozent)

62.539 59.454 60.611 61.938 62.723
45.268 44.898 44.920 45.508 45.735
4.151 4.038 3.929 3.939 3.973
41.117 40.860 40.991 41.569 41.762
33.518 33.579 33.900 34.457 34.644
4.579 4.290 4.104 4.178 4.185
143 95 116 136 145
45.126 44.803 44.804 45.372 45.590
40.974 40.765 40.875 41.433 41.617

2.267 2.695 2.613 2.254 2.188
5,0 5,9 57 4,9 4,7
3,0 3,6 3,3 2,8 2,6

Selbstandige: einschlieBlich mithelfender Familienangehdoriger; Arbeitslosenquote: Abgrenzung der Bundesagentur fir Arbeit;

Erwerbslosenquote: standardisiert nach dem ILO-Konzept.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1 2; Bundesagentur fur Arbeit, Monatsbericht; Bundesagentur fur Arbeit,

Beschéaftigungsstatistik; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

Finanzierungssaldo der 6ffentli-
chen Haushalte bleibt im Minus

Die offentlichen Haushalte standen im Jahr
2021 unter dem Eindruck der Corona-Pande-
mie. Ausgaben in mehreren Bereichen des
Staatskontos, insbesondere bei den sonstigen
Subventionen, waren durch Hilfen fur Unterneh-
men und Selbsténdige, zusatzlichen Zahlungen
im Gesundheitssektor und Kampagnen fr Tests
und Impfungen erheblich erhéht. Diese zusatzli-
chen Ausgaben dirften in diesem und im kom-
menden Jahr nach und nach entfallen. Zugleich
ist aber mit Mehrausgaben durch die direkten
und indirekten Folgen des Kriegs in der Ukraine
und die angestrebte klimafreundliche Umwand-
lung der Wirtschaftsstrukturen angelegt, dass die
Defizite der offentlichen Haushalte im laufenden
Jahr zwar sinken durften, aber weiterhin wohl
deutlich Giber dem Niveau des Jahres 2019 lie-
gen werden.

Die Einnahmen des Staates diurften 2022 mit
geringerem Tempo expandieren als noch im
Vorjahr. Nach dem rasanten Anstieg der Steuer-
einnahmen im vergangenen Jahr, der vom Wie-
deranstieg der Umsatzsteuersétze sowie einem
erheblichen Plus bei den gewinnabhéngigen
Steuern gekennzeichnet war, deutet sich nun
eine langsamere Gangart an. So dirfte sich mit
der konjunkturellen Belastung und dem drasti-
schen Anstieg der Energiepreise die Gewinnsitu-
ation vieler Unternehmen in der Tendenz

verschlechtern, was zu Anpassungen bei den
Vorauszahlungen fuhren dirfte. Zudem haben
sich die Abschreibungsmoglichkeiten fur Unter-
nehmen verbessert. Etwas stéarker werden hin-
gegen die Beitragseinnahmen expandieren,
auch weil diverse Krankenkassen zu Beginn des
Jahres die Zusatzbeitrdge angehoben haben.
Die Ubrigen Einnahmen des Staates werden,
auch wenn der Bundesbankgewinn wegen Risi-
koriickstellungen abermals ausfallt, wohl relativ
robust zulegen kdnnen, insbesondere getrieben
von steigenden Verkéufen. Insgesamt rechnen
wir mit einem Plus bei den Einnahmen von 4,3
Prozent (Tabelle 9). In Relation zum nominalen
Bruttoinlandsprodukt &ndern sich die Einnahmen
des Staates somit kaum.

Nach der Ausgabenrally in den ersten beiden
Pandemiejahren fallt der Anstieg im Jahr
2022 deutlich geringer aus. Auch wenn die
Corona-Pandemie noch nicht vollstandig uber-
wunden ist, dirften die diesbeziiglichen Ausga-
ben des Staates merklich sinken. Insbesondere
die Subventionen werden kréftig zuriickgehen,
verbleiben aber klar Gber dem Niveau von vor
der Corona-Krise. Zum einen werden auch im
laufenden Jahr Unternehmenshilfen im Zusam-
menhang mit Corona und Kurzarbeit ausgehéan-
digt, zum anderen steigen Subventionen zur Er-
reichung der Klimaziele. SchlieRlich ist mit
Staatshilfen angesichts der Sanktionen gegen
Russland fur die betroffenen Unternehmen zu
rechnen. Bei den Vorleistungskaufen, die




Tabelle 9:
Einnahmen und Ausgaben des Staates (Mrd. Euro)
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2019 2020 2021 2022 2023
Einnahmen 1.613,8 1.566,9 1.705,8 1.779,4 1.874,3
> relativ zum BIP 46,5 46,5 47,8 47,4 46,7
Steuern 827,4 773,4 872,9 907,9 960,3
> relativ zum BIP 23,8 23,0 24,4 24,2 23,9
Sozialbeitrage 598,2 607,9 632,8 662,2 697,9
» relativ zum BIP 17,2 18,1 17,7 17,7 17,4
Sonstige Einnahmen 188,2 185,5 200,1 209,3 216,1
» relativ zum BIP 54 55 5,6 5,6 54
Ausgaben 1.562,7 1.712,1 1.838,2 1.871,8 1.955,4
> relativ zum BIP 45,0 50,8 51,5 49,9 48,8
Arbeitnehmerentgelt 272,7 284,1 294,1 303,9 BiENE
Vorleistungen 184,2 209,8 232,5 255,7 255,2
Soziale Sachleistungen 299,9 310,1 327,5 340,4 355,2
Bruttoinvestitionen 83,7 90,9 91,7 107,1 126,0
Geleistete Vermdgenseinkommen 27,3 21,0 21,0 20,2 19,4
Monetare Sozialleistungen 546,6 595,1 609,0 618,4 642,8
Subventionen 30,9 71,3 105,0 63,4 64,1
Sonstige laufende Ubertragungen 74,7 82,5 90,1 95,1 98,6
Vermogensubertragungen 43,5 48,0 68,1 68,5 81,3
Sonstige Ausgaben -1,3 -1,2 -1,3 -1,3 -1,3
Finanzierungssaldo 51,1 -145,2 -132,5 -92,4 -81,1
> relativ zum BIP 1,5 -4,3 -3,7 -2,5 -2,0
Einnahmen der Gebietskdrperschaften 1047,0 1001,9 1110,9 1152,9 1211,5
Ohne Transfers von der Sozialversicherung 1.045,9 1.000,7 1.109,8 1151,8 1210,3
Transfers der Sozialversicherung 11 1,1 1,2 1,2 1,2
Ausgaben der Gebietskdrperschaften 1.005,0 11121 1.247,8 1242,5 1294,7
Ohne Transfers an die Sozialversicherung 882,3 970,7 1.090,0 1092,4 11519
Transfers an die Sozialversicherung 122,8 141,4 157,8 150,1 142,8
Finanzierungssaldo der Gebietskdrperschaften 42,0 -110,2 -136,9 -89,5 -83,1
Einnahmen der Sozialversicherung 690,7 7178 782,7 779,5 806,8
Ohne Transfers von den Gebietskorperschaften 568,0 576,3 624,9 629,4 664,0
Ausgaben der Sozialversicherung 681,6 752,8 778,3 782,4 804,7
Ohne Transfers an die Gebietskorperschaften 680,5 751,6 777,1 781,2 803,6
Finanzierungssaldo der Sozialversicherung 9,1 -35,0 4.4 2,9 2,1

Abweichungen der Summen rundungsbedingt. Relativ zum Bruttoinlandsprodukt in Prozent.

Quelle: Statistisches Bundesamt, interne Arbeitsunterlage; Berechnungen des If\W Kiel; grau hinterlegt: Prognose des IfW Kiel.

wahrend der Pandemie deutlich erhéht worden
waren, rechnen wir hingegen mit einem aberma-
ligen Plus. Zum einen entfallen noch nicht alle
Corona-bezogenen Ausgaben, und zum ande-
ren rechnen wir mit erheblichen Mehrausgaben
im Zuge der Fluchtmigration aus der Ukraine. 8
Zudem wird die hohe Inflation auch die Vorleis-
tungskaufe des Staates verteuern. Die Arbeit-
nehmerentgelte legen wegen einer Einmalzah-
lung fur die Beschéftigten der Lander zu Beginn
des Jahres deutlich zu. Uber das gesamte Jahr
ist der Anstieg entsprechend der in den Tarifver-
tragen angelegten Dynamik eher moderat. Ein

8 Entsprechend der Erfahrungen aus den Jahren 2015
und 2016 rechnen wir damit, dass Ausgaben im Rah-
men der Fluchtmigration vorrangig den

ahnliches Tempo dirften die sozialen Sachleis-
tungen aufweisen, die auch ein Teil der pande-
miebedingten Ausgaben aufweisen (u.a. Impfun-
gen) und im Vergleich zum Vorjahr ihr Expansi-
onstempo mindern. Die Vermogenstransfers
werden hingegen kaum zulegen, da die Eigenka-
pitalhilfen fur die Deutsche Bahn und Zahlungen
an die Betreiber der Kernkraftwerke aus dem
vergangenen Jahr entfallen. Angesichts von Zu-
schissen fir klimaschutzrelevante Investitionen
ist die Grundtendenz aber aufwartsgerichtet.
Ebenfalls moderat fallt der Zuwachs bei den mo-
netaren Sozialleistungen aus, da die Ausgaben

Vorleistungskaufen zugeordnet werden und nur zu ei-
nem geringen Teil bei sozialen Sachleistungen oder
monetaren Sozialleistungen aufschlagen werden.




fur die Kurzarbeit sinken und da trotz der noch
ausstehenden Auszahlung von Grundrenten der
Ausgabenanstieg der Rentenversicherung we-
gen der Nullrunde im vergangenen Jahr relativ
gering bleibt. Besonders kraftig ist hingegen der
Zuwachs bei den Bruttoinvestitionen. Angesichts
des starken Plus bei den Auftragseingangen im
offentlichen Bau ist hier mit einer Beschleuni-
gung im laufenden Jahr zu rechnen. Zudem dirf-
ten die Lagerinvestitionen des Staates deutlich
ausgeweitet werden, da die Munitionsbestande
der Bundeswehr ausgestockt werden sollen. Ins-
gesamt durften die Ausgaben aber nur um knapp
2 Prozent zulegen. Der Finanzierungssaldo wird
zwar weiter im Defizit verharren, doch sinkt die-
ses deutlich auf 89,5 Mrd. Euro (2,5 Prozent in
Relation zum Bruttoinlandsprodukt).

Im Jahr 2023 werden die Einnahmen wohl
ahnlich stark zulegen wie im Vorjahr. Trotz
des starken Anstiegs des nominalen Bruttoin-
landsprodukts werden die Steuereinnahmen nur
verhalten steigen, da durch den Ausgleich der
kalten Progression des Vorjahres und die Re-
form der Rentenbesteuerung die Aufwartsdyna-
mik deutlich geschwécht wird. Die Sozialbeitrage
durften mit den anziehenden Léhnen hingegen
kraftig zulegen, wahrend die Ubrigen Einnahmen
des Staates etwas an Tempo verlieren, weil sich
bei den Verkaufen des Staates nun keine Aufhol-
effekte der Pandemie mehr zeigen dirften. Ins-
gesamt werden die Einnahmen mit 5,3 Prozent
wegen Steuerrechtsédnderungen und Veranla-
gungsverzoégerungen bei den gewinnabhéngi-
gen Steuern merklich schwacher zulegen als das
nominale Bruttoinlandsprodukt.

Der Ausgaben des Staates werden 2023 wie-
der etwas starker ausgeweitet. Zwar rechnen
wir mit einer Stagnation bei den Vorleistungskéau-
fen, da wir bei den Ausgaben fiur die Fluchtmig-
ration keinen weiteren Anstieg unterstellen und
pandemiebedingte Ausgaben anders als noch im
Vorjahr nicht mehr zu Buche schlagen, doch wer-
den insbesondere die Ausgaben fur Vermogens-
transfers (Investitionszuschiisse) und Bruttoin-
vestitionen des Staates kraftig ausgeweitet.
Letztere durften im Zuge steigender Verteidi-
gungsausgaben einen deutlichen Anstieg der
Ausristungsinvestitionen  enthalten.  Etwas
schwéacher durften die monetéren Sozialleistun-
gen angesichts der deutlichen Rentenanpassun-
gen aus dem Vorjahr und zu Jahresmitte
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anziehen. Ebenso werden die sozialen Sachleis-
tungen ihrem langerfristigen Trend folgend deut-
lich zulegen. Die Ausgaben fiir Subventionen
dirften sich wenig andern. Wahrend die G-
tersubventionen mit dem Aus der EEG-Umlage
zulegen werden, dirften Unternehmenshilfe
rucklaufig sein. In der Summe durften die Staats-
ausgaben um 4,5 Prozent steigen. In Relation
zum nominalen Bruttoinlandsprodukt werden sie
sich wohl auf 48,8 Prozent belaufen. Insgesamt
durfte das Finanzierungsdefizit nur leicht auf 83
Mrd. Euro (2,0 Prozent in Relation zum Bruttoin-
landsprodukt) steigen. In struktureller Rechnung
steigt das Defizit wieder spurbar auf das Niveau
der Jahre 2020 und 2021 (Abbildung 24).

Abbildung 24:
Struktureller Budgetsaldo
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Quelle: Europaische Kommission, AMECO; Berechnungen und
Prognosen des IfW Kiel.

Der Schuldenstand relativ zur Wirtschafts-
leistung sinkt bis zum Jahr 2023 merklich.
Trotz der fortlaufenden Defizite durfte der Brutto-
schuldenstand relativ zum Bruttoinlandsprodukt
im Jahr 2022 nur leicht und im Jahr 2023 deutlich
zuriickgehen auf dann reichlich 65 Prozent (Ab-
bildung 25). Mal3geblich ist der starke Anstieg
des nominalen Bruttoinlandsprodukts. Zudem
durfte im Prognosezeitraum das Finanzvermo-
gen des Staates in Reaktion auf den starken An-
stieg der Pandemiejahre tendenziell sinken.




Zwar hat die neue Bundesregierung angekiindigt
aus Haushaltsmitteln fiir 10 Mrd. Euro einen Ka-
pitalstock fir die Rentenversicherung einzurich-
ten, doch nimmt sich der Betrag vergleichsweise
klein aus, wenn man bertcksichtigt, dass das Fi-
nanzvermogen des Staates zwischen dem ers-
ten Quartal 2020 bis zum dritten Quartal 2021
um rund 150 Mrd. Euro gestiegen ist.

Abbildung 25:
Bruttoschuldenstand
Mrd. Euro  mschuldenkrise Prozent
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Schuldenkrise: Verbindlichkeiten, die durch das erste Griechen-
landpaket, die Einlagen im ESM und die Uber die EFSF abge-
wickelten Birgschaften entstehen. Finanzmarktkrise: Verbind-
lichkeiten, die den Gebietskérperschaften durch die Banken-
rettung entstehen: FMS-Wertmanagement und EAA.

Quelle: Deutsche Bundesbank, Monatsbericht; BMF, Monats-
bericht; Berechnungen und Prognosen des IfW Kiel.

Risiken und Wirtschaftspolitik

Der weitere Verlauf und die politischen Fol-
gen des Ukraine-Kriegs sind ungewiss. Das
mit Abstand grof3te Risiko fir die Prognose ruhrt
vom Kriegsgeschehen in der Ukraine her. Von
der Frage, ob — und falls ja wann — die Situation
weiter eskaliert oder es zu einer Befriedigung
kommt, hangen insbesondere die Rohstoffpreis-
entwicklung, das Ausmald der Lieferengpasse,
das Sanktionsregime sowie die Flichtlings-
strdme ab. Hier ist unterstellt, dass die bislang
verhdngten Sanktionen wahrend des gesamten
Prognosezeitraums in Kraft bleiben und die
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russischen Energielieferungen fortgesetzt wer-
den. Weil aber eine Lieferunterbrechung drohen
kénnte, dirften entsprechende Risikozuschlage
und héhere Kosten fur das parallel vorangetrie-
bene Ausweichen auf alternative Lieferquellen
(z. B. vermehrter Einsatz von LNG) die Energie-
rohstoffpreise deutlich tber dem Niveau halten,
das sich ohne den Konflikt ergeben wiirde. Jede
Zuspitzung des Konfliktes dirfte unmittelbar auf
die Risikoeinschatzung und somit auf wichtige
Energierohstoffnotierungen durchschlagen. Um-
gekehrt wirden Entspannungssignale wirken.
Energiepreisspringe kénnen bei Friktionen im
Uberwalzungsprozess kurzfristig realwirtschaftli-
che Aktivitat zusatzlich behindern. Kame es zeit-
nah zu einem abrupten Stopp der Energieliefe-
rungen, ware wohl mit einem erheblichen Ein-
bruch der Wirtschaftsleistung hierzulande zu
rechnen. Naturgemaf hangen auch Fluchtbewe-
gungen stark von der weiteren militarischen und
politischen Entwicklung in der Ukraine ab. Je lan-
ger der Krieg andauert, desto mehr Menschen
werden im Westen Schutz suchen. Sollte es zu
einer Befriedung kommen, wird es nicht zuletzt
von den politischen Verhaltnissen abhéngen, wie
viele Menschen in ihre Heimat zurickkehren
werden. Das Ausmalfd der kriegsbedingten Mig-
ration ist derzeit kaum absehbar. Fir diese Prog-
nose wird sie nur mit Blick auf die fiskalischen
Ausgaben fir die Flichtlingsversorgung einge-
stellt, fir die wir in beiden Prognosejahren je-
weils 15 Mrd. Euro veranschlagen. Sollten Men-
schen aus der Ukraine dauerhaft in Deutschland
bleiben, wirden sie auch das Arbeitskraftepoten-
zial anheben, was in dieser Prognose aufgrund
der Ungewissheit Uber die zu erwartende Zahl
und Bleibedauer noch nicht berticksichtigt ist und
somit ein Aufwaértsrisiko, insbesondere fur das
kommende Jahr darstellt.

Moégliche neue Pandemiewellen bergen Ab-
wartsrisiken. Diese Prognose geht davon aus,
dass ab dem Frihjahr hierzulande keine Infekti-
onsschutzmaflinahmen mehr in Kraft sind, die die
o6konomische Aktivitat nennenswert beeintrachti-
gen. Dies beinhaltet die Annahme, dass die Pan-
demie in Deutschland in eine endemische Phase
miindet und angesichts der Impffortschritte keine
Uberlastung des Gesundheitssystems droht, die
abermalige Kontaktbeschréankungen erforderlich
machen wirde. Andernfalls wéare mit Aktivitats-
einbullen in den kontaktintensiven Dienst-




leistungsbereichen und — bei Arbeitsausfallen in-
folge von Krankheit und Quarantane — auch dar-
Uber hinaus zu rechnen. Ferner besteht ein er-
hohtes Risiko fir die internationalen Lieferketten
dadurch, dass in anderen Weltregionen (insbe-
sondere in China) die Pandemiepolitik starker
O0konomisch durchschlagt, weil weiterhin immer
wieder groRBere Lockdown-MalBnahmen ver-
hangt werden.

Im Wesentlichen sollte der Staat die stark ge-
stiegenen Energiepreise durchwirken lassen.
Relativpreissignale sind im marktwirtschaftlichen
Geflige nicht nur Symptom des Problems, son-
dern auch Teil der Loésung. Das Problem ist die
hohere tatsachliche oder drohende Knappheit ei-
nes Gutes, die Losung besteht in dezentralen
Anreizen, mit diesem Gut sparsamer umzugehen
und verstarkt nach Ersatzstoffen zu suchen. Die
gestiegene Knappheit (in Form gréRerer Versor-
gungsunsicherheit) bei Energietragern kann der
Staat Uber Preiseingriffe nicht aus der Welt
schaffen. Umso mehr kommt es darauf an, dass
er die marktwirtschaftlichen Anpassungsmecha-
nismen nicht behindert. Im &uRersten Fall
musste sonst staatliche Rationierung an die
Stelle von Marktprozessen treten, wodurch der
gesamtwirtschaftliche Schaden noch grofl3er
wird. Denn in diesem Fall ist — anders als bei
Preissignalen — nicht mehr gewahrleistet, dass
Energie dort eingespart wird, wo es mit den ge-
ringstmdglichen Einschrankungen mdoglich ist.
Aber auch schon die Quersubventionierung von
Energietragern bzw. die Anpassung von Steuern
an steigende Marktpreise verwassert die Effizi-
enz des Preissystems, sofern nicht die Besteue-
rung selbst — dann aber unabhéngig von der
Hohe der Energienotierungen — als unvertretbar
verzerrend gilt. Dann sollte sie jedoch auf Dauer
und nicht nur in Reaktion auf Hochpreisphasen
geandert werden. Eingriffe in das Preissystem
sind daher die falsche Antwort auf akut steigende
Energiepreise. Dies kann auch nicht dadurch be-
grundet werden, dass Unternehmen abrupt mit
hoheren Rohstoffpreisen konfrontiert sind. Denn
grundsétzlich sollten — sofern Liefervertrage
nicht ohnehin Anpassungsklauseln fir steigende
Rohstoffpreise enthalten — Nachverhandlungen
zwischen den Marktparteien moglich sein. Denn
eine Vertragsseite, die sich darauf nicht einlésst,
lauft Gefahr, ihren Geschéftspartner durch Insol-
venz zu verlieren und dann im Neugeschéft
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ohnehin mit hoheren Beschaffungspreisen kon-
frontiert zu sein. Allenfalls kommen staatlich ga-
rantierte Notfallkredite unter Risikobeteiligung
der Kreditwirtschaft fur solche Unternehmen in
Betracht, die bei regionalen Preisspitzen im in-
ternationalen Wettbewerb kurzfristig in Existenz-
not kdmen, langfristig aber am Markt bestehen
konnten.

In Reaktion auf hohere Energiepreise verfehlt
ein nationaler Subventionswettlauf das Ziel
und sollte auf EU-Ebene unterbunden wer-
den. Die Mitgliedsléander der EU haben sich bei
den Sanktionen gegen Russland als Antwort auf
den Uberfall auf die Ukraine sehr geschlossen
gezeigt. Auf diese Geschlossenheit kommt es
weiterhin an, wenn es um die Reaktion auf die
Sanktionsfolgen (insbesondere den Energie-
preisanstieg) geht. Denn wenn alle EU-Lander
nach und nach Energiesteuern senken oder
Energiezuschiisse ausreichen, fihrt dies bei
kurzfristig wenig elastischem Angebot tendenzi-
ell dazu, dass die Nettopreise fir Energie stei-
gen, so dass die staatlichen Hilfen letztlich nicht
den Energieverbrauchern, sondern den Anbie-
tern zugutekommen. Fir ein einzelnes (kleines)
Land ist dieser Effekt vernachlassigbar, fur den
europaischen Wirtschaftsraum als ganzer jedoch
nicht. Aufgrund des darin liegenden Gefangen-
endilemmas ist eine Koordination auf EU-Ebene
geboten. Die EU-Wetthewerbspolitik sollte einen
nationalen Subventionswettlauf insbesondere fir
die energieintensiven Industrien (und idealer-
weise auch fiur private Haushalte) verhindern.
Wenn héhere Energiepreise alle Unternehmen in
ahnlicher Weise treffen, sollten sich hohere
Energiekosten auch leichter an die Abnehmer
Uberwalzen lassen. Deshalb ist es wichtig, dass
es hierbei innerhalb der EU nicht durch nationale
Sonderwege zu  Wettbewerbsverzerrungen
kommt.

Preisschibe sollten systematisch im Steuer-
Transfer-System Berlcksichtigung finden.
Einkommensschwache Gruppen, die infolge ho-
herer Lebenshaltungskosten an ihre Belastungs-
grenze stol3en, kdnnen Uber gezielte, verwen-
dungsungebundene Transfers unterstiitzt wer-
den. Ad-hoc MalRnahmen (z. B. Heizkostenzu-
schiisse) kénnen zwar akute Not lindern, besser
ware es aber, steigende Lebenshaltungskosten
— unabhéngig von der Ursache — systematisch
im  Steuer-Transfer-System  dadurch  zu




berlicksichtigen, dass Nominalwerte zeitnah an
steigende Verbraucherpreise angepasst werden
(,Tarife und Transfers auf Radern®). Dies betrifft
etwa den Grundfreibetrag und die Tarifstufen bei
der Einkommensteuer ebenso wie ALG-1I-Sétze.
Zudem ist darauf zu achten, dass kiinftig scharfe
Schwellenwerte beim Einkommensbezug, bis zu
dem bestimmte Transfers gewéhrt bzw. ab dem
Einkommen abrupt mit Abgaben belegt werden,
nicht mehr auftreten, um krasse Fehlanreize in
der Nahe dieser Sprungstellen zu vermeiden
(Bruckmeier et al. 2018). Eine systematische An-
passung der Nominalbetrage im Steuer-Trans-
fer-System an steigende Lebenshaltungskosten
wird in Phasen hoherer Inflation, wie sie im Prog-
nosezeitraum herrscht, noch wichtiger. Denn die
héheren Energiepreise kommen in zwei Schi-
ben bei den privaten Haushalten an. Zum einen
direkt in Form hoherer eigener Energiekosten
und indirekt dariber, dass sich die hdheren
Energiekosten in der Konsumgiterproduktion
nach und nach in h6here Preisen an die Verbrau-
cher weiterwélzen. Auch dieser Preisanstieg
schmaélert die 6konomische Leistungsfahigkeit
der privaten Haushalte und sollte zeithah im
staatlichen Umverteilungssystem bericksichtigt
werden, wobei flr die Anpassung der Nominal-
werte nicht nur Inflationsprognosen, sondern
ruckwirkend auch Prognosefehler seit der vor-
maligen Anpassung Eingang finden sollte (Boy-
sen-Hogrefe 2021).

Eine stabilitatsorientierte Finanzpolitik muss
die realwirtschaftlichen Mdglichkeiten im
Auge behalten. Mit der geanderten Schulden-
bremse und dem jiingst angekiindigten Sonder-
vermogen fir die Bundeswehr erschlief3t sich die
Bundesregierung in den kommenden Jahren de-
fizittrachtige Ausgabenspielrdume, die mit der
bisherigen Schuldenbremse nicht vereinbar ge-
wesen waren. Befurworter begriinden dies da-
mit, dass die Schuldentragfahigkeit Deutsch-
lands dadurch nicht geféahrdet sei. Dies trifft zwar
zu, greift aber fur die 6konomische Beurteilung
mit Blick auf die néchsten Jahre zu kurz. Denn
aus gesamtwirtschaftlicher Sicht ist auch bedeut-
sam, ob zusatzliche schuldenfinanzierte Ausga-
ben unter konjunkturellen Aspekten stabilitatsge-
recht sind. Das wird zunehmend zweifelhaft,
denn wahrend die Wachstumskrafte der
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deutschen Wirtschaft aus demografischen Griin-
den kontinuierlich schwinden, werden immer
neue Anspriiche an das Produktionspotenzial
formuliert. Angefangen mit steigenden Bedarfen
fur die Alterssicherungs- und Gesundheitssys-
teme, Uber erhebliche Mehrausgaben zur Dekar-
bonisierung und den Infrastrukturausbau, einer
dauerhaften Aufstockung der Verteidigungsaus-
gaben bis hin zu jiingst angekiindigten weiteren
Energiekostenzuschissen. Kurzfristig weicht die
Finanzpolitik — unabhangig von der gesamtwirt-
schaftlichen Auslastung — in neue Schulden aus,
Vorschlage zur Konsolidierung (Repriorisierung
von Ausgaben oder Mehreinnahmen) sind der-
zeit nicht zu vernehmen. Dies durfte auch daher
rihren, dass im laufenden Jahr die Defizitgrenze
der Schuldenbremse immer noch ausgesetzt ist.
Der Ukraine-Krieg wirkt zudem kurzfristig als ne-
gativer angebotsseitiger Schock. Wird die Uber-
forderung der Produktionsmdglichkeiten nicht
durch eine gegensteuernde Geldpolitik abge-
wendet, was sich fir den Euroraum derzeit nicht
abzeichnet, verstarkt eine expansive Finanzpoli-
tik den inflationéren Druck. Dieser war bereits vor
dem Ausbruch des Ukraine-Kriegs in Gang ge-
kommen und erlangt durch die jingsten Energie-
preisanstiege einen zusatzlichen Schub. Ver-
sucht die Finanzpolitik, die Folgen der Inflation
durch defizitfinanzierte Hilfen an den Privatsek-
tor auszugleichen, verstarkt sie nur die Ursache
des Symptoms, das sie bekampfen will.

Abbildung 26:
Prognoseintervalle fur die Zunahme des realen Brut-
toinlandsprodukts
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Bruttoinlandsprodukt: preisbereinigt; prognostizierter Anstieg
(orangene Linie) und Prognoseintervall (grau hinterlegte Flachen)
bei Konfidenzniveaus von 33, 66 und 95 Prozent (basierend auf
Prognosefehlern des Instituts fur Weltwirtschaft jeweils im ersten
Quartal der Jahre 1994-2021).

Quelle: Berechnungen des If\W Kiel.
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Kasten 1:
Wie stark belasten pandemiebedingte Arbeitsausfalle die Wirtschaftsleistung?

Mit den stark steigenden Corona-Infektionen kénnen Arbeitsausfalle zu einem zusétzlichen Belastungs-
faktor fur die wirtschaftliche Aktivitat geworden sein. Umfragen zufolge waren zu Jahresbeginn rund 40
Prozent der Betriebe von pandemiebedingten Arbeitsausfallen betroffen (IAB 2022; ZDH 2022). Damit stellt
sich die Frage nach den gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen, zumal derzeit viele zusétzliche Faktoren
(z.B. Moglichkeit im Homeoffice zu arbeiten, Ausfall der Kinderbetreuung oder Quarantéaneregelungen)
einen spurbaren Einfluss auf das Ausmalf der Arbeitsausfalle und deren wirtschaftliche Bedeutung haben.

Krankheitsbedingte Arbeitsausfalle dirften fir gewdhnlich eine unterproportionale Auswirkung auf die
Wirtschaftsleistung haben, da sie innerbetrieblich zum Teil aufgefangen oder ein Teil der entfallenen Wert-
schopfung nach der Gesundung nachgeholt werden kénnen. Zudem geht neben dem Faktor Arbeit auch
noch der Kapitalstock in den Produktionsprozess ein. Uberproportionale Effekte wéaren vor allem dann
denkbar, wenn Arbeitsausfalle die betrieblichen Ablaufe in Unternehmen lahmlegen oder produktionsrele-
vante Infrastruktur spirbar gestort wiirde. Der Zusammenhang zwischen Arbeitsausfall und Wirtschafts-
leistung in Deutschland ist empirisch schwer zu messen, da Schwankungen beim Krankenstand in der
Vergangenheit kein wesentlicher Treiber fir Produktionsschwankungen waren und durch andere Faktoren
Uberlagert worden sind. Demzufolge variieren die Ergebnisse von empirischen Analysen je nach Modell-
spezifikation. Insgesamt deuten sie fir die Jahre 1991 bis 2019 darauf hin, dass ein erhdhter Krankenstand
von 1 Arbeitstag je Erwerbstatigen in einem Quartal etwa mit einer um 0,7 bis 1,1 Prozentpunkte geringeren
Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts in diesem Quartal einhergegangen ist (Jannsen 2020a, 2020b).
Geht man von einem Effekt von 1 Prozentpunkt aus, so sprechen die Ergebnisse bei rund 50 Arbeitstagen
je Quartal ebenfalls fur einen unterproportionalen Effekt von krankheitsbedingten Arbeitsausféllen auf die
Wirtschaftsleistung: Bei einem krankheitsbedingten Arbeitsausfall von 2 Prozent (entspricht etwa 1 Arbeits-
tag) wirde das Bruttoinlandsprodukt demzufolge um rund 1 Prozent sinken. Unterproportionale Auswir-
kungen auf die Wirtschaftsleistung finden sich auch in anderen empirischen Studien (Grinza und Rycx
2020). Sobald sich der Krankenstand wieder verringert, kehrt das Bruttoinlandsprodukt wieder auf sein
altes Niveau zurick.

Vor der Pandemie schwankte der Krankenstand jenseits des saisonalen Musters nicht sehr stark. So
lag der héchste Anstieg zwischen zwei Quartalen bei 0,5 Krankentagen und — unterstellt man einen Zu-
sammenhang von 1 zwischen Veranderung des Krankenstands und des Bruttoinlandsprodukts — demzu-
folge lag der grofite negative Effekt auf die Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts wohl bei etwa 0,5 Pro-
zentpunkten (Abbildung K1-1). Nach dem Beginn der Pandemie war zunachst kein deutlich erhdhter Kran-
kenstand zu verzeichnen. Im ersten Quartal 2021 war der Krankenstand sogar ausgesprochen niedrig,
wohl vor allem weil die Grippewelle aufgrund der Infektionsschutzmafinahmen ungewdhnlich wenige Ar-
beitsausfalle verursachte. Im vierten Quartal 2021 erreichte der Krankenstand jedoch erstmals ein deutlich
erhdhtes Niveau und stieg abgesehen von den Ublichen saisonalen Schwankungen um 0,5 Tage.

Abbildung K1-1
Krankenstand und Effekt auf das Bruttoinlandsprodukt
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Quartalsdaten. Krankentage saisonbereinigt mit dem Saisonbereinigungsverfahren X11; Bruttoinlandsprodukt, saison- und kalenderbereinigt:
Effekt der Krankentage auf die Zuwachsrate in Prozentpunkten.

Quelle: IAB, Arbeitszeitrechnung; Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IfW Kiel.
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Anhand der Corona-Infektionszahlen lassen sich die Auswirkungen auf den Krankenstand abschatzen.
Dazu kann die Altersstruktur der Infizierten mit den nach Alterskohorten typischen Erwerbstatigenquoten
(fur das Jahr 2020) in Verbindung gesetzt werden, um so die Zahl der infizierten Erwerbstatigen abzu-
schatzen. Demnach schwankte der Anteil der Erwerbstétigen unter den Infizierten bislang von Woche zu
Woche zwischen 50 und 70 Prozent. Seit Beginn dieses Jahres 2022 lag er im Durchschnitt bei rund 53
Prozent. Uber die Zahl der Arbeitstage, die jeder infizierte Erwerbstétige im Durchschnitt ausféllt, ergibt
sich der Einfluss auf den Krankenstand. Fir die Berechnungen wird die durchschnittliche Anzahl der Aus-
falltage auf 6 gesetzt.2 Demzufolge waren die krankheitsbedingten Ausfalle durch die Pandemie bis zum
Ende des vergangenen Jahres eher gering. Der gréf3te Effekt ergab sich mit 0,2 Arbeitstagen je Erwerb-
statigen im vierten Quartal 2021, was sich auch in dem merklichen Anstieg des Krankenstandes wider-
spiegelt.

Im ersten Quartal des laufenden Jahres diirften die Neuinfektionen einen deutlich gréReren Einfluss auf
den Krankenstand ausgetibt haben. Bleiben die Fallzahlen bis Ende Marz auf dem Mitte Marz verzeichne-
ten Niveau, so wirde sich die Zahl der taglichen Neuinfektionen im ersten Quartal auf durchschnittlich etwa
145 000 belaufen. Bei einer Erwerbstatigenquote von rund 53 Prozent unter den Infizierten und einem
Ausfall von 6 Arbeitstagen je erkranktem Erwerbstétigen wirde die Zahl der Krankentage im ersten Quartal
um 0,7 Tage hoher gelegen haben als im vierten Quartal. Fur sich genommen kdnnte dadurch die Zu-
wachsrate des Bruttoinlandsprodukts um etwa 0,7 Prozentpunkte gedampft worden sein (Abbil-
dung K1 - 2). Selbst wenn die Fallzahlen ab Mitte Marz deutlich steigen oder sinken wiirden, hatte dies fir
den Arbeitsausfall im ersten Quartal insgesamt keine gréReren Auswirkungen mehr. Wenn die hohen Fall-
zahlen noch langer Bestand haben, kdnnten sich im zweiten Quartal jedoch zusétzliche Belastungen durch
Arbeitsausfalle ergeben oder die bei sinkenden Fallzahlen zu erwartende Erholung zumindest verzégern.

Abbildung K1-2
Pandemiebedingte zusatzliche Krankentage
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Quartalsdaten. Krankentage anhand von Annahmen zur Zahl der Neuinfektionen, Erwerbstatigenquote und der Ausfallzeit abgeschéatzt.
Andere Faktoren sind nicht beruicksichtigt.

Quelle: IAB, Arbeitszeitrechnung; Schétzungen des IfW Kiel.

Freilich gibt es eine Reihe von weiteren Faktoren, die den Zusammenhang zwischen Infektionszahlen
und Wirtschaftsleistung spurbar beeinflussen. Einige dieser Faktoren sprechen fiir gréf3ere Auswirkungen:

e Quarantane von Kontaktpersonen: Infizierte haben in der Regel mehrere Kontaktpersonen, die
sich in Quarantdne begeben méchten oder missen. Schatzungen fir frihere Wellen sind daher
davon ausgegangen, dass die quarantanebedingten Arbeitsausfélle bedeutsamer waren als die
krankheitsbedingten Ausfélle (Wanger und Weber 2021). Mittlerweile sind die Quarantaneregeln
jedoch deutlich gelockert worden (RKI 2022). Rund 80 Prozent der Personen (ein Grof3teil der
geimpften Personen oder frisch Genesene) missen sich den neuen Regeln zufolge nicht mehr in
Quarantane begeben. Gleichwohl kénnen sich durch Quarantdne angesichts der hohen Zahl von
Neuinfektionen spilrbare zuséatzliche Arbeitsausfélle ergeben: Bei einem linearen
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Zusammenhang zwischen Arbeitsausfall und Bruttoinlandsprodukt wiirde sich bei einer betroffe-
nen Kontaktperson je Infiziertem der negative Effekt verdoppeln.

o Arbeitsausfélle durch Kinderbetreuung: Zusétzliche Arbeitsausfélle kénnen entstehen, wenn Er-
werbstéatige pandemiebedingt die Kinderbetreuung tibernehmen mussen. Im Jahr 2020 waren in
3,2 Mill. Familien mit Kindern unter elf Jahren beide Elternteile erwerbstétig. Zudem waren
548 000 Alleinerziehende mit Kindern im Alter von unter elf Jahren erwerbstatig (Statistische Bun-
desamt 2022). Der Anteil der Kinder unter elf Jahren an den Infizierten hat im Pandemieverlauf
stark geschwankt. Zuletzt ist er deutlich gestiegen und lag bei rund 15 Prozent. Dies entspricht
rund 450 000 Personen bzw. knapp 6 Prozent aller Kinder unter elf Jahren. Sofern deren Anteil
an den Infizierten im gesamten ersten Quartal auf diesem Niveau bleibt, hatten sich in dem hier
zugrunde gelegten Szenario fir das Infektionsgeschehen im ersten Quartal rund 2 Mill. Kinder
unter elf Jahren infiziert. Dies entspricht etwa 25 Prozent aller Personen in dieser Alterskohorte.
Insgesamt kénnte es aufgrund der Kinderbetreuung somit zu zusatzlichen spirbaren Arbeitsaus-
fallen gekommen sein. Allerdings dirfte dieser Faktor gegeniber friiheren Wellen an Bedeutung
verloren haben, in denen es zeitweise zu nahezu vollstandigen SchlieBungen der Kinderbetreu-
ungseinrichtungen gekommen war und die fehlende Kinderbetreuung gegentber krankheits- oder
guarantanebedingten Arbeitsausfallen spirbar gréRere Auswirkungen gehabt haben kénnte
(Wanger und Weber 2021). Sofern in 25 Prozent der betroffenen Familien ein Erwerbstatiger zu-
satzlich fur jeweils 6 Arbeitstage ausfallt, wiirde sich dadurch die Zahl der zusatzlichen Kranken-
tage im ersten Quartal von 0,7 auf 0,8 erh6hen. Fur geringere Effekte spricht, dass in vielen Fa-
milien auch mehrere Kinder betroffen sein durften, ohne dass es zu einem zusatzlichen Arbeits-
ausfall kommt. Fur groRere Effekte spricht, dass Quaranténefélle als Kontaktpersonen bei den
Kindern unter elf Jahren zu zusatzlichen Arbeitsausfallen fihren kénnen.

e Nicht erfasste Infizierte: Aufgrund vielfach milder Verlaufe und begrenzter Textkapazitdaten wird
die Zahl der Infizierten wohl nur noch unvollstandig erfasst. Schatzungen gehen zum Teil davon
aus, dass die Zahl der Infizierten deutlich héher ist, als derzeit ausgewiesen. Zwar dirften Ar-
beitsausfélle bei den nicht erfassten Infizierten angesichts der wohl milderen Krankheitsausfélle
in geringem Umfang auftreten. Allerdings konnten sich bei einer sehr grolRen Zahl gleichwohl
merkliche zusatzliche dampfende Effekte auf die Wirtschaftsleistung ergeben.

Andere Faktoren sprechen fur geringere Auswirkungen:

o Homeoffice: Die Zahl der Arbeitsausfélle kann durch die Mdglichkeit, im Homeoffice zu arbeiten,
spurbar reduziert werden. Bei asymptomatischen oder sehr milden Verlaufen kénnten Infizierte
zumindest teilweise zu Hause arbeiten. Auch die Arbeitsausfalle durch Quaranténe oder Kinder-
betreuung werden durch die Mdglichkeit im Homeoffice zu arbeiten reduziert. Laut Umfragen lag
der Anteil der Erwerbstéatigen, die in der ersten Jahreshélfte 2021 ganz oder Uberwiegend im
Homeoffice gearbeitet haben, bei bis zu 30 Prozent (ifo Institut und infas 2021). Grundsatzlich
koénnten wohl bis zu 50 Prozent der Beschéftigten ihrer Tatigkeit groRtenteils zu Hause nachge-
hen (ifo Institut und infas 2021). Wenn bei 30 Prozent der Infizierten durch Homeoffice der Ar-
beitsausfall um durchschnittlich 50 Prozent reduziert wiirde, wéren die Arbeitsausfélle um 15 Pro-
zent niedriger. Im Basisszenario wirde die negative Wirkung auf die Zuwachsrate des Bruttoin-
landsprodukts von 0,6 Prozentpunkten auf rund 0,5 Prozentpunkte sinken.

e Niedriges Produktionsniveau: Arbeitsausfélle fuhren zu geringeren Produktionsausféllen, wenn
die Kapazitaten in den Betrieben ohnehin nicht voll ausgelastet sind. Im vierten Quartal lag die
gesamtwirtschaftliche Kapazitatsauslastung wohl deutlich unterhalb ihres Normalniveaus. Die ge-
ringe Auslastung konzentriert sich dabei auf bestimmte Branchen, wie dem Gastgewerbe oder
dem Verarbeitendem Gewerbe, die besonders unter der Pandemie bzw. damit zusammenhéan-
genden Lieferengpéssen leiden. So lag die Produktion im Verarbeitenden Gewerbe aufgrund der
Lieferengpésse zuletzt um mehr als 10 Prozent unter dem Niveau, das angesichts der Auftrags-
eingdnge mdoglich gewesen ware (Beckmann und Jannsen 2021). Gerade in diesen Branchen
dirften Arbeitsausfélle bis zu einem bestimmten Grad zunachst nur vergleichsweise geringe Pro-
duktionsausfélle verursachen.

o Weniger Grippeerkrankungen: Die bislang vorliegenden Zahlen deuten darauf hin, dass die Grip-
pewelle auch in diesem Jahr vergleichsweise mild ausféallt. Grundsatzlich kénnten die niedrigeren
Grippefélle fast vollstandig die hoheren Arbeitsausfélle durch Corona kompensieren. Mit den
nachlassenden Infektionsschutzmafinahmen kdnnte jedoch auch die Zahl der Grippefélle zuneh-
men.



https://www.ifw-kiel.de/fileadmin/Dateiverwaltung/IfW-Publications/-ifw/IfW_Box/2021/Box_2021-9_Deutschland_Sommer.pdf
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Alles in allem sind die Auswirkungen der krankheitsbedingten Arbeitsausfalle auf das Bruttoinlandspro-
dukt wohl spirbar, aber nur einer von mehreren sich zum Teil Gberlappenden Faktoren. Aufgrund des
insgesamt ohnehin geringen Produktionsniveaus sowie der wohl ungewdhnlich niedrigen Zahl an Grippe-
fallen gehen wir fiir unsere Prognose davon aus, dass die Auswirkungen trotz der hohen Fallzahlen wohl
recht gering ausgefallen sind. Wir rechnen damit, dass die Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts im ers-
ten Quartal um weniger als 0,5 Prozentpunkte durch Arbeitsausfalle gedampft worden ist. Sofern die Fall-
zahlen auch weit in das zweite Quartal hinein sehr hoch bleiben, kénnten sich zusétzliche Belastungen
dadurch ergeben, dass coronabedingte Arbeitsausfalle nicht mehr durch weniger Grippefalle kompensiert
werden, da die Grippewelle im Frihjahr Ublicherweise auslauft.

2 Die Anzahl der Ausfalltage durfte sich im Zeitablauf &ndern und von Welle zu Welle geschwankt haben. Derzeit konnen Infi-
zierte 10 Tage nach Auftreten der ersten Symptome oder des ersten positiven Testergebnisses ohne Test die Isolation verlassen
(RKI - Coronavirus SARS-CoV-2 - Quaranténe- und Isolierungsdauern bei SARS-CoV-2-Expositionen und -Infektionen; entspre-
chend Beschluss der Ministerprésidentenkonferenz vom 7. und 24. Januar 2022). Die Zahl der effektiven Arbeitstage (Arbeits-
tage ohne Urlaub und Krankenstand) lag im Jahr 2020 bei 209 (IAB 2021) und somit knapp 60 Prozent der Kalendertage.

b Sofern die Ausfallzeiten in frilheren Wellen aufgrund von schwereren Krankheitsverlaufe hoher waren, wiirde sich ein
groRRerer BIP-Effekt ergeben. Bei einer durchschnittlichen Ausfallzeit von 10 Arbeitstagen lage der maximale Effekt im vier-
ten Quartal 2022 bei 0,3 Arbeitstagen bzw. 0,3 Prozentpunkte ddmpfende Wirkung auf die Zuwachsrate des Bruttoinlands-
produkts.



https://www.rki.de/DE/Content/InfAZ/N/Neuartiges_Coronavirus/Quarantaene/Absonderung.html
https://www.rki.de/DE/Content/InfAZ/N/Neuartiges_Coronavirus/Quarantaene/Absonderung.html
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Kasten 2:
Zur Uberwalzung der Erzeuger- und Importpreise auf die Verbraucherpreise

Der Anstieg der Verbraucherpreise wird begleitet von deutlich starkeren Preisanstiegen bei den Erzeu-
gerpreisen im Verarbeitenden Gewerbe und den Preisen fiir Warenimporte. Nicht unmittelbar ersichtlich
ist dabei jedoch, wieviel von diesen Preisanstiegen bereits an die Verbraucher weitergegeben wurde bzw.
wieviel Preisdruck sich dadurch aufgebaut hat. An dieser Stelle soll mittels der Input-Output-Tabelle des
Jahres 2018 (102018) von der Preisdynamik auf der Erzeugerstufe und auf der Importseite auf die Ver-
braucherpreise geschlossen werden.

Die Erzeugerpreise im Verarbeitenden Gewerbe lagen im Januar 25 Prozent Uber dem Vorjahreswert,
wahrend die Inflation laut Verbraucherpreisindex 4,9 Prozent betrug. Fiir diese Diskrepanz gibt es mehrere
Grinde. Zum einen besteht der Warenkorb der Konsumenten nur zu einem Teil aus Erzeugnissen des
Verarbeitenden Gewerbes, Waren machen derzeit nur gut ein Viertel am Warenkorb aus. Zum anderen
wurden die héheren Erzeugerpreise von Handelsunternehmen gegebenenfalls noch nicht vollstandig wei-
tergegeben. Zudem ist auch zu beriicksichtigen, dass die Produkte des Verarbeitenden Gewerbes als Vor-
leistungen zur Produktion anderer Guter genutzt werden. Anhand von Input-Output-Tabellen l&sst sich
abschéatzen, wie stark die Verbraucherpreise steigen wiirden, wenn die Erzeuger- oder Importpreisanstiege
sofort und vollstandig weitergegeben wiirden. Die resultierenden Indikatoren kénnen als Richtschur daftir
herangezogen werden, in welchem Umfang die Preisanstiege bereits weitergegeben wurden und wie grof3
der zukunftige Preisdruck ist.

Um den méglichen Einfluss der Erzeugerpreise auf den Verbraucherpreisindex zu ermitteln, werden
zunéchst die Erzeugerpreise in derselben Gliederung herangezogen, wie sie in den Input-Output-Tabellen
fur das Jahr 2018 vorliegen. Ferner werden aus der 102018 die Anteile der vom Verarbeitenden Gewerbe
erzeugten Guter (Endprodukte) am privaten Konsum ermittelt. Mit den giiterspezifischen Anteilen wird der
Vorjahresvergleich der Erzeugerpreisindizes gewichtet und zum direkten Inflationsbeitrag der Erzeuger-
preise des Verarbeitenden Gewerbes aggregiert. Dies kann als direkter Effekt der Erzeugerpreise auf die
Verbraucherpreise verstanden werden.

Unberiicksichtigt bleibt dabei der indirekte Einfluss der Erzeugerpreise auf andere Guter Uber die Vor-
leistungsverflechtung. Um den Einfluss Uber die erste Vorleistungsstufe auf Giter wie Dienstleistungen
oder Waren anderer Branchen als dem Verarbeitenden Gewerbe zu ermitteln, werden die Vorjahresver-
gleiche der Erzeugerpreisindizes mit der Vorleitungsmatrix aus der 10 2018 multipliziert. Fur jedes Gut
entsteht so der Preisbeitrag der Erzeugerpreise des Verarbeitenden Gewerbes in der ersten Vorleistungs-
stufe. Dieser Vorgang kann wiederholt werden, um den Effekt weiterer Vorleistungsstufen zu ermitteln. Die
Summe uber alle Vorleistungsstufen kann schlieR3lich wieder mit den Konsumgewichten aus der 102018
multipliziert werden, um den Gesamteffekt zu ermitteln.2

Es zeigt sich, dass trotz des hohen Anstiegs der direkte Effekt der Erzeugerpreise rechnerisch den
aktuellen Preisanstieg nicht dominiert (Abbildung K2-1). Hierbei ist allerdings zu bedenken, dass die gi-
terspezifischen Erzeugerpreise nicht den Konsumentenpreisen entsprechen miissen und dass Nettoguter-
steuern generell einen Unterschied zwischen diesen beiden GroRen erzeugen, was im Vorjahresvergleich
bis Dezember 2021 besonders relevant ist, da die Konsumentenpreise durch die Anderungen des Mehr-
steuersatzes beeinflusst sind. Werden die Preiseffekte der ersten Vorleistungsstufe hinzugezogen, ent-
spricht dieser Preiseffekt bereits dem Anstieg der Verbraucherpreise im Dezember. Werden ferner die
weiteren Vorleistungsstufen beriicksichtigt, ergibt sich ein Preiseffekt, der mit 7,2% deutlich Uber dem des
im Januar vorliegenden VPI-Vorjahresvergleich lag. Relativ hohe Werte bei den Erzeugerpreiseffekten
wurden in den vergangenen Jahren tendenziell von Phasen héherer Verbraucherpreiseinflation begleitet,
S0 z.B. im Jahr 2011.° Insgesamt ist damit zu rechnen, dass der Anstieg der Erzeugerpreise noch mehrere
Monate auf die Verbraucherpreise wirken wird.

Das Anschwellen der Erzeugerpreise geht mit einem starken Anstieg vieler Importpreise einher. Das
Verarbeitende Gewerbe nutzt Importe als Vorleistungen, so dass es mdglich ist, dass der Anstieg der
Erzeugerpreise zu einem grofRen Teil auf gestiegene Importpreise zuriickgeht. Der Effekt der Importpreise
wird deshalb gesondert analysiert, wobei ein &hnlicher Ansatz wie bei den Erzeugerpreisen genutzt wird.
Allerdings wird nun explizit zwischen Importen und heimischer Produktion unterschieden.

Das Vorgehen ist wie folgt: Es liegen die Warenimportpreise entsprechend der Abgrenzung von 27
Gutergruppen der 102018 vor sowie die entsprechende Verwendung dieser Gutergruppen als privater Kon-
sum. Anhand der 102018 wird der direkte Importanteil bestimmt. Der entsprechend gewichtete Importpreis-
anstieg ergibt dann den direkten Effekt der Importpreise der Gitergruppen auf die Konsumguterpreise.

In einem nachsten Schritt wird die Importmatrix der Vorleistungen (alle Werte relativ zum Produktions-
wert) aus der 102018 herangezogen und mit den Importpreisen multipliziert. Es ergibt sich fur alle 72 Gu-
tergruppen ein Importpreisindex der ersten Vorleistungsstufe. Dieser kann dann tber die Konsumanteile
zum Importpreiseffekt der ersten Vorleistungsstufe zusammengefasst werden. SchlieRlich ist zu beriick-
sichtigen, dass die Importpreise aber auch bei heimisch produzierten Gitern Uber hdéhere
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Vorleistungsstufen wirken kénnen. Dazu wird die heimische Vorleistungsmatrix (alle Werte relativ zum
Produktionswert) mit den zuvor berechneten Importpreisindizes multipliziert. Das Resultat kann wieder
Uber die Konsumanteile zum Importpreiseffekt der zweiten Vorleistungsstufe zusammengefasst werden.
Dieses Vorgehen wird iteriert und der Gesamteffekt aus der Summe der Preiseffekte Uber alle Vorleis-
tungsstufen zuziiglich des direkten Effektes gebildet.

Im Dezember war der Preiseffekt der Warenimportpreise nur wenig geringer als der der heimischen
Erzeugerpreise, was damit zusammenhangt, dass die heimischen Erzeugerpreise selber stark von den
Importpreisen getrieben sind (Abbildung K2-2). Es zeigt sich, dass bei einer sofortigen und vollstéandigen
Weitergabe der Warenimportpreise der Verbraucherpreisanstieg nochmal hther gewesen ware. Dies deu-
tet ebenfalls auf zusétzlichen Preisdruck in den kommenden Monaten hin.

Um den Einfluss der Energiepreise gesondert zu erfassen, haben wir die gleiche Analyse nur flr die
Importpreise fiir Energierohstoffe und -produkte betrachtet. Es zeigt sich, dass in den vergangenen Mona-
ten der Uberwiegende Effekt auf Waren mit direktem Bezug zur Energie zuriickzufiihren ist (Abbildung
K2-3). Bemerkenswert ist allerdings die Abschwachung im Januar, die dafiir spricht, dass entweder Uber-
walzungseffekte vermehrt eingesetzt haben oder andere Ursachen die Verbraucherpreise aktuell vermehrt
antreiben.

Die Analyse weist daraufhin, dass die Preisanstiege bei Erzeuger- und Importpreisen aus der zweiten
Jahreshalfte noch nicht vollstandig auf der Verbraucherpreisebene angekommen sind. So hétte eine voll-
standige und sofortige Uberwalzung der Importpreise einen Anstieg der Verbraucherpreise von 5,9 Prozent
im Januar bedeutet, wahrend 4,9 Prozent gemessen wurden. Implizit ist die heimische induzierte Preisver-
anderung negativ, so dass Unternehmen Einbuf3en bei Gewinnmarge hinnehmen mussten. Wir rechnen
damit, dass dies kein nachhaltiger Zustand ist. In der Vergangenheit lag der vollstandige Preiseffekt der
Importpreise im Schnitt 1 Prozentpunkt unter der Inflationsrate. Da der Importpreiseffekt derzeit deutlich
Uber der Inflationsrate liegt, dirften weitere Preisanstiege in Zuge von Vorleistungsverflechtungen noch
ausstehen. Diese kommen zusétzlich zu den jingsten Energiepreisturbulenzen im Zusammenhang des
Kriegs in der Ukraine zum Zuge.

Abbildung K2-1

Einfluss der Erzeugerpreise im Verarbeitenden Gewerbe auf die Konsumentenpreise
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Vorjahresvergleich in Prozent bzw. Prozentpunkte. Direkt: Preisbeitrag der Giiter des Verarbeitenden Gewerbes. Direkt+1. VL-
Stufe: Direkter Preisbeitrag plus Preisbeitrag durch die Verwendung als Vorleistungen auf der ersten Vorleistungsstufe fir andere
Giter. Gesamteffekt: Direkter Preisbeitrag und Preisbeitrdge tber alle Vorleistungsstufen anderer Giiter. VPI: Vorjahresvergleich
des Verbraucherpreisindexes.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Preisstatistik via Genesis; Statistisches Bundesamt, Input-Output-Tabelle 2018; Berechnungen
des IfW Kiel.
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Abbildung K2-2

Einfluss der Warenimportpreise auf die Konsumentenpreise
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Vorjahresvergleich in Prozent bzw. Prozentpunkte. Direkt: Preisbeitrag der als Konsumguter importierten Waren. Direkt+1. VL-Stufe:
Direkter Preisbeitrag plus Preisbeitrag durch die Verwendung als Vorleistungen auf der ersten Vorleistungsstufe fiir andere Guter.
Gesamteffekt: Direkter Preisbeitrag und Preisbeitrage tber alle Vorleistungsstufen anderer Giter. VPI: Vorjahresvergleich des
Verbraucherpreisindexes.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Preisstatistik via Genesis; Statistisches Bundesamt, Input-Output-Tabelle 2018; Berechnungen des

IfW Kiel.

Abbildung K2-3

Einfluss der Energieimportpreise auf die Konsumentenpreise
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Vorjahresvergleich in Prozent bzw. Prozentpunkte. Direkt: Preisbeitrag der als Konsumgiter importierten Waren. Direkt+1. VL-Stufe:
Direkter Preisbeitrag plus Preisbeitrag durch die Verwendung als Vorleistungen auf der ersten Vorleistungsstufe fur andere Guter.
Gesamteffekt: Direkter Preisbeitrag und Preisbeitrdge Uber alle Vorleistungsstufen anderer Guter. VPI: Vorjahresvergleich des
Verbraucherpreisindexes.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Preisstatistik via Genesis; Statistisches Bundesamt, Input-Output-Tabelle 2018; Berechnungen des
IfW Kiel.

a Sofern die Vorleistungsmatrix invertierbar ist, kann der vollstéandige Effekt auch durch die Multiplikation mit der Ein-
heitsmatrix minus der Inversen der Vorleistungsmatrix erzielt werden. Effektiv macht es allerdings keinen Unterschied,
ob dieses Vorgehen oder eine hinreichend groRe Anzahl an Iterationen durchgefiihrt werden. Anzumerken ist, dass in
dieser Analyse implizit unterstellt wird, dass die heimischen Erzeugerpreise auch fur Importe der gleichen Gitergruppe
gelten (,law of one price*), da hier nicht zwischen heimischer Produktion und Importen unterschieden wird.

b Nach der Spitze im Jahr 2008 zeigte sich dies nicht, was allerdings mit dem Absturz der Erzeugerpreise im Jahr 2009
einherging.
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Kasten 3:
Zur Mindestlohnerh6hung auf 12 Euro

Seit seiner Einfiihrung im Jahr 2015 ist der gesetzliche Mindestlohn von 8,50 Euro brutto je Stunde in
mehreren Schritten auf derzeit 9,82 Euro angehoben worden, und eine weitere Erhéhung auf 10,45 Euro
ist fur Juli 2022 vorgesehen. Jede der bislang beschlossenen Mindestlohnerhéhungen erfolgte dabei auf
Empfehlung der Mindestlohnkommission. Ein Gesetzentwurf der Bundesregierung sieht nun vor, dass der
Mindestlohn am 1. Oktober 2022 einmalig auf 12 Euro angehoben werden soll. Die néchste Anpassung ist
fur Januar 2024 vorgesehen und soll wieder auf Empfehlung der Mindestlohnkommission erfolgen.

Die geplante Erh6hung des gesetzlichen Mindestlohns auf 12 Euro ware die mit Abstand gré3te Erho-
hung seit Einflihrung des Mindestlohns (Abbildung K3-1). Ausgehend von 10,45 Euro, die ab Juli 2022
gelten, entsprache dies einem Anstieg um knapp 15 Prozent. Zwar ist die beschlossene Erhéhung von
derzeit 9,82 Euro auf 10,45 Euro mit 6,4 Prozent bereits Uiberdurchschnittlich hoch. Sie lasst sich allerdings
damit begriinden, dass der Mindestlohn trotz der Orientierung an der Tariflohnentwicklung dieser bislang
hinterherhinkte, da zwischen der Entscheidung Uber eine Mindestlohnanpassung und ihrer Umsetzung
eine Zeitverzégerung von einem halben Jahr liegt (Borschlein, Bossler und Wiemann 2021). Die Kaufkraft
des Mindestlohns (gemessen an den Verbraucherpreisen) stieg durch die vergangenen Mindestlohnerho-
hungen etwas. Die geplante Erhéhung auf 12 Euro hingegen wird den realen Wert des Mindestlohns deut-
lich erhdhen, selbst unter Berilicksichtigung der stark gestiegenen Inflationsrate.

Abbildung K3-1

Entwicklung des gesetzlichen Mindestlohns
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Monatsdaten; Preisbereinigung auf Basis der Verbraucherpreise inkl. Prognose des IfW Kiel bis 2023.
Quelle: Mindestlohnkommission; Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IfW Kiel.

Die geplante Erhéhung des Mindestlohns auf 12 Euro zeichnet sich durch eine héhere Eingriffsintensitét
aus als die Einfuhrung des Mindestlohns. Wahrend vor Einfihrung des Mindestlohns knapp 4 Mill. bzw.
10,7 Prozent der Beschéftigungsverhaltnisse Stundenléhne von weniger als 8,50 Euro aufwiesen und in
den Geltungsbereich des Mindestlohns fielen, werden von der Erhéhung auf 12 Euro nach Schétzungen
des Statistischen Bundesamts 6,2 Mill. bzw. 15,7 Prozent der Jobs betroffen sein werden (Tabelle K3-1).

Um die Folgen fir den durchschnittlichen Stundenverdienst in der Gesamtwirtschaft abzuschéatzen,
muss berucksichtigt werden, dass die betroffenen Arbeitnehmer deutlich weniger Wochenstunden arbeiten
als im Durchschnitt. So arbeiteten die von der Mindestlohneinfiihrung betroffenen Arbeitnehmer 19,2 Wo-
chenstunden, wahrend im gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt 30,62 Wochenstunden gearbeitet wurde.
Der Anteil der geleisteten Arbeitsstunden in der Gesamtwirtschaft (Arbeitsvolumen), der von der Mindest-
lohneinfiihrung betroffen war, lag mit 6,7 Prozent somit deutlich niedriger als der Anteil der betroffenen
Jobs. Das von der Mindestlohnerhéhung auf 12 Euro betroffene Arbeitsvolumen wird unseren Schéatzun-
gen zufolge hingegen bei 11,7 Prozent liegen. Vor Einfihrung des Mindestlohns von 8,50 Euro lag der
Stundenverdienst der betroffenen Arbeitnehmer bei durchschnittlich 7,20 Euro; die Einfihrung des Min-
destlohns von 8,50 Euro entsprach somit einem Anstieg von 18,1 Prozent. Die Mindestlohnerhéhung auf
12 Euro wird schatzungsweise einem Anstieg der betroffenen Stundenverdienste um durchschnittlich 16,2
Prozent entsprechen, und damit in einer &hnlichen Gré3enordnung wie die Mindestlohneinfihrung liegen.2




KIELER KONJUNKTURBERICHTE NR. 29 (2022]Q1) ,fw

NS

Fur sich genommen (d.h. insbesondere ohne Beriicksichtigung von Anpassungsreaktionen und Mindest-
lohnverstéRen) fiihrte die Mindestlohneinfilhrung somit zu einem Anstieg der durchschnittlichen Stunden-
verdienste in der Gesamtwirtschaft von 0,5 Prozent. Der Impuls durch die Erhéhung auf 12 Euro fallt mit
einem Plus von 0,9 Prozent aufgrund der héheren Eingriffsintensitat deutlich gréRer aus.?

Welche Beschaftigungseffekte konnen von der Mindestlohnerhéhung auf 12 Euro erwartet werden?
Rund die Halfte der empirischen Studien, die sich mit den Folgen der Mindestlohneinfiihrung fiir die Be-
schaftigung befasst haben, findet Hinweise auf Jobverluste (Caliendo, Schroder und Wittbrodt 2019,
Knabe, Schéb und Thum 2020, Dustmann et al. 2022). Diese bewegen sich in einer Bandbreite von
+11.000 bis -260.000 Stellen (Knabe, Schdob und Thum 2020: Tabelle 1). Vier von vier Studien finden
dartber hinaus Hinweise darauf, dass die Mindestlohneinfihrung zu einer Abnahme der Arbeitszeit der
betroffenen Arbeitnehmer fiihrte. Rechnet man den Arbeitszeitriickgang in ein Stellenaquivalent um, gin-
gen zusatzlich zwischen 140.000 und 334.000 Stellen verloren (Knabe, Schéb und Thum 2020). Zieht man
jeweils den in der Mitte dieser Bandbreiten liegenden Wert heran, ergibt sich insgesamt ein negativer Be-
schaftigungseffekt von 362.000 Stellen, wovon 125.000 auf den direkten Stellenverlust und 237.000 auf
die reduzierte Arbeitszeit zuriickgehen (Tabelle K3-1, untere Hélfte). Bezogen auf die knapp 4 Mill. von der
Mindestlohneinfiihrung betroffenen Jobs entspricht dies einem Beschaftigungseffekt von -9,1 Prozent. Be-
zogen auf die durch die Mindestlohneinfuhrung induzierte Erh6hung der Stundenverdienste der betroffe-
nen Jobs von 18,1 Prozent ergibt sich somit eine Lohnelastizitat der Beschéftigung von -0,5.¢ Ubertragt
man diese Elastizitat auf die Mindestlohnerhéhung auf 12 Euro, ergibt sich ein Beschaftigungsriickgang
von 8,2 Prozent (=0,5 x 16,2 Prozent). Bezogen auf 6,2 Mill. von der Erh6hung betroffene Arbeitsstellen
entspricht dies einem Beschéaftigungsverlust von insgesamt 524.000 Stellen. Unter der Annahme, dass
sich dieser Beschaftigungseffekt genauso auf Stellenverlust und Arbeitszeitreduzierung aufteilt wie bei der
Mindestlohneinfihrung, erhalt man einen Stellenverlust von 180.000 Jobs. Hierbei handelt es sich um ei-
nen kurzfristigen Effekt (1-2 Jahre), da er auf Basis der Studien zur Mindestlohneinfihrung abgeleitet
wurde, die in der Regel nur Daten aus den Jahren 2015 und 2016 auswerteten.

Tabelle K3-1:

Vergleich zwischen Mindestlohneinfiihrung und -erh6hung auf 12 Euro

Mindestlohn von 8,50 Euro 12 Euro

Arbeitnehmer

Betroffene  Alle  Betroffene  Alle

(1) Zahl der Jobs (in 1000) 3974 37153 6200 39580
(2) Anteil an allen Jobs/Arbeitnehmern (Prozent) 10,7 15,7
(3) Bezahlte Arbeitsstunden je Woche (ohne Uberstunden) 19,20 30,62 22,30 29,90
(4) Arbeitsvolumen (Mill. Stunden) 3423 51034 6254 53531
(5) Anteil am gesamten Arbeitsvolumen (Prozent) 6,7 11,7
(6) Stundenverdienst vor Einfiihrung bzw. Erhéhung des Mindestlohns (Euro) 7,20 16,97 10,33 21,55
(7) Stundenverdienst nach Einfiihrung bzw. Erhéhung des Mindestlohns (Euro) 8,50 17,06 12,00 21,74
(8) Stundenverdienst (Veranderung in Prozent) [Zeile 7 relativ zu 6] 18,1 0,5 16,2 0,9
(9) Beschaftigungseffekt (Veranderung in 1000) -362 -524

(10) davon: Jobs (Veranderung in 1000) -125 -180

(11) davon: Arbeitszeit (Stellendquivalent, Veranderung in 1000) -237 -343

(12) Beschaftigungseffekt (Veranderung in Prozent) [Zeile 9 relativ zu 1] -9,1 -8,2

(13) Lohnelastizitat der Beschaftigung (inkl. Arbeitszeit) [Zeile 12 relativ zu 8] -0,5 -0,5

Annahme: Anteil der vom Mindestlohn betroffenen Jobs entspricht dem Anteil der vom Mindestlohn betroffenen Arbeitneh-
mer. Stundenverdienst nach Einfuhrung bzw. Erhéhung des Mindestlohns: Ohne Beriicksichtigung von Anpassungsreaktio-
nen und Mindestlohnversté3en. Effekte der Erhéhung des Mindestlohns auf 12 Euro beinhalten auch die der Erhéhung auf
10,45 Euro zum 1. Juli 2022. Beschéaftigungseffekt: Kurzfristiger Effekt nach 1-2 Jahren.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Verdienststrukturerhebung April 2014 sowie Verdiensterhebung April 2021 (Sonderab-
frage); Knabe, Schdéb und Thum (2020); Berechnungen des IfW Kiel.

Vergleicht man die Rahmenbedingungen zur Mindestlohnfilhrung mit denen zur Erhéhung auf 12 Euro
ergeben sich Unterschiede, die fiur sich genommen sowohl fir schwéchere als auch fir starkere
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Beschaftigungseffekte der Erhéhung auf 12 Euro sprechen. Fir schwéachere Effekte spricht, dass derzeit
ein noch héherer Arbeitskraftemangel herrscht als zur Zeit der Mindestlohneinfiihrung. Wahrend im Jahr
2015 mit einem Funftel bereits Uberdurchschnittlich viele Unternehmen im Dienstleistungsbereich berich-
teten, dass Arbeitskraftemangel die Geschéaftstatigkeit belaste, beklagten dies zu Beginn des Jahres 2022
sogar mehr als ein Drittel — der héchste Wert seit Erfassungsbeginn im Jahr 2003 (,Limits to production®-
Umfrage). Im Verarbeitenden Gewerbe und im Bau sind die Anteile aktuell &hnlich hoch und stellen eben-
falls historische Hochstwerte dar. Im Unterschied zur Mindestlohneinfiihrung soll dartiber hinaus mit der
Mindestlohnerhéhung auf 12 Euro zeitgleich die Minijob-Verdienstgrenze von 450 Euro je Monat auf 520
Euro angehoben werden. Dies durfte dazu fuhren, dass Minijobber einen geringeren Anreiz haben, ihre
Arbeitszeit zu reduzieren, da ein Uberspringen der Verdienstgrenze unwahrscheinlicher wird, jenseits des-
sen das Nettoeinkommen aufgrund der einsetzenden Sozialabgabenpflicht zuné&chst sinkt. Es kdnnte al-
lerdings auch dazu fiihren, dass lediglich der Anteil der Arbeitszeitreduzierung am gesamten Beschafti-
gungseffekt kleiner und der Anteil des Stellenverlusts gréRer wird, der gesamte Beschaftigungseffekt aber
ahnlich hoch ausfallt.

Fur starkere Beschaftigungseffekte der Erhéhung auf 12 Euro im Vergleich zur Mindestlohneinfiihrung
spricht, dass die Einfuhrung in eine Zeit eines langgestreckten Aufschwungs fiel, wahrend die Erhéhung
auf 12 Euro in einer gesamtwirtschaftlich auBerordentlich schwierigeren Phase stattfindet. Die Coronakrise
hat gerade im Dienstleistungsbereich, wo Giberdurchschnittlich viele Arbeitnehmer weniger als 12 Euro je
Stunde verdienen, viele Unternehmen schwer belastet, und mit dem Krieg in der Ukraine kommt aller Vo-
raussicht nach der nachste Rickschlag auf die Unternehmen zu. Unabhéngig davon steigt mit der Hohe
des Mindestlohns das Risiko, dass es zu Beschaftigungsverlusten kommt. Selbst dort, wo Arbeitgeber
relativ groRen Lohnsetzungsspielraum und damit Marktmacht gegentiber den Arbeithehmern besitzen
(sog. monopsonistischer Arbeitsmarkt), fiihrt ein Mindestlohn jenseits eines bestimmten Niveaus zu Job-
verlusten. Je hoher der Mindestlohn gesetzt wird, desto wahrscheinlich ist es, dass dieses Niveau lber-
schritten wird.

Ein wesentliches Argument fuir einen gesetzlichen Mindestlohn ist eine damit erhoffte Reduzierung von
(relativer) Armut in Deutschland. Die bisherige Forschung zur Mindestlohneinfiihrung kann hier allerdings
kaum signifikante Effekte finden, weder auf die Zahl der Erwerbstétigen, die aufgrund von geringem Ein-
kommen zusatzlich Arbeitslosengeld Il beziehen, noch auf die Armutsgefahrdung der betroffenen Haus-
halte (Caliendo, Schroder und Wittbrodt 2019). Ein Grund kdnnte die mindestlohnbedingte Reduzierung
der Arbeitszeit sein, wodurch das Monatseinkommen der Betroffenen kaum oder gar nicht stieg. Bei er-
werbstéatigen ALG-II-Beziehern wird ein GrofR3teil des mindestlohnbedingten Einkommenszuwachses so-
wieso durch eine betrachtliche Reduzierung von ALG Il zunichtegemacht. Grundsatzlich kann ein gesetz-
licher Mindestlohn die Armutsgefahrdung in Deutschland nicht spiirbar senken, auch wenn es keine Be-
schaftigungsverluste gabe und unabhéngig von der Hoéhe des Mindestlohns. Zum einen kann der Mindest-
lohn die allermeisten Armutsgeféhrdeten nicht erreichen. Nur rund 10 Prozent der Armutsgeféhrdeten sind
Vollzeitbeschaftigte; die Ubrigen sind Teilzeitbeschaftigte, Rentner, Selbstiandige und Arbeitslose. Zum
anderen sind die wenigsten Arbeitnehmer mit niedrigen Stundenverdiensten armutsgefahrdet. Vor Einfih-
rung des Mindestlohns waren dies nur ein Finftel der Arbeitnehmer mit einem Stundenlohn von weniger
als 8,50 Euro (Heumer, Lesch und Schréder 2013). Grund ist, dass Arbeitnehmer mit niedrigen Stunden-
verdiensten oft in Haushalten mit mittleren und hohen Einkommen leben (Miller und Steiner 2013).

2Dieser Anstieg beinhaltet auch die Mindestlohnerhéhung auf 10,45 Euro zum 1. Juli 2022. Eine gesonderte Betrachtung
war aufgrund der Datenlage nicht maglich. — ° In den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR) diirfte sich die
Erhohung des Mindestlohns auf 12 Euro auch deshalb stérker in den durchschnittlichen Stundenverdiensten nieder-
schlagen als die Einfuhrung des Mindestlohns, weil die Verdienstinformationen seit kurzem aus der neu konzipierten
Verdiensterhebung stammen, wahrend sie zur Zeit der Mindestlohneinfiihrung noch aus der Arbeitskostenerhebung
stammten. Im Gegensatz zur neuen Verdiensterhebung klammert die Arbeitskostenerhebung Unternehmen mit weniger
als zehn Beschaftigten aus. Da Niedriglohnbezieher Giberproportional haufig in kleinen Betrieben arbeiten, dirfte der
Effekt der Mindestlohneinfiihrung auf die durchschnittlichen Stundenverdienste in den VGR untererfasst worden sein. —
¢ Die in der internationalen Mindestlohnliteratur geschéatzten Elastizitaten sind im Durchschnitt niedriger, beinhalten in
der Regel allerdings nicht den Beschaftigungsverlust, der sich liber eine Reduzierung der Arbeitszeit ergibt.
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Kasten 4:
Prognosen des IfW Kiel und tatsachliche Entwicklung im Jahr 2021

Die Corona-Pandemie hat die Prognoseunsicherheit deutlich erhéht. Rezessionen kénnen nur schwer
vorhergesagt werden mit der Folge, dass Prognosen fiir solche Phasen besonders grof3e Fehler aufweisen
und systematisch zu optimistisch sind (Dovern und Jannsen 2017). Die Pandemie hat zu besonders star-
ken Schwankungen der Wirtschaftsleistung gefiihrt, so dass die Prognosefehler selbst fiir Rezessionen
zum Teil recht grof3 ausgefallen sind. Seit dem Beginn der Pandemie haben die Erfahrungswerte zu ihren
Auswirkungen auf das Wirtschaftsgeschehen aber zugenommen. Auch kdnnen mittlerweile zeitnah ver-
fugbare Frihindikatoren, wie beispielsweise Mobilitats- oder Schifffahrtsdaten, besser ausgewertet wer-
den. Nicht zuletzt deshalb waren die Prognosefehler fur das Bruttoinlandsprodukt fiir das Jahr 2021 nur
etwas hoher als im l&angerfristigen Vergleich von 1994 bis 2020 (Tabelle K-1).2 Dazu hat zwar auch beige-
tragen, dass sich die Prognosefehler fir den unterjahrigen Quartalsverlauf zum Teil ausgeglichen haben.
Allerdings hat sich die unseren Prognosen zugrundeliegende Einschéatzung, dass die wirtschaftliche Akti-
vitat sich mit nachlassendem Infektionsgeschehen immer wieder rasch ihrem normalen Niveau annéhert
bislang insgesamt als richtig herausgestellt.

Ein Sonderfaktor war der starke Anstieg der Wertschopfung beim Impfstoffhersteller BioNTech. BioN-
Tech durfte Im Jahr 2021 in etwa 0,5 Prozentpunkte zur Zuwachsrate des Bruttoinlandsprodukts beigetra-
gen haben. Diese Wertschdpfung spiegelt sich vor allem in den vom Kooperationspartner Pfizer geleisteten
Lizenzzahlungen wider, die in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen als Dienstleistungsexporte im
Bereich ,Gebuhren fiir die Nutzung von geistigem Eigentum*“ verbucht werden. Diese Lizenzeinnahmen
sind erst gegen Ende des vergangenen Jahres geflossen und waren damit im Jahresverlauf noch nicht in
den Zahlen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen enthalten. Erst mit der Veréffentlichung des Jah-
resergebnisses fir 2021 sind diese Einnahmen nachtraglich in den jeweiligen Quartalen verbucht worden.
Ablesbar ist dies an den Revisionen in der Zahlungsbilanzstatistik. Wir haben in unserer Winterprognose
diesen Umstand in unserer detaillierten Durchrechnung nicht beriicksichtigt, da diese auf den Zahlen des
Statistischen Bundesamts aufbaut. Allerdings haben wir darauf hingewiesen, dass das Bruttoinlandspro-
dukt aus diesem Grund wohl um 0,5 Prozentpunkte starker zulegen durfte. Insgesamt fiel die Zuwachsrate
mit 2,9 Prozent etwas niedriger aus als unsere Prognose von zusammengenommen 3,1 Prozent, vor allem
weil es bei den unterjahrigen Zahlen zu Revisionen kam. In unseren Prognosen zuvor war der BioNTech-
Effekt noch nicht berlcksichtigt. Fir das laufende Jahr gehen wir davon aus, dass die Wertschépfung von
BioNTech zeitnah in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen abgebildet und sich somit kein groRerer
Revisionsbedarf ergeben wird.

Nach der ersten Pandemiewelle haben sich die unmittelbaren Auswirkungen der Corona-Pandemie vor
allem beim privaten Konsum niedergeschlagen. In unserer Frihjahrprognose haben wir die Stagnation
beim privaten Konsum im Jahr 2021 insgesamt zwar in etwa so erwartet, allerdings bei einem deutlich
anderen unterjahrigen Verlauf. So waren wir von einem Einbruch der privaten Konsumausgaben von 10
Prozent fiir das erste Quartal ausgegangen. Dazu haben wir aufbauend auf den Erfahrungen aus der ers-
ten Pandemiewelle die Auswirkungen der InfektionsschutzmafRnahmen auf einzelne Verwendungskatego-
rien des privaten Konsums analysiert (Jannsen 2021). Insgesamt fiel der Riickgang mit 5,2 Prozent deut-
lich geringer aus als von uns prognostiziert. Eine wesentliche Rolle diirfte dabei gespielt haben, dass der
Onlinehandel die privaten Konsumausgaben wesentlich starker gestitzt hatte als erwartet. Insgesamt lasst
sich bislang feststellen, dass die wirtschaftlichen Belastungen durch die Pandemie trotz des héheren In-
fektionsgeschehens von Welle zu Welle abgenommen haben. In der ersten Jahreshélfte waren wir zudem
nicht von dem recht deutlichen Riickgang der privaten Konsumausgaben im vierten Quartal ausgegangen.
Zwar war es angesichts des saisonalen Pandemieverlaufs denkbar, dass es im Winterhalbjahr 2021/2022
erneut zu einem Dampfer bei den privaten Konsumausgaben kommen koénnte. Allerdings war nicht zuletzt
aufgrund der Verfugbarkeit von Impfstoffen schwer absehbar, ob und in welchem Ausmalf es tatséachlich
dazu kommen wirde. Aus diesem Grund haben wir auch in der aktuellen Prognose keine weiteren damp-
fenden Effekte seitens der Pandemie fiir das Winterhalbjahr 2022/2023 eingestellt.

Im Verlauf des Jahres 2021 haben Lieferengpésse zunehmend die Produktion im Verarbeitenden Ge-
werbe belastet. Dazu hat die Pandemie wesentlich beigetragen, unter anderem weil Transportrouten im
Schifffahrtsverkehr massiv gestdrt wurden und es zu einer Verlagerung von Ausgaben von den besonders
betroffenen kontaktintensiven Dienstleistungsbranchen hin zu Waren kam. Dies wurde von vielen Unter-
nehmen offenbar nicht antizipiert, so dass es zu Engpéssen bei Vorleistungsgiitern, wie beispielsweise
Halbleitern, kam. In unserer Sommerprognose haben wir damit begonnen, das Ausmald der Liefereng-
passe genauer zu analysieren und quantitativ abzuschétzen, beispielsweise tber den langfristigen Zusam-
menhang zwischen den Auftragseingangen und der Industrieproduktion (Beckmann et al. 2021, Beckmann
und Jannsen 2021) oder uber die internationale Schifffahrt (If\W Kiel 2022). Allerdings war schwer abseh-
bar, wie sich die Lieferengpéasse weiterentwickeln wirden. Fur unsere Prognosen haben wir jeweils unter-
stellt, dass sie allm&hlich nachlassen werden. Tatsachlich haben sie sich im Verlauf des Jahres weiter



ttps://www.ifw-kiel.de/fileadmin/Dateiverwaltung/IfW-Publications/-ifw/IfW_Box/2021/Box_2021-1_Deutschland_Fruehjahr.pdf
https://www.ifw-kiel.de/fileadmin/Dateiverwaltung/IfW-Publications/-ifw/IfW_Box/2021/Box_2021-9_Deutschland_Sommer.pdf
https://www.ifw-kiel.de/de/themendossiers/internationaler-handel/kiel-trade-indicator/
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verscharft und erst gegen Ende des Jahres 2021 gab es erste Signale, dass sie etwas nachgelassen ha-
ben. Verwendungsseitig haben sich die Lieferengpéasse vor allem bei den Ausriistungsinvestitionen und
den Exporten bemerkbar gemacht, wo die Aktivitat deutlich hinter den Auftragseingdngen zurtickgeblieben
war und es demzufolge zu einem deutlichen Anstieg des Auftragsbestands gekommen ist.

Tabelle K4 - 1:
Prognosen des IfW Kiel und tatsachliche Entwicklung fur das Jahr 2021

Statisti-
sches Friuhjahrs- Sommer- Herbst- Winter-
Bundes- prognose prognose prognose prognose
amt
Ist-Wert Pro- Fehler Pro- Fehler Pro- Fehler Pro- Fehler
gnose (2)-(1) gnose (4)-(1) gnose (6)-(1) gnose (8)-(1)
Deutsche Wirtschaft: 1 2 3 4 5 6 7 8 9
Inlandische Verwendung 2,2 14 -0,8 3,4 1,2 2,4 0,2 2,4 0,2
Privater Konsum 0,1 0,2 0,1 2,4 2,3 -0,5 -0,6 0,3 0,2
Staatlicher Konsum 3,1 2,3 -0,8 1,7 -1,4 2,5 -0,6 3,0 -0,1
Ausrustungen 3,4 7,3 3,9 7,4 4,0 5,9 2,5 3,4 0,0
Bauten 0,7 0,5 -0,2 2,0 1,3 1,2 0,5 1,6 0,9
Sonst. Anlageinvestitionen 0,7 3,0 2,3 0,0 -0,7 0,8 0,1 0,3 -0,4
Vorratsveranderungen 1,0 0,1 -0,9 0,9 -0,1 1,4 0,4 1,0 0,0
AuBenbeitrag 0,8 2,3 15 0,7 -0,1 0,4 -0,4 0,3 -0,5
Ausfuhr 9,9 12,8 2,9 11,2 1,3 8,1 -1,8 7,5 -2,4
Einfuhr 9,3 8,7 -0,6 10,9 1,6 8,3 -1,0 7,8 -1,5
Bruttoinlandsprodukt 29 3,7 0,8 3,9 1,0 2,6 -0,3 2,6 -0,3
Weltwirtschaft:
Bruttoinlandsprodukt
USA 5,7 6,6 0,9 6,7 1,0 5,7 0,0 5,6 -0,1
Euroraum ex. Deutschland 6,4 53 -1,1 5,8 -0,6 6,0 -0,4 6,0 -0,4
Weltwirtschaft 5,8 6,4 0,6 6,5 0,7 5,8 0,0 5,6 -0,2
Preisliche Wettbewerbsfahig-
keit 0,9 11 0,2 1,3 0,4 1,5 0,6 0,8 -0,1
Exportmarkte 5,8 5,2 -0,6 5,7 -0,1 51 -0,7 5 -0,3

Nachrichtlich:

Rohdlpreis (US-Dollar je Bar-
rel) 67,7 - 67,9 - 68,3 - 69,3 -

Vorjahresveranderung in Prozent; Vorratsveranderungen, Aufenbeitrag: Lundberg-Komponente; Bruttoin-
landsprodukt Weltwirtschaft: Gewichtet gemaR Bruttoinlandsprodukt nach Kaufkraftparitét; Preisliche Wettbe-
werbsfahigkeit: Auf Basis der Verbraucherpreise gegeniiber 55 Landern, Anstieg bedeutet Verschlechterung;
Exportmarkte: Auf Basis des Bruttoinlandsprodukts (preisbereinigt) in 59 Landern, gewichtet mit Anteilen am
deutschen Export; Rohdlpreis: Werte sind Setzungen; Abweichungen in den Summen durch Runden der
Zahlen.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; US Department of Commerce, National Economic
Accounts; Eurostat, Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen; eigene Berechnungen; Prognosen des IfW
Kiel.

2In dem Zeitraum von 1994 bis 2020 lagen die absoluten durchschnittlichen Prognosefehler fur die Zuwachsrate des
Bruttoinlandsprodukts fur das jeweils laufende Jahr in der Frihjahrsprognose bei 0,6 Prozentpunkten und reduzierten
sich auf 0,1 Prozentpunkte in der Winterprognose.
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Tabellenanhang

Tabelle 11:
Jahresdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung 2020-2023

2020 2020 2021 2022 2023
Mrd. Euro | Vorjahresveranderung in Prozent

Aufkommen und Verwendung in Vorjahrespreisen

Bruttoinlandsprodukt -4,6 29 2,1 A5
Private Konsumausgaben -5,9 0,1 3,9 3,7
Konsumausgaben des Staates 3,5 3,1 1,1 0,2
Anlageinvestitionen -2,2 15 2,9 B5i5)
Ausriistungsinvestitionen -11,2 3,4 3,0 10,6
Bauinvestitionen 2,5 0,7 2,2 2,9
Sonstige Anlagen 1,0 0,7 4,7 5,7
Vorratsveranderung -0,9 1,0 -0,2 0,0
Inlandische Verwendung -4,0 2,2 2,8 3,3
Ausfuhr -9,3 9,9 4,2 6,6
Einfuhr -8,6 9,3 5,9 6,4
AuRenbeitrag -0,8 0,8 -0,5 0,3
Aufkommen und Verwendung in jeweiligen Preisen
Bruttoinlandsprodukt 3.367,6 -3,0 6,0 5,0 6,9
Private Konsumausgaben 1.708,0 -5,3 3,2 9,6 7,0
Konsumausgaben des Staates 754,6 7,0 6,2 Bi5) 2,6
Anlageinvestitionen 735,9 -0,9 6,5 9,6 8,6
Ausriistungsinvestitionen 216,9 -10,0 5,2 5,6 12,7
Bauinvestitionen 380,1 4,4 9,0 13,1 6,9
Sonstige Anlagen 138,9 1,4 1,8 6,0 7,0
Vorratsveranderung (Mrd. Euro) -23,7 24,9 19,0 20,4
Inlandische Verwendung 3.174,8 -3,1 6,2 8,4 6,3
Ausfuhr 1.462,1 -9,7 15,9 14,1 10,0
Einfuhr 1.269,3 -10,8 17,9 22,9 8,9
AufRenbeitrag (Mrd. Euro) 192,8 1975 94,8 1233
Bruttonationaleinkommen 3.461,3 -3,5 6,3 4,9 6,7
Deflatoren
Bruttoinlandsprodukt 1,6 3,0 2,9 3%3
Private Konsumausgaben 0,6 3,1 515 3,1
Konsumausgaben des Staates &3 3,0 4,4 2,4
Ausrlistungsinvestitionen 1,3 1,7 2,5 1,9
Bauinvestitionen 1,9 8,3 10,7 3,9
Sonstige Anlagen 0,3 1,2 1,2 1,2
Ausfuhr -0,4 54 9,6 3,1
Einfuhr -2,4 8,0 16,0 2,4
Nachrichtlich: Verbraucherpreise 0,5 3,1 5,8 3,4
Einkommensverteilung
Volkseinkommen 2.528,2 -3,1 6,7 2,3 7,6
Arbeitnehmerentgelt 1.852,1 -0,2 3,7 4,9 4,7
in Prozent des Volkseinkommens (Lohnquote) 73,3 71,2 73,0 71,0
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 676,1 -10,2 15,0 -4,0 15,3
Verfligbares Einkommen der privaten Haushalte 1.975,2 0,8 1,9 4,8 4,5
Sparquote (Prozent) 16,1 15,0 111 8,9
Bruttolohne und -gehalter (Inlander) 1.514,1 -0,7 3,8 53 4,7
Effektivlohn, Stundenbasis 3,4 1,6 3,2 3,6
Lohnstiickkosten, Stundenbasis 3,6 0,5 2,7 1,2
Produktivitat, Stundenbasis 0,4 0,9 -0,1 2,2
Arbeitslose (1 000) 2.695 2.613 2.254 2.188
Arbeitslosenquote (Prozent) 59 5,7 4,9 4,7
Erwerbstatige, Inlandskonzept (1 000) 44.898 44.920 45.508 45.735
Finanzierungssaldo des Staates
in Mrd. Euro -145,2 -1325 924 -81,1
in Relation zum Bruttoinlandsprodukt (Prozent) -4,3 -3,7 -2,5 -2,0
Offentliche Schulden (Prozent) 69,1 69,4 68,0 65,1

Vorratsveranderung, AuRenbeitrag: Lundberg-Komponente; Arbeitslose, Arbeitslosenquote: Abgrenzung der Bundesagentur
fur Arbeit; Offentliche Schulden: in Relation zum Bruttoinlandsprodukt.
Quelle: Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Reihe 1.2; grau hinterlegt: Prognose des If\W Kiel.
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Wichtige GroRen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen

Vorausschatzung fir die Jahre 2022 bis 2023

2021 2022 2023
2021 2022 2023 1H [ ZH 1.Hj. 2Hj 1.H 2ZHj.
1. Entstehung des Bruttoinlandsproduktes
Verdnderung in % gegendber dem Vorjahr
Erwerbstitige 0,0 13 -07 08 15 12 08 02
Arbeitsvolumen 19 22 05 30 34 11 26 00
Arbeitszeit jg Erwerbstitigen 19 09 0a 18 21 19 -01 19 -03
Produktivitat * 09 -01 22 26 -06 -1,3 11 23 21
Bruttoinlands produkt, preisbereinigt 29 21 35 35 23 2,0 22 50 21
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 25643 27776 29335 12174 13469 1331,2 14463 14333 15002
Private Haushalte * 1763,0 19320 20663 830 4 9326 916,8 10152 10103 1056,0
Staat 8013 8456 8572 3870 £143 4144 4312 423,0 4442
Anlageinvestitionen 7839 858,5 5330 3738 4101 405,1 4544 4487 4344
Ausristungen 2282 2409 2714 1089 1183 10,5 1304 1287 1427
Bauten 4143 4887 02 197,0 2173 2241 2846 2439 2572
Sonstige Anlageinvestitionen 1415 1409 1604 67,0 745 70,5 79,4 76,0 845
Vaorratsverdnderung ? 249 18,0 204 38 16,0 11,2 78 10,4 10,0
Inlindische Verwendung 33731 36561 38869 16001 17730 17475 18086 18924 19946
Auflenbeitrag 1875 B4.8 1233 148 82,9 65,0 287 728 504
Exporte 16946 19342 21271 81,1 883,5 928,9 10053 10362 1070,8
Importe 14570 18384 20038 696,5 800,5 863,8 9756 5834 10204
Bruttoinlandsprodukt 35706 37509 40102 17147 18559 18128 19383 19652 20450
b} Verdnderung in % gegendber dem Vorjahr
Kensumausgaben 41 83 56 20 6,1 93 74 77 37
Private Haushalte * 32 9.6 70 00 6,3 10,4 89 102 40
Staat 62 5,5 28 67 58 71 41 21 3,0
Anlageinvestitionen 6,5 9,6 86 6,4 6,6 8,4 10,8 10,8 6,6
Ausristungen 52 56 127 119 -04 0.8 102 16,5 94
Bauten 5.0 131 69 52 126 13,7 126 89 51
Sonstige Anlageinvestitionen 18 6,0 7.0 18 21 5,3 6,6 77 6.4
Inlindische Verwendung 62 84 63 32 92 92 76 33 45
Exporte 159 141 10,0 15,0 16,8 14,3 138 137 6,5
Importe 179 229 89 11,8 238 240 219 138 ]
Bruttoinlands produkt 6,0 5.0 69 49 7.0 5.7 44 B4 5.5
3. Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2010)
a) hrd. EUR
Konsumausgaben 23150 23889 24517 1170 12021 1160,5 12284 12082 12428
Private Haushatte ® 18175 16805 17426 68,9 848,5 808,7 8718 858,1 884,5
Staat 6996 7071 708,5 3466 3530 3508 356,3 3s07 3578
Anlageinvestitionen 6741 6938 7322 3287 454 3298 3840 3533 3789
Ausristungen 2149 215 2849 1039 111,0 102,0 18,5 116,4 1283
Bauten 3266 3340 3438 1615 165,1 1819 1721 168,0 1758
Sonstige Anlageinvestitionen 1312 1374 1452 624 68,8 64,9 725 69,1 76,2
Inlindische Verwendung 30081 30887 31824 14380 15481 14871 15826 1568,0 18234
Exporte 15735 16389 17477 7738 7987 8009 238,0 2703 277 4
Importe 13966 14786 15737 6747 7218 710,3 769,3 7716 8021
Bruttoinlandsprodukt 31854 32535 33687 15379 18285 1588,3 168642 16683 1699,5
b} Verdnderung in % gegendber dem Vorjahr
Konsumausgaben 11 3.0 26 0,1 20 39 22 42 12
Private Haushatte * 01 39 3T -18 20 5.2 27 6,1 1,5
Staat 31 11 02 43 20 12 09 0,0 04
Anlageinvestitionen 15 29 55 39 =07 03 54 71 a1
Ausristungen 34 3,0 106 10,3 -23 -18 76 141 78
Bauten 07 22 29 17 -04 02 42 38 20
Sonstige Anlageinvestitionen 07 a7 57 04 09 40 5.3 64 51
Inlindische Verwendung 22 28 33 12 32 27 29 43 19
Exporte 59 &2 66 12,1 L] 35 48 a7 47
Importe 53 5,9 54 76 109 5,3 66 86 43
Bruttoinlands produkt 29 21 35 35 23 20 22 50 21
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Vorausschitzung fir die Jahre 2022 bis 2023

2021 2022 2023
2021 2022 A3 1H. | ZHi 1H. | 2Hi 1H. | ZHi

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2010=100)

Verdnderung in % gegenlber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben * 31 55 31 18 42 50 6,0 39 25

Konsumausgaben des Staates 30 44 24 23 37 L%} 31 21 26

Anlageinvestitionen 50 65 29 25 74 20 52 34 24
Ausriistungen 17 25 19 15 210 25 25 21 17
Bauten 83 10,7 39 33 13,0 13,5 8,0 49 31

Exporte 54 56 31 25 82 106 8.6 48 17

Importe 8,0 16,0 24 39 11,7 17,8 14,3 48 0.3

Bruttoinlandsprodukt 3,0 259 33 14 48 38 22 3.2 33

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd.EUR

Priméreinkemmen der privaten Haushalte ® 24492 25727 26916 11876 12616 12582 13136 13220 13696
Sozialbeitrdge der Arbeitgeber 3452 380,7 3T A 169,2 180,0 1745 186,3 1829 1942
Bruttoldhne und -gehélter 15712 16541 17323 7392 8319 785,0 868,1 826,9 905,4
(brige Primarginkommen * 5288 5579 5822 278,1 2486 2987 2582 322 2700

Primdreinkommen der Obrigen Sektoren 5353 5491 665,6 2287 3056 2291 3200 3054 3602

Nettonationaleinkommen (Primdreinkommen) 29845 31218 33573 14173 15672 14883 16335 16274 17289

Abschreibungen 694 0 IR 7822 3387 3543 3660 a7 379,0 3832

Bruttonationaleinkommen 36785 38596 41185 17570 18215 18543 20052 20064 21131

nachrichtlich:

Volkseinkommen 26978 27608 29693 12838 141410 1375 14433 1438,1 1530,1
Unternehmens- und Yermigenseinkommen T4 7458 8599 3753 4021 3570 3880 4283 4305
Arbeitnehmerentgel 19204 20148 21054 908,5 101120 960,5 10543 10088 10996

b) Verdnderung in % gegeniber dem Vorjahr

Primdreinkemmen der privaten Haushalte @ 29 50 46 0,7 51 &0 41 g0 43
Sozialbeitrdge der Arbeitgeber 33 33 45 29 37 31 35 42 42
Bruttoldhne und -gehdtter 38 53 a7 24 50 63 43 52 43

Brutteldhne und -gehdtter je Beschaftigten 35 40 42 29 40 49 33 45 41
[brige Primareinkommen * 03 55 44 -48 64 70 39 45 42

Primareinkemmen der Obrigen Sektoren 264 26 212 38,5 186 -03 a7 33,3 126

Nettonationaleinkommen [Priméreinkommen) 6,5 48 75 54 75 50 42 93 59

Abschreibungen 5.4 6,3 3.3 3,1 77 77 49 3.5 31

Bruttonationaleinkommen 63 45 87 49 75 55 44 8.2 54

nachrichtlich:

Volkseinkommen 6,7 23 78 6,5 69 26 21 8.2 8,0
Unternehmens- und Vermigenseinkommen 15,0 -40 15,3 17,6 127 -49 -32 203 10,7
Arbeitnehmerentget 37 45 47 25 48 57 42 5,1 43

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte *

a) WMrd.EUR

Mazseneinkommen 15957 16607 17366 767,0 8288 7950 8616 8379 898,7
Nettoldhne und -gehakter 10642 11247 11811 455,0 5682 331,0 0937 2611 6200
Monetdre Sozialeistungen 6740 88338 7088 3422 T 3404 3434 3518 3572
abz. Abgaben auf soziale Leistungen, 1425 147 8 153,3 71,3 7,2 724 75,4 748 785

verbrauchsnahe Steuern

Ubrige Primareinkommen * 5288 3579 5822 279,1 2456 2987 2552 322 270,0

Sonstige Transfers (Saldo) * -111.2 -1077 -1138 -435 -627 -469 -608 -497 -641

Verfiigbares Einkommen 2033 21109 22051 9976 10157 10508 1 060,0 11004 110486

Zunahme betrigblicher Versorgungsanspriche 60,8 81,7 626 285 N3 30,0 38 04 322

Kensumausgaben 1763,0 19320 20853 830,4 9326 9168 10152 1010,3 1058,0

Sparen M 2408 2015 198,7 143 164,0 76,6 1208 80,9

Sparguote (%) * 15,0 11,1 89 19,2 109 15,2 7.0 10,7 7.1

b) Verdnderung in % gegeniber dem Vorjahr

Waszeneinkemmen 36 41 46 41 31 42 40 49 43
Nettoldhne und -gehakter 42 37 5,0 31 52 71 45 5,7 44
Menetire Sozialleistungen 23 15 37 55 -02 -05 35 33 40
abz. Abgaben auf soziale Leistungen, 15 38 37 3,2 -01 16 6,0 33 40

verbrauchsnahe Steuern

(brige Primareinkommen * 03 5,5 44 -45 64 7.0 39 45 42

Verfiigbares Einkommen 19 43 45 15 24 53 44 47 42

Kensumausgaben 32 96 7.0 0,0 63 10,4 89 10,2 40

Sparen -49 -228 - 16,3 8.3 -2 4 - 168 -33.0 -285 56
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noch: Wichtige GroBen der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen
Vorausschatzung fir die Jahre 2022 bis 2023

20 2022 2023
2021 222 2025 1H [ 2H 1H. [ ZH 1H [ 2H
7.Einnahmen und Ausgaben des Staates *
a) Mrd.EUR
Einnahmen
Steuern g729 507 9 60,3 4163 4565 4337 4742 4612 459 1
Sozialbeitrige 6323 8622 6979 3059 3269 3202 3420 3386 3593
Vermagenseinkommen 15,8 154 148 g4 75 g1 73 78 7.0
Sonstige Transfers 335 350 64 157 177 16,5 185 172 193
Vermdgenstransfers 172 184 196 76 97 1 10,3 87 109
Verkiufe 1334 140 4 1451 61,0 724 649 755 67,1 78,0
Sonstige Subventionen 01 01 01 [IN] 01 01 [IN] 01 01
Insgesamt 17058 17794 18743 815,0 84908 8315 9279 s00,7 9736
Ausgaben
Vorleistungen ' 560,5 596 6 B11.0 2674 2930 2883 082 2954 W56
Arbeitnehmerentgelt 2841 3039 35 1414 1528 1480 1559 1505 163,0
Vermagenseinkommen (Zinsen) 210 202 194 11 99 7 95 103 81
Subventionen 105,0 634 841 549 501 336 288 25 HE
Monetdre Sozialeistungen 609,0 6184 6428 30,0 2991 079 305 31838 31240
Sonstige laufende Transfers 80,1 95,1 886 432 49 455 497 &7 1 M5
Vermagenstransfers 58,1 68,5 81,3 202 &8 258 388 359 £54
Bruttoinvestitionen 97 1071 126,0 385 523 433 63,8 52,1 739
Nettozugang an nichtprod. Vermogensgitern -13 -13 -13 -06 -07 -06 -0,7 -06 -07
Insgesamt 18382 18718 18354 86,9 9313 506,4 965,5 8418 10135
Finanzierungssaldo -1325 -924 -811 -72,0 -605 -548 -376 -413 -388
b) Verdnderung in % gegeniber dem Vorjahr
Einnahmen
Steuern 129 40 58 66 19,2 42 39 64 52
Sozialbeitrdge 41 48 54 35 48 47 46 57 £
Yermigenseinkommen -189 -3,0 =37 =303 -33 -32 -28 -39 =35
Sonstige Transfers 38,2 45 41 /7 36,3 46 44 42 40
Vermdgenstransfers 1.1 63 6,6 6.7 147 T4 64 72 62
Verkiufe 60 52 34 48 70 64 43 35 33
Sonstige Subventionen 77 0,0 0,0 1786 13 0.0 0,0 0,0 0,0
Insgesamt 89 43 53 52 124 45 42 58 44
Ausgaben
Vorleistungen ! 77 64 24 84 70 78 52 24 24
Arbeitnehmerentgel 35 33 32 37 34 47 21 17 45
Vermigenseinkommen (Zinsen) 02 -38 -40 -44 38 -36 -40 -38 -42
Subventionen 473 -396 1,1 458 LTh] -387 -408 -33 80
Monetire Sozialleistungen 23 15 40 59 -1 -07 38 35 44
Sonstige laufende Transfers 92 56 37 82 10,1 53 5.8 37 37
Vermdgenstransfers 4210 0g 186 136 588 470 -18.0 205 171
Bruttoinvestitionen 08 16,7 177 -23 14 96 221 204 154
Nettozugang an nichtprod. Vermbgensgitern 8,2 0,0 0,0 26,4 -45 0.0 0,0 0,0 0,0
Insgesamt 74 18 43 79 69 22 13 38 50
' Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstatigenstunde.
tEinschliefblich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
'Einschiiefblich Nettozugang an Wertsachen.
! Selbstindigeneinkommen/Betriebsiberschuss sowie empfangene abziglich geleistete Vermdgenseinkommen.
*Empfangene abzlglich geleistete sonstige Transfers.
¥Sparen in Prozent des verfigbaren Einkommens (ginschlisltlich der Zunahme betrigblicher Versorgungsanspriiche).
' Gebietskirperschaften und Sozialversicherung.
'Einschliefblich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben.

Quelle; Statistisches Bundesamt, Fachserie 18, Berechnungen und Prognosen des W Kiel.




KIELER KONJUNKTURBERICHTE NR. 29 (2022]Q1) ,fw

Hauptaggregate der Sektoren

Mrd. ELR
2021
. Michtfinanzielle Frivate
Gegenstand der Nachweisung Gesarr!te und finanzielle Haushalte und (brige
Wolkswirt- K ani Staat -
apital- private Org. whelt
schaft
gesellzchaften o.E.
51 510512 513 5144515 52

1 = Bruttowertzchdpiung 322859 218559 IT4T 6638,3 -

2 - Abschreibungen 594 0 4032 873 203,5 -

3 = Mettowertschdprung 1) 25345 17327 287 4 454 B - 1875

4 - Geleistete Arbeitnehmerantgelte .. ....wveeeecreereeeees 191659 13308 2841 2420 16,1

5 - Geleistete sonstige Produktionzabgaben 356 253 0,5 55 -

& + Empfangene sonstige Subventionen 87,8 623 0,1 254 -

7 = BetriebsiiberschuzsiSelbststindigensinkommen ...... 670,3 4338 -7,0 2385 2137

2 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte 158204 - - 158204 12,6

9 - Geleistete Subventionen 105,0 - 105,0 - 47
10+ Empfangene Produktions- und Importabgaben . 39,7 - 39,7 - 74

11 - Geleistete Yermagenseinkommen 569 1 530,5 21,0 17,6 150 4
12+ Empfangene Yerm&genseinkommen ... ... 676,2 3525 15,8 3079 833
13 = Primdreinkommen [Mettonationaleinkommen] ........... 25345 2608 2745 2449 2 — 3054
14 - Geleistete Einkommen- und Yermagensteuern ............ 4557 105,7 - 3540 12,0
15 + Empfangene Einkommen- und Yermdgensteusrn ...... 4312 - 4312 - 06
16 - Geleistete Mettosozialbitrdge 2] . eeeeecesssessenees 7734 - - 7734 42
17+ Empfangene Mettosozialbeitrige 2) 7743 140,86 6328 0,59 33
18 - Geleistete monetire Sozialleistungen 8681,7 71,8 809,0 0,59 06
19 + Empfangene monetire Sozialleistungen 6740 - - 6740 24
20 - Geleistete sonstige laufende Transfers .. 3820 2032 50,1 88,7 63,0
21 + Empfangene zonstige laufende Transfers 3296 1799 335 118,2 1154
22 = Werfiigbares Einkommen [Susgabenkonzept] ... 29367 2006 7229 20133 2577
23 - Konsumausgaben 25543 - 2801,3 1763,0 -
24 + | Zunahme betrieblicher Yerzargungsanspriiche ............ - - 80,8 - 60,8 -
25 = Sparen 3rz4 139,38 - 784 311 - 2577
26 - Geleistete Vermigenstransfers 1073 233 68,1 159 45
27 + Empfangene Yermégenstransfers 95,3 4359 17,2 282 169
28 - Bruttoinvestitionen &08 8 457 9 91,7 2451 -
29 + Abzchreibungen 594 0 4032 873 203,5 -
30 - Mettozugang an nichtprod. Yermégensgiitern ............... 02 0,7 -1,3 08 -02
31 = Finanzierungssaldo 2455 100,0 —-1325 2778 — 2455

Machrichtlich:

34 | Werfiigbares Einkommen [Susgabenkonzept] ... 29367 2006 7229 20133 2577
35 - Geleistete soziale Sachtranzfers 5163 - 5163 - -
36+ Empfangene soziale Sachtransfers .. 516,3 - - 516,3 -
37 = Werfiigbares Einkommen [Verbrauchskonzept] ............ 29367 2006 2066 25295 2577
38 - Konsum 2] 25843 - 2851 22753 -
39 + | Zunahme betrieblicher Yerzargungsanspriiche ............ - - 80,8 - 60,8 -
40 = Sparen 3rz4 139,38 - 784 311 - 2577
1] Fidr den Sektor ibrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der baw. an die ibrige Welt. - 2] Sozialbeitrige einschl. Sozialbeitrige aus Kapitalertrigen
abziiglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialzchutzsysteme.- 3] Fir den Sektor Staat Kollektivkonsoum, fiir den Sektor private Haushalte,
private Organizationen o. E. Individualkonsum [ginschl. Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch, d.h. einschl. sozialer
Sachleistungen).
Quelle: Statistisches Bundesamt, Hauptaggregate der Sekforen .




KIELER KONJUNKTURBERICHTE NR. 89 (2022(Q1)

Hauptaggregate der Sektoren

Tl

Mrd. EUR
2022
. Michtfinanzielle Private
Gegenstand der Nachweisung .I?E;ian-!tf und finanzielle Sraat Haushalte und (brige
hswt- Kapital- ad private Org. el
zihaft
gesellschaften oE.
51 51512 513 S1HE 15 52
1 = Bruttowertschépfung 33758 22787 3899 7092 -
2 - Abschreibungen 7377 4253 821 2163 -
3 = Mettowertschdprung 1) 26381 1847 4 2979 4929 -0438
4 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 20113 14539 3039 2536 16,8
B - Geleistete sonstige Produktions abgaben 39,1 279 0,5 10,7 -
E + EmpFangene sonstige SUbYentionen ... 50,0 36,1 0,1 13,8 -
7 = Betriebsiiberschuss!Selbstztindigeneinkammen ...... 6377 41,6 -84 242 4 -111,5
2 + Empfangens Arbeitnehmerentgele .. e, 201438 - - 20148 13,3
3 - Geleistete Subventionen 63,4 - §3.4 - 47
10+ Empfangene Produktions- und Importabgaben ... 424 4 - 424 4 - 7.8
- Geleistete VermEgenseinkommEn . e 5995 5623 202 17,0 199,9
12+ Empfangens YermEgenseinkommen . 7078 3509 15,4 3325 51,6
12 = Priméreinkommen [Mettonationaleinkommen] ... 31218 199,2 3459 25727 -203.4
4 - Geleistete Einkommen- und Wermdgensteuern .......... 4712 101,4 - 3608 12,8
15 + Empfangene Einkommen- und ¥ermogensteusrn 433 4 - 483 4 - 0.6
B - Geleistete Mettosozialbeitrdge 2] e, 8035,2 - - 8052 44
17+ Empfangene Mettosozialbeitrige 2) 806,1 143,0 5822 0.9 3,5
18 - Geleistete monetire Sozialleistungen ... 6923 73,0 518,4 0.9 06
19+ Empfangene monetire Sozialleistungen ... 683,8 - - 6838 5,1
20 - Geleistete sonstige laufende Transfers 3943 2073 55,1 919 65,4
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers 341 4 185,3 35,0 1212 118,3
22 = Verfiighares Einkommen [Ausgabenkonzept] ........... 307386 1457 817,0 21109 - 1552
23 - Konsumausgaben 2F7T 6 - 8456 1 832,0 -
24 +  Zunahme betrieblicher Yerzargungsanspriiche ............ - -81,7 - 81,7 -
25 = Sparen 25960 24,0 - 286 2406 - 1552
26 - Geleistete VermEgenstransFers s 108,8 245 68,5 15,8 5.2
27 + Empfangene Yermogenstransbers .. 57,0 45 2 18,4 293 17,0
28 - Bruttoinvestitionen 8735 4358 1071 2847 -
23 + Abschreibungen 7377 4203 521 2163 -
30 - Mettozugang an nichtprod. Vermégensgitern ... 0,2 07 -13 08 -0,2
31 = Finanzierungssaldo 1431 50,6 -524 185,0 - 1431
Machrichtlich:
34 Verfiigbares Einkommen [&usgabenkonzept] ... 30736 1457 8170 21109 - 1552
35 - Geleistete soziale SAChITANSFETS o ceeeeeeerreeeeenn 536,95 - 536,5 - -
36 + Empfangene soziale Sachtransiers . 536,5 - - 5355 -
37 = Verfiigbares Einkommen [Verbrauchskanzept] ... 30736 1457 2805 2547 4 -1552
3% - Eonsum3) 27776 - 3081 24584 -
33+ Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -61,7 r - 61,7 -
40 = Sparen 2550 24,0 285 2408 - 1552
1] Fiir den Sektor ijbrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der baw. an die iibrige Welt, - 2] Sozialbeitrige einschl. Sozialbeitrige aus Kapitalertrigen
abziiglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialzchutzsysteme.- 3) Fir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte,
private Organisationen o. E. Individualkonsum [ginschl. Konsumausgaben des Staates fiir den Individualwerbrauch, d.h. sinschl, sozialer
Sachleiztungen].
Quelle: Statistisches Bundesamt, Hauptaggregate der Sektoren.




KIELER KONJUNKTURBERICHTE NR. 89 (2022(Q1)

Hauptaggregate der Sektoren

Tl

Mrd. EUR
2023
. Mlichtfinanzielle Private
Gegenstand der Nachweisung E;E:E:i und finanzielle Sraat Haushalte und (brige
zchaft K.apital- private Crg. Welt
gesellschaften o.E
51 51512 513 S1HE15 52
1 = Bruttowertschdpiung 36153 24780 41,9 7374 -
2 - Abschreibungen 782,2 444 0 a7 2235 -
3 = Mettowertschdpfung 1) 28531 20320 3072 5139 -123,3
4 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte ... 210559 15275 313,5 2645 17,5
5 - Geleistete zonstige Produktionsabgaben ... 418 287 0,5 11,4 -
& + Empfangene sonstige Subventionen 451 327 0,1 12,3 -
7 = BetriebsiiberschusstSelbststindigeneinkommen ..... 50,8 S07.5 - 685 2459 - 1408
2 + Empfangene Arbeitnehmerentgelte ... 210594 - - 21094 14,0
9 - Geleistete Subventionen 54 1 - 541 - 47
10 + Empfangene Produktions- und Importabgaben ........... 452 1 - 452 1 - 8.1
1 - Geleistete Wermégenseinkommen 5407 6045 19,4 16,8 2099
12 + Empfangene Yermdgenseinkommen ... 745 8 3859 14,8 3451 100,8
13 = Priméreinkommen [Mettonationaleinkommen] .. 33573 2889 376,38 26916 -2326
14 - Geleistete Einkommen- und Yermagensteuern .. 495 4 1115 - 3839 13,4
15 + Empfangene Einkommen- und YWermégensteuern ...... 5082 - 5082 - 06
16 - Geleistete Mettosozialbeitrige 2) 2429 - - 2429 45
17+ Empfangene Mettosozialbeitrige 2] . 44,0 1452 6979 0,9 3,4
12 - Geleistete monetire Sozialleistungen .. 7179 742 542 8 0,9 0,6
19 + Empfangens monetire Sozialleistungen . 7038,8 - - 708,28 97
20 - Geleistete zonstige laufende Transkers ... 4054 2114 58,6 95,3 67,8
21 + Empfangene sonstige laufende Transfers .. 3520 188,28 36,4 1267 121,3
22 = Werfiigbares Einkommen [Ausgabenkonzept] ... 33086 2258 2778 22051 -183,9
23 - Konsumausgaben 259335 - 2672 2 066,3 -
24 +  Zunahme betrieblicher Versargungsanspriiche ......... - -525 - 62,6 -
25 = Sparen 3751 163,1 10,6 20,5 -183,9
26 - Geleistete WerMEQenstanziers . eesseensnens 1245 269 81,3 16,3 5.3
27 + Empfangene Yermagenstransfers . 112,3 60,4 19,6 32,3 17,4
28 - Bruttoinvestitionen 9534 5222 1280 3052 -
29 + Abschreibungen 7622 444 0 a7 2235 -
30 - Mettozugang an nichtprod. Yermagensgitern ... 0,2 0,7 -13 08 -0,2
31 = Finanzierungssaldo 171,5 117, 7 -31,1 1345 —-171,5
Machrichtlich:
34 Werfiigbares Einkommen [Ausgabenkonzept] 33086 2258 8778 22051 -183,9
35 - Geleistete sogiale Sachtransfers 559.9 - 5599 - -
36+ Empfangene soziale SAchAnsFers e 5599 - - 53595 -
37 = Werfiigbares Einkommen [Werbrauchskonzept] ........... 33086 2258 N 27850 -183,9
38 - Kansum 2) 29335 - 3073 25282 -
33 +  Zunahme betrieblicher Yersorgungsanspriiche .......... - -828 - 626 -
40 = Sparen 3751 1631 10,6 2,5 -183,9
1] Fiir den Sektor ibrige Welt Importe abziigl. Exporte aus der baw. an die iibrige Welt. - 2] Sozialbeitrige einschl. Sozialbeitrige aus K apitalertrigen
abziiglich Dienstleistungsentgel privater Sozialschutzsysteme.- 31 Fir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte,
private Organizationen o. E. Individualkonsum [einschl. Konsumausgaben des Staates filr den Individualverbrauch, d.h. einschl. sozialer
Sachleistungen].
Quelle: Statistisches Bundesamt, Hauptaggregate der Sektoren.




